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RESUMEN EJECUTIVO

El Instituto de Crédito Oficial (ICO) entidad publica empresarial (EPE) ocupa un lugar relevante en el sistema
financiero espafiol, tiene naturaleza juridica de Entidad de Crédito, y la consideracion de Agencia Financiera
del Estado. En los episodios de crisis economica y financiera, el ICO despliega herramientas que permiten aportar
liquidez al sistema y avalar determinadas operaciones que reducen el riesgo de crédito, favoreciendo la continuidad
de las empresas y preservando los puestos de trabajo en el sector privado.

Asi, tras la crisis inmobiliaria y financiera, el ICO movilizé un importante volumen de recursos hacia las empresas,
llegando a representar mas del 11% del total de nuevas operaciones de financiacion a pymes. Durante la crisis
economica derivada de la pandemia, las Lineas de Avales COVID-19 permitieron otorgar 107.187 millones de euros
en avales, movilizando 140.737 millones de euros a través de mas de 1.192.000 operaciones financieras.

Recientemente, el ICO ha vuelto a desempefiar su papel anticiclico para hacer frente a situaciones de emergencia.
Como respuesta a la guerra en Ucrania, la Linea de Avales Ucrania ha beneficiado ya a 29.691 empresas
espafiolas, que han obtenido avales publicos por importe de 6.082 millones de euros, movilizando recursos por
un total de 7.821 millones de euros. Ademas, para paliar los dafios causados por la Depresion Aislada en Niveles
Altos (DANA) entre octubre y noviembre de 2024, el ICO ha implementado nuevas iniciativas, incluyendo una linea
de avales de hasta 5.000 millones de euros para facilitar liquidez a hogares, autonomos y empresas afectadas, asi
como la Linea DANA / ICO-MAPA-SAECA destinada al apoyo de explotaciones agrarias afectadas.

Estas acciones refiejan el compromiso continuo del ICO en su papel anticiclico, actuando de manera réapida y
efectiva para mitigar los impactos econémicos de situaciones adversas y apoyar la recuperacion de los sectores
afectados.

En la fase expansiva del ciclo econdmico, la actividad del Instituto de Crédito Oficial tiende a retraerse; en parte
porque el habitual esquema de intermediacion ve reducido su atractivo financiero para las entidades financieras
privadas, que en los periodos de crecimiento econémico obtienen financiacion en los mercados financieros
internacionales en condiciones similares a las del propio 1CO; y, en parte, porque ICO no dispone actualmente de
estructura operativa suficiente para mitigar de forma directa los fallos de mercado estructurales que afectan a la
canalizacion del ahorro hacia la inversion.

Una vez transcurridos tres afios desde la implementacion de la Estrategia del Grupo ICO 2022-2027, han surgido
nuevas iniciativas y desafios que nos ha impulsado a definir una adenda a dicha estrategia que defina el plan de
actuacion de un ICO aciclico, por contraposicion al ICO anticiclico que tan buenos resultados ha dado en los Gltimos
afios identificado oportunidades para mitigar fallos de mercado y reorientando el modelo de negocio del Grupo en
una etapa de crecimiento sostenido.

Por ello, en Consejo General del 26 de septiembre de 2024 se aprob¢ la Adenda a la vigente Estrategia del Grupo
ICO, que mantiene los 4 ejes estratégicos disefiados en la Estrategia 2022-2027 y sus 20 planes de actuacion, si
bien se afiade un plan de actuacion adicional, el 21, para orientarse a la atencién territorial prevista en diferentes
localizaciones de Espafia.
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Con la Adenda de la Estrategia del Grupo ICO 2022-27 se pretende profundizar en algunos de los planes de
actuacion incorporando acciones, que o bien ya se estan llevando a cabo, como la canalizacion y gestion de los
fondos del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia (MRR), o para aumentar el acercamiento del ICO al tejido
empresarial en momentos de ciclo econdmico expansivo y que responden a la mitigacion de ciertos fallos de
mercado con impacto negativo en la financiacion empresarial. En este sentido, se ha puesto el foco de atencion en
algunos objetivos de actuacion como las empresas no bancarizadas; las empresas con alto potencial de crecimiento
pero sujetas a restricciones de financiacion; las empresas con necesidad de financiacion de intangibles; situaciones
de infrafinanciacion por diferentes motivos como la accesibilidad al mercado de vivienda o la financiacion de
determinados proyectos de inversion en el exterior a través de los Fondos del Estado; y otros motivos que pueden
justificar la intervencion publica, como la excesiva concentracion bancaria en determinadas areas geograficas
donde la financiacion del ICO de manera directa permita mejorar la oferta de crédito.

Asi, el objetivo de este Plan de Actuacion 2025 es precisamente identificar las iniciativas que se pondran en
marcha durante el proximo afio y que ayuden a reorientar el modelo de negocio del ICO en etapas de crecimiento,
definiendo un ICO aciclico que mantenga su relevancia y eficacia tanto en momentos de crisis como en fases de
expansion economica. En este sentido, el Plan de Actuacion 2025 del ICO incorpora iniciativas para corregir fallos
de mercado y apoyar al tejido productivo en areas clave, entre las que destacan:

1. Desarrollo de lineas de financiacion directa para corregir fallos de mercado:

* Empresas no bancarizadas: Se ofreceran productos financieros adaptados a empresas sin historial bancario,
permitiéndoles acceder a financiacion para crecer y mejorar su resiliencia ante futuros desafios econémicos.

* Apoyo a empresas infracapitalizadas: Se facilitara capital y cuasicapital a empresas con alto potencial de
crecimiento pero que enfrentan restricciones financieras, fortaleciendo asi su estructura financiera y capacidad
de inversion.

* Financiacion de intangibles: Se lanzaran productos financieros especificos para apoyar inversiones en
activos intangibles esenciales para la competitividad y productividad, como licencias, marcas, formacion y
digitalizacion.

2. Ampliacion de la financiacion en vivienda asequible:

* Financiacion de proyectos de vivienda social: Se continuara y ampliara el apoyo a proyectos de vivienda
asequible, un segmento donde la banca privada encuentra dificultades. El ICO aprovechara su capacidad para
asumir riesgos y ofrecer financiacion a largo plazo, contribuyendo a mejorar el acceso a la vivienda.

* Acuerdo para la aprobacion del Proyecto Estratégico para la Recuperacion y Transformacién Economica
(PERTE) de la Industrializacion de la Vivienda por importe de 1.300 millones de euros con el objetivo
de mejorar la accesibilidad a la vivienda, aumentando la eficiencia y capacidad productiva en el sector de la
construccion, e impulsar el crecimiento de la economia espafiola a largo plazo, en el que ICO tiene un papel
relevante a través de préstamos u otros instrumentos junto al resto de actores. Permitiria producir de media
15.000 viviendas con un elevado grado de industrializacion al afio durante los proximos 10 afios, con el
proposito de ser capaces de construir mas de 20.000 anuales a partir de entonces. Este PERTE generaria un
importante efecto multiplicador para el conjunto de la economia a través del “efecto arrastre” del sector de la
construccion, con un efecto total 2,4 veces superior al volumen de inversion, y un impacto agregado en el PIB
estimado del 0,09% del PIB a lo largo de los 10 afios.
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3. Apoyo a los afectados por la DANA:

* Implementacion de la Linea de Avales para los Afectados por la DANA: Se priorizara la gestion de
la linea de avales de hasta 5.000 millones de euros para facilitar liquidez a hogares, autonomos y empresas
afectados por la Depresion Aislada en Niveles Altos (DANA). Se asegurara una rapida asignacion de recursos
y se trabajara en colaboracion con entidades financieras y autoridades locales.

* Linea DANA / ICO-MAPA-SAECA para explotaciones agrarias: Se lanzara y gestionara una linea especifica
con un presupuesto de 60 millones de euros destinada a facilitar el acceso a la financiacion a agricultores y
ganaderos afectados, cubriendo hasta el 100% de los avales de los créditos.

4. Fortalecimiento de la colaboracion publico-privada:

» Canalizacion y gestion de fondos europeos: El ICO desempefiara un papel relevante en la canalizacion de
los fondos europeos asignados a Espafia, apoyando la modernizacion de la economia y fomentando la doble
transicion verde y digital.

5. Impulso y reorientacion de las lineas de trabajo tradicionales:

* Revision de la operativa con la banca comercial, con iniciativas como la implementacion de
titulizaciones sintéticas: Se propondran mecanismos para compartir riesgos con las entidades financieras,
liberando recursos para nuevas operaciones y orientando la financiacion hacia sectores estratégicos y
alineados con las politicas publicas.

* Internacionalizacion. Potenciacion del Fondo FIEM: Se aumentaran los recursos y se estandarizaran
procesos para financiar operaciones de exportacion de pymes, cubriendo riesgos de crédito y de pais que la
banca comercial no asume, facilitando la internacionalizacion del tejido empresarial espafiol.

6. Atencion territorial y mejora organizativa:

* Mejora de la atencion territorial: Se estableceran representantes en distintas regiones para fortalecer
la presencia local, identificar oportunidades y colaborar con agentes locales como camaras de comercio y
asociaciones empresariales.

* Digitalizacion e inteligencia artificial: Se invertird en la digitalizacion de procesos y en el desarrollo de
plataformas de acceso para clientes, incorporando inteligencia artificial para agilizar y automatizar operaciones.

* Plan de retencion y atraccion de talento: Se implementaran programas para asegurar el reemplazo
generacional y retener al personal clave, promoviendo la formacion continua en dreas estratégicas.
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|. ANTECEDENTES DE ICO Y NORMATIVA DE REFERENCIA

l. Antecedentes

El nacimiento del Instituto de Credito Oficial, Entidad Publica Empresarial (ICO) tuvo lugar en 1971 como entidad
responsable de coordinar los bancos publicos existentes en ese momento. Su estructura y funcionamiento se requlé
en la Ley 13/1971, de 19 de junio, sobre Organizacion y Régimen del Crédito Oficial.

La Ley de Presupuestos Generales del Estado de 1988 modificé la naturaleza juridica del ICO, y el Instituto pasé

de ser un Organismo Auténomo a convertirse en una Sociedad Estatal con consideracion de entidad de crédito,
asumiendo la titularidad de la Banca Publica oficial, que estaba integrada en aquel momento por: el Banco de
Crédito Industrial, Banco de Crédito Agricola, Banco de Crédito Local y Banco Hipotecario de Espafia, teniendo
asimismo una importante participacion del accionariado del Banco Exterior de Espafia. A partir de entonces dejo de
recibir financiacion exclusiva del Tesoro y comenz¢ a financiarse principalmente en los mercados de capitales.

La reforma de la Banca Publica en mayo de 1991 tuvo dos consecuencias inmediatas. Una de ellas fue la
integracion de toda la Banca Publica en la Corporacion Bancaria de Espafia, Argentaria, que nace como banca
comercial y con un objetivo de privatizacion gradual. La segunda consecuencia fue el mantenimiento del 1CO,
independiente y separado de ésta, como Agencia Financiera del Estado y Banco Publico. Desde ese momento, el
Instituto inicia una nueva etapa en su actividad, asumiendo como principal objetivo potenciar la economia real, en
cumplimiento de los fines establecidos en sus estatutos que fueron aprobados en 1999.

La Ley 40/2015, de 1 de octubre, de Régimen Juridico del Sector Publico, publicada en el BOE nim 236 de 2

de octubre de 2015, que entro en vigor con fecha 2 de octubre de 2016, establece en su articulo 85, que las
entidades integrantes del sector publico institucional estatal contaran con planes anuales de actuacion, en los que
se describan las medidas a implantar durante ese periodo.

En su articulo 92.2, la citada norma determina que el plan anual de actuacién debera ser aprobado en el Gltimo
trimestre del afio natural por el departamento del que dependa o al que esté vinculado el organismo y debera
guardar coherencia con el programa de actuacién plurianual previsto en la normativa presupuestaria.
Finalmente, el articulo 92.3 recoge la prevision de que el plan de actuacion se hara publico en la pagina web del
organismo publico al que corresponda.

Ello obliga a esta Entidad, a proceder a la redaccion y tramitacion, para su posterior remision al Ministerio de
Economia, Comercio y Empresa, a través de la Subsecretaria de Economia, Comercio y Empresa, de un plan anual
de actuacion.

En el caso particular del Instituto de Crédito Oficial, su creacién como organismo publico es anterior a la entrada
en vigor de la Ley 40/2015, por lo que no se dispone de un plan de actuacion inicial. El presente plan de actuacion
corresponde al ejercicio 2025 y se confecciona como la actualizacion del elaborado para 2024 que aprobo el
Consejo General del ICO del 30 de noviembre de 2023. Ademas, se elabora en coherencia con la Direccion por
Objetivos, con la Estrategia del Grupo ICO 2022-2027 (aprobada en Consejo General de ICO del 25 de noviembre
de 2021) y con la Adenda de la Estrategia (aprobada en Consejo General de ICO del 26 de septiembre de 2024).

El presente Plan sera remitido a la Subsecretaria de Economia, Comercio y Empresa tras su aprobacion en el
Consejo General del ICO en la sesion del 28 de noviembre de 2024, previa discusion en el Comité de Operaciones
del 26 de noviembre de 2024.
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Il. Normativa basica aplicable

El'ICO se rige por lo dispuesto en la citada Ley 40/2015, de 1 de octubre, de Régimen Juridico del Sector Publico,
por la Disposicion adicional sexta del Real Decreto-ley 12/1995, de 28 de diciembre, sobre medidas urgentes en
materia presupuestaria, tributaria y financiera, por las disposiciones que le sean aplicables de la Ley 47/2003
General Presupuestaria, de 26 de noviembre, por sus Estatutos, aprobados por Real Decreto 706/1999, de 30
de abril, y en lo no previsto en las normas anteriores, por las especiales de las entidades de crédito y por las
generales del ordenamiento juridico privado civil, mercantil y laboral.

El Instituto de Crédito Oficial, Entidad Publica Empresarial (ICO) es un banco publico con forma juridica de entidad
publica empresarial (E.PE.), de las previstas en los articulos 84, 103 y siguientes de la Ley 40/2015, de 1 de
octubre, de Régimen Juridico del Sector Publico, adscrita al actual Ministerio de Economia, Comercio y Empresa, a
traves de la Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa.

El ICO tiene naturaleza juridica de Entidad de Crédito, y la consideracion de Agencia Financiera

del Estado, con personalidad juridica, patrimonio y tesoreria propios, asi como autonomia de gestion para el
cumplimiento de sus fines. No consolida con las cuentas del Estado y no recurre a los Presupuestos Generales de
Estado, obteniendo sus recursos en los mercados de capitales, contando para ello con garantia del Estado espariol.

El Grupo ICO se integra, ademas, por su filial AXIS, gestora de capital riesgo con forma juridica de sociedad
mercantil estatal de la que ICO ostenta el 100% de su capital, y por la Fundacion ICO. Ambas se financian
integramente por ICO y en el caso de AXIS se financia también por los resultados de su actividad y no recurre a
los Presupuestos Generales del Estado. En el caso de la Fundacion, su financiacion procede integramente de ICO y
tampoco tiene impacto en los Presupuestos del Estado.

La norma fundamental que requla la actividad del ICO es el Real Decreto-ley 12/1995, de 28 de diciembre, sobre
medidas urgentes, en materia presupuestaria, tributaria y financiera por el cual se crea el marco legislativo basico
del Instituto de Crédito Oficial y el posterior desarrollo legislativo en el Real Decreto 706/1999, de 30 de abril, de
adaptacion del Instituto de Crédito Oficial a la Ley 6/1997, de 14 de abril, de organizacion y funcionamiento de la
Administracion General del Estado y de aprobacion de sus Estatutos, segun el cual se detallan los Estatutos basicos
de funcionamiento del ICO.

En los estatutos se sefiala que la finalidad del Instituto de Crédito Oficial como organismo publico es el
sostenimiento y la promocion de las actividades econdmicas que contribuyan al crecimiento y a la mejora de la
distribucion de la riqueza nacional y, en especial, de aquellas que, por su trascendencia social, cultural, innovadora
o ecoldgica, merezcan fomento, con absoluto respeto a los principios de equilibrio financiero y de adecuacion de
medios afines que el Instituto debe observar en todo caso.

En el marco juridico aplicable se resalta que las deudas que el Instituto de Crédito Oficial contraiga para
la captacion de fondos gozaran frente a terceros de la garantia del Estado, la cual es estatutaria, a primer
requerimiento, incondicional e irrevocable.

De conformidad con el Real Decreto 410/2024, de 23 de abril, por el que se desarrolla la estructura organica
basica del Ministerio de Ministerio de Economia, Comercio y Empresa, el articulo 2.7.b) adscribe a la entidad publica
empresarial ICO a dicho Ministerio, a través de la Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa.
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Como entidad de creédito, el ICO se encuentra sometido a la mayor parte de la normativa aplicable a las entidades
de crédito, en particular, la Ley 10/2014 de 26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de
crédito, el Real Decreto 84/2015, de 13 de febrero, por el que se desarrolla la Ley 10/2014.

En 2020 ICO logré acreditarse como “Implementing Partner” para gestionar programas del nuevo Marco
Financiero Plurianual de la UE 2021-2027, como Invest EU o Connecting Europe Facility-Alternative Fuels
Infrastructure Facility (CEF-AFIF), en colaboracion con la Comision Europea, los Ministerios y otros organismos
autonémicos y locales, para canalizar recursos europeos.

Il. MISION, FUNCIONES, OBJETIVOS Y PRINCIPALES LINEAS DE ACTIVIDAD

De conformidad con el articulo dos de sus Estatutos, son fines del Instituto de Crédito Oficial el sostenimiento
y la promocion de las actividades econdmicas que contribuyan al crecimiento y a la mejora de la distribucion de
la riqueza nacional y, en especial, de aquellas que por su trascendencia social, cultural, innovadora o ecolégica,
merezcan su fomento. Para el cumplimiento de tales fines, el Instituto de Crédito Oficial actuara con absoluto
respeto a los principios de equilibrio financiero y de adecuacion de medios a fines.

De acuerdo con los articulos 3y 4 del Real Decreto 706/1999, son funciones del Instituto de Credito Oficial las
siguientes:

Art 3

a) Contribuir a paliar los efectos econémicos producidos por situaciones de grave crisis econémica, catastrofes
naturales u otros supuestos semejantes, de acuerdo con las instrucciones que al efecto reciba del Consejo de
Ministros o de la Comision Delegada del Gobierno para Asuntos Econdmicos.

b) Actuar como instrumento de ejecucion de determinadas medidas de politica econdmica, siguiendo las lineas
fundamentales que establezca el Consejo de Ministros o la Comision Delegada del Gobierno para Asuntos
Econdmicos o el Ministro de Economia, Comercio y Empresa, con sujecién a las normas y decisiones que al
respecto adopte su Consejo General.

Art 4
Desarrollar, sin perjuicio de las competencias de los distintos Departamentos ministeriales y de las entidades y
organismos adscritos a los mismos, otras actividades financieras, entre ellas:
1. Formalizar, gestionar y administrar fondos, subvenciones, créditos, avales u otras garantias, cuotas y
cualesquiera instrumentos financieros al servicio de sus fines, pudiendo a dicho efecto realizar toda
clase de operaciones financieras de activo. Se incluyen en tales actuaciones la formalizacion, gestion y
administracion de los préstamos que otorgue la Administracion General del Estado a través del ICO.
2. Establecer convenios con instituciones publicas, nacionales e internacionales para la canalizacion y
administracion de subvenciones e instrumentos financieros relacionados con su actividad crediticia.
3. Tomar participaciones directas en empresas financieras, con sujecion, en su caso, a lo establecido en
el articulo 169 de la Ley 33/2003, de 3 de noviembre, del Patrimonio de las Administraciones Publicas.
El Instituto de Crédito Oficial no podra tomar participaciones directas en empresas no financieras, salvo
que las adquiera por via de ejecucion judicial o extrajudicial de determinadas garantias, en cuyo caso,
procedera a su realizacién aplicando criterios de oportunidad.
4, Prestar asesoramiento financiero a cualesquiera entidades publicas o privadas en materias relacionadas
con los fines que persigue el ICO.



Plan de Actuacion 2025

Para conseguir estos objetivos, el ICO actlia de dos maneras, como Banco Nacional de Promocion: Financiacion
de empresas, PYMES y autonomos en Espafia y a nivel internacional (operaciones dentro de balance) y como
Agencia Financiera del Estado: Gestion de fondos y avales por cuenta del Estado (fuera de balance). En los
siguientes cuadros se muestran los productos del Grupo ICO segun estas dos funciones.

Banco Nacional de Promocion

Financiacion de empresas, PYMES y auténomos en Espafia y a nivel internacional

Nacional
ICO Empresas y Emprendedores
ICO Garantia SGR/SAECA
MAPA-ICO- SAECA Garantia SGR / SAECA
ICO Crédito Comercial
ICO Red.es Acelera
ICO Red.es Kit Digital
ICO MITMA Movilidad Sostenible
ICO MIVAU Rehabilitacion Edificatoria Residencial

Internacional
ICO Internacional
ICO Exportadores
ICO Canal Internacional
ICO MRR-Verde
ICO MRR-Empresas y Emprendedores

* Denominacion provisional pendiente de inscripcion

Nacional
Préstamos nacionales (tradicional + MRR):
Préstamos institucional
Avales nacionales

Internacional
Préstamos internacionales (tradicional + MRR)
Préstamos institucional
Avales internacionales

Bonos corporativos (tradicional + MRR)
Bonos proyecto

Bonos MARF

Pagarés MARF

Bonos de titulizacion

Fond-I1CO Global

Fond-ICO Pyme

Fond-I1CO Sostenibilidad e Infraestructuras
Fond-ICO Late Stage*

Agencia Financiera del Estado

Gestion de fondos y avales por cuenta del Estado (fuera de balance)

Avales COVID-19

Avales Ucrania

Avales MIVAU Vivienda Jévenes y familias

Avales MIVAU Promocion Vivienda Social

Avales MIVAU Rehabilitacion Edificatoria Residencial
Avales para los afectados por la DANA

Internacionalizacion
FIEM
CARI
Cooperacion al Desarrollo
FONPRODE (FEDES, una vez extinguido FONPRODE)
FCAS
Fondos Territoriales
CCAA
CCLL
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Tanto la actividad propia generada por el Grupo ICO como la procedente de la gestion y canalizacion de recursos
en su papel de agente financiero del Estado dependen de multiples factores externos a ICO, entre ellos, la
capacidad de absorcion del sector privado. Por un lado, buena parte de la actividad se instrumenta a través

de la colaboracién publico-privada con el sector bancario, que aporta la capilaridad de su red de oficinas para

la distribucion de los productos de ICO. Las circunstancias de cada momento en las que operan las entidades
financieras mediadoras pueden condicionar la actividad desarrollada. Por otra parte, la capacidad de las empresas
de originar proyectos de inversion que requieran financiacion también esta condicionada por el ciclo econémico

y por sus circunstancias. A esto se suma la simplicidad y definicion de las condiciones para la tramitacién de
operaciones que sean exigidas al Grupo ICO por parte de las autoridades espafiolas y/o europeas. En todo caso,
los productos del Grupo ICO estan siempre a disposicion del tejido empresarial de una forma agil y flexible.

A. 1CO como Banco Nacional de Promocion

EI'1CO ha ido intensificando su actividad como entidad de crédito por cuenta propia con cargo a su balance. Cuenta
con una oferta integral de financiacion para empresas y entidades de la economia social, de todos los sectores

y tamafios, destinada a impulsar su actividad en Espafia y en mercados internacionales, con especial énfasis

en PYME, auténomos y emprendedores, operando con su balance en condiciones de mercado, sin conceder
ayudas publicas, sujeto a normativa de supervision y control del Banco de Espafia, bajo el principio de equilibrio y
suficiencia financiera.

Las modalidades principales de financiacion son la financiacién directa a empresas (en cofinanciacion con el

sector privado a traves de préstamos sindicados, préstamos corporativos bilaterales, club deal, project finance,
adquisicion de bonos y pagarés, y concesion de garantias para licitaciones de proyectos internacionales), las lineas
de mediacion (nacionales e internacionales) y la financiacién complementaria y alternativa a la bancaria mediante
bonos, pagarés, titulizaciones y fondos de capital privado.

Como Banco Nacional de Promocion, cabe resaltar la canalizacion de los fondos europeos asignados
a ICO y AXIS en la Adenda al Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia / Mecanismo de
Recuperacion y Resiliencia (MRR). Esta actividad se explica con mas detalle en el apartado “Ill. Programa de
Actuaciones” de este documento.

Es financiacion disefiada a la medida de las necesidades de la empresa solicitante, con un importe que sea

capaz de movilizar recursos también a midcaps (empresas de mediana capitalizacion) y con largos plazos de
amortizacion. Para la solicitud de esta financiacion las empresas se dirigen directamente al ICO que estudia,
concede y asume el riesgo de las operaciones. Esta financiacion se concede preferentemente en colaboracion con
entidades privadas o publicas nacionales, internacionales o multilaterales, con efecto tractor sobre toda la cadena
de valor formada por PYMEs, proveedores y suministradores de bienes y servicios.

Con la Adenda a la Estrategia de ICO 2022-2027 (aprobada en septiembre de 2024) se pretende potenciar la

financiacion directa de 1CO hacia pymes (en una primera etapa, de mas de 50 empleados) en donde la banca 11
comercial no esté financiando adecuadamente por alguno de los fallos de mercado identificados y que afectan a

la canalizacion del ahorro hacia la inversion. A modo de ejemplo, se potenciard la financiacion directa a PYMES

no bancarizadas o infrafinanciadas, siendo uno de los nuevos instrumentos financieros incluidos en la Adenda.

Para potenciar esta nueva iniciativa se ha creado una Direccion General de Pymes y Midcaps que se focalizara

en la generacion y gestion de la actividad de financiacion directa a pymes y midcaps del ICO, mediante todo tipo

de operaciones y productos de activo, incluyendo las garantias o avales. Ello incluye la expansion territorial de la

actividad de financiacion directa a pymes y midcaps.



Asimismo, cabe destacar la labor activa de financiacion directa basada en préstamos verdes y préstamos ligados
a objetivos de sostenibilidad, que continuara desarrollando a lo largo de los préximos afios. El fomento de la
sostenibilidad es uno de los ejes estratégicos que contempla la Estrategia del Grupo 1CO, con el objetivo de que el
40% del volumen de sus nuevas operaciones se haga bajo criterios de sostenibilidad en el periodo 2022-2027.
Hasta el 30 de septiembre de 2024, el 53% de las nuevas operaciones directas aprobadas han cumplido
los criterios de sostenibilidad, con un volumen que asciende a 2.402 millones de euros de financiacion sostenible
aprobada, que permitiran movilizar 22.109 millones de euros. Grupo ICO promueve el crecimiento a través de la
financiacion de actividades empresariales que contribuyan a la generacion de empleo y al desarrollo econémico,
tanto en Espafia como en terceros paises, alineandose, entre otros, con los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible
de la Agenda 2030 de Naciones Unidas, con el Acuerdo de Paris por el Clima (COP 21), con los Principios Rectores
de Naciones Unidas sobre Empresa y Derechos Humanos y con el Plan de Accién Finanzas Sostenibles de la UE,
todos ellos suscritos por Espafia e implementados a nivel europeo y nacional. Ademas, ICO aplica los Principios
de Ecuador en sus project finance, principalmente de energias renovables e infraestructuras sostenibles de
transporte, tanto en Espafia como en UE y el resto del mundo.

(Canalizando financiacién en colaboracion publico-privada a través de las entidades de crédito, actuando el ICO como
un banco de segundo piso fondeando a los bancos que, en base a la capilaridad de su red comercial, llevan a cabo

la identificacion y analisis de riesgo de las empresas, determinando la concesion de la financiacion. Estas Lineas 1CO
se caracterizan por aportar valor afiadido en términos de plazos mas largos a la financiacion de las necesidades de
liquidez para la actividad e inversiones de las empresas y aproximar la actividad de ICO a PYMEs y auténomos.

Dentro de las lineas nacionales destaca:

Financiacion de las actividades empresariales y/o proyectos de inversion que las
ICO Empresas y empresas, emprendedores y auténomos llevan a cabo en Espafia, asi como sus
Emprendedores necesidades de liquidez y gastos relacionados con el desarrollo de la actividad
propia de la empresa.

Linea de liquidez a corto plazo, que permite a las empresas obtener liquidez
ICO Crédito mediante el anticipo de las facturas procedentes de su actividad comercial dentro
Comercial del territorio nacional, o cubrir los costes de produccion de los bienes y servicios
objeto de venta en Espafia.

Financiacion de las actividades empresariales y/o proyectos de inversion que las
ICO Garantia empresas lleven a cabo tanto dentro como fuera del territorio nacional, asi como
SGR/SAECA sus necesidades de liquidez, que dispongan de aval SGR (Sociedad de Garantia
Reciproca) o SAECA (Sociedad Estatal de Caucion Agraria).

Financiacion a titulares de explotaciones agrarias y operadores de pesca maritima
i . y acuicultura que sean beneficiarios de las ayudas MAPA- ICO — SAECA (RD-L
(O MAPA-Garantia 4/2022, modificado por el RD-L6/2022) para necesidades generales de actividad,

SUR/SAECA ante la pérdida de rentabilidad por causa de la sequia y otros fenémenos climaticos
adversos. Ampliada para afectados por la DANA como se comenta mas adelante.
Financiacion de proyectos de desarrollo experimental en tecnologias (Inteligencia
Artificial, 5G, Blockchain, robotica, contenidos digitales, procesamiento masivo de
ICO Red.es Acelera datos, etc) y proyectos que fomenten el desarrollo, impulso y adopcion de nuevas

tecnologias. Beneficiaros de ayudas de las convocatorias publicadas por Red.
es: empresas, fundaciones, asociaciones, organismos publicos de investigacion,
universidades, centros tecnoldgicos y de apoyo a la innovacion tecnolégica o I+D, etc.
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ICO Red.es Kit Digital

|CO MITMA
Movilidad Sostenible

ICO MIVAU Rehabilitacion
de Edificios Residenciales

Financiacion para prestacion de soluciones de digitalizacion a auténomos y
empresas que hayan suscrito un Acuerdo de Prestacion de Soluciones de
Digitalizacion dentro de cualquiera de las convocatorias de ayudas que Red.es
publique en el marco del Programa Kit Digital.

Financiacion complementaria para los beneficiarios de las convocatorias en
concurrencia competitiva lanzadas por el Ministerio para descarbonizar vy
digitalizar la movilidad y el transporte con cargo a los fondos NextGenerationEU.

Financiacion destinada a acometer obras de rehabilitacion de edificios de vivienda
ubicados en territorio nacional, correspondientes a propietarios o comunidades
de propietarios y que hayan recibido ayudas de la CCAA o las Ciudades de Ceuta
y Melilla en las que se ubique el edificio. Las operaciones contaran con aval del
MIVAU del 50% del importe del préstamo.

Dentro de las lineas internacionales destaca:

ICO Exportadores

|CO Internacional

ICO Canal Internacional

Linea de liquidez a corto plazo, que permite a las empresas obtener liquidez
mediante el anticipo de las facturas procedentes de su actividad exportadora, o
cubrir los costes de produccion de los bienes y servicios objeto de exportacion.

Financiacion de las actividades e inversiones empresariales, asi como sus
necesidades de liquidez, que lleven a cabo las empresas fuera del territorio
nacional.

Financiacion para la internacionalizacion de las empresas con interés espafiol
con la colaboracion de entidades financieras internacionales que actian en el
mercado local. Se podran beneficiar de esta linea los auténomos y empresas,
tanto domiciliadas en Espafia como en el extranjero, que tengan "interés espafol"
y deseen financiar sus actividades empresariales y/o inversiones, necesidades
liquidez en el extranjero.

Ademas de las lineas de mediacion tradicionales de ICO, desde el afio 2024 se incluyen lineas cuyos recursos
proceden de los fondos del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia (MRR). En concreto, en las lineas de
mediacion nacionales se encuadran las lineas ICO MRR Verde, ICO MRR Empresas y Emprendedores e ICO MRR
Promocion de Vivienda Social; y en las lineas de mediacion internacionales se integran las lineas ICO MRR Verde e
ICO MRR Empresas y Emprendedores.



EI'ICO incluye en su catalogo de productos instrumentos de financiacion complementaria con otras fuentes
alternativas a la bancaria, tales como bonos corporativos, bonos proyecto, bonos y pagarés MARF y bonos de
titulizacion, con el objetivo de que las empresas puedan diversificar las vias de obtencion de recursos para realizar
sus planes de desarrollo y potenciar su crecimiento.

Dentro de estas fuentes complementarias de financiacion cabe mencionar:

Programa de financiacion directa a empresas mediante la adquisicion de
bonos y obligaciones emitidos por empresas espafiolas en mercado primario
para financiar sus planes de inversién a medio y largo plazo. Se dara preferencia a
aquellas empresas que estén certificadas como emisores responsables o coticen
en indices de sostenibilidad, favoreciendo las actividades y proyectos que mejoren
el comportamiento ambiental.

Bonos Corporativos

Programa de compra de bonos proyecto como instrumento de financiacion
Bonos Proyecto a medio y largo plazo especialmente vinculado a operaciones de financiacion de
grandes infraestructuras.

Programa de financiacion directa de ICO a empresas mediante la

suscripcion de pagarés y bonos del MARF para inyectar liquidez y financiar
los planes de inversion a medio y largo plazo de las empresas espafiolas con
programas de emisiones registrados en el Mercado Alternativo de Renta (MARF).

Bonos y Pagarés MARF

Marco general para invertir en activos de titulizacion que supongan
impacto en nueva concesion de crédito dirigido al tejido productivo, asi como
Bonos de Titulizacion el alineamiento con sus objetivos, por ejemplo, en materia de sostenibilidad. El
ICO requiere como condicién para su participacion un compromiso de la entidad
originadora de generar nueva financiacion a empresas y auténomos en Espafia.

La Adenda al Plan de RTR incluye la financiacion complementaria, a través de la compra de bonos corporativos,
como productos de financiacion que permitiran canalizar estos recursos europeos.

Durante 2024 los 6rganos de decision del ICO han aprobado incrementar, dentro del Programa de Financiacion
Directa a Empresas mediante Bonos y Obligaciones, el importe anual del Programa desde 500 millones de euros
hasta 1.000 millones de euros por afio para el conjunto de operaciones del Tramo A (disponible para el conjunto de
emisores con rating en grado de inversion por al menos dos agencias y ningln rating inferior a BB-). Asimismo, se
ha aprobado ampliar el periodo de vigencia del programa hasta el 31 de diciembre de 2026 (un afio adicional, para
dar cobertura al periodo de ejecucion del Plan RTR, hasta agosto/2026), con revision posterior cada 3 afios.

Durante 2024 se ha continuado aprobando diversas inversiones del ICO en bonos de titulizacion cuya cartera
subyacente son préstamos hipotecarios para adquisicion de vivienda habitual, asi como nueva financiacién para
apoyar regiones de cohesion, proyectos de eficiencia energética y pymes y auténomos en Espaia. El Programa
marco de inversion en titulizaciones se encuentra vigente hasta el 31 de diciembre de 2024. Desde la puesta en
marcha del Programa de Compra de Titulizaciones y hasta el 31 de marzo de 2024 el ICO ha aprobado compromisos
de inversion por mas de 2.000 millones de euros en 18 operaciones, de los que 1.940 millones de euros (16
operaciones) se enmarcan en el Programa y 67 millones de euros corresponden a 2 operaciones aprobadas de
forma individual.
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Ademas, durante 2024 se ha renovado el Programa de garantia ICO de carteras pymes para 2024-2026 por un
importe maximo de 2.000 millones de euros de garantia con vigencia hasta 31 de diciembre de 2026, cuya finalidad
es facilitar el acceso a la financiacion de las Pymes en Espafia. El programa establece, entre otros, la obligacion

de la entidad financiera de reinvertir el importe objeto de garantia en nueva financiacion de Lineas ICO (Lineas de
Mediacion y Lineas MMR) a las pymes en los 12 meses siguientes a la firma de la garantia. Durante 2024 se ha
aprobado la concesion de garantia del 50% a una cartera enmarcada dentro de este Programa compuesta por
3.437 operaciones con un saldo vivo de 130 millones de euros a 29 de febrero de 2024.

En los proximos afios ICO se marca como objetivo fomentar el crédito a través de la garantia de carteras generadas
por las entidades para mejorar el flujo de crédito de estas, con una eficiente fijacion de los precios de la garantia.

A través de la gestora de capital riesgo propiedad 100% del Instituto de Crédito Oficial, AXIS Participaciones
Empresariales S.G.E.I.C., S.A,, S.M.E. (AXIS), mediante inversiones en fondos de capital privado y capital riesgo
destinados a impulsar, mediante coinversiones minoritarias en proyectos y fondos junto al sector de capital riesgo
espafiol, la creacion y el crecimiento de empresas a lo largo de todo el ciclo de vida de la inversion, desde sus

fases tempranas (Business Angels - conjuntamente con el Fondo Europeo de Inversiones-, incubacion, transferencia
tecnologica), hasta startup, scale up, capital expansion y crecimiento (equity) y deuda. Axis canaliza fondos a través
de cuatro Fondos: Fond-ICO Global, Fond-ICO Pyme, Fond-ICO Sostenibilidad e Infraestructuras y Fond-ICO Late
Stage (denominacion provisional pendiente de inscripcion). Las inversiones que realiza ICO/AXIS en fondos y éstos, a
su vez, en empresas, tienen la consideracion de recursos de mercado.

El objetivo de desarrollar y consolidar el ecosistema de fondos de capital riesgo
de gestion privada, que realicen inversiones en empresas espafiolas en todas sus
fases de desarrollo, desde los primeros estadios hasta la expansion, crecimiento
y deuda.

El objeto es la inversion en fondos que invierten en segmentos de actividad
estratégicos o innovadores como la sostenibilidad e impacto social o el ecosistema
emprendedor, promoviendo ademas la financiacion complementaria a la bancaria a
través de business angels o de deuda diversificada (crowdlending/crowdfunding).

Fond-ICO Global

Fond-ICO Pyme

Fond-ICO Sostenibilidad e El objejtlvo es la participacion en proyectos que _contrlbuyen a una economia mas
sostenible y descarbonizada, priorizando los nichos estratégicos dentro de los
sectores de energia, movilidad, medio ambiente e infraestructura social.

El objetivo es apoyar a las compafiias altamente innovadoras en estadios de
Fond-ICO Stage consolidacion y crecimiento, para desarrollar un sistema de scale-ups, generadoras
de empleo de calidad.

Infraestructuras

Actualmente Axis tiene aprobada por parte del ICO la gestién de 12.150 millones de euros en cuatro fondos
registrados en la CNMV'y cuyo participe unico es el ICO.

De las cinco Facilidades aprobadas con fondos MRR en la Adenda del Plan de RTR, gestionadas por ICO para poner a
disposicion de la economia real durante el periodo 2024-2026, las Facilidades ICO-MRR Verde, ICO-MRR Empresas y
Emprendedores incluyen, entre otros, el capital riesgo como instrumento financiero para canalizar dichos fondos.

Adicionalmente a los fondos actualmente gestionados por AXIS, el ICO se propone disefiar productos financieros
alternativos para aquellas empresas con alto potencial de crecimiento, pero sujetas a restricciones de financiacion,
principalmente a través de AXIS, que permitan reforzar sus fondos propios y les permita superar las limitaciones
derivadas del endeudamiento.
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El'ICO, como Implementing Partner de la Comision Europea, ha presentado al Comité de Inversiones de InvestEU,
con cargo al Programa de Garantia InvestEU, dos operaciones con garantia del 50% de InvestEU: (i) Fondo de
Infraestructuras Marguerite Il (inversion de 100 millones de euros; fondo aprobado en junio de 2022 y constituido
en agosto de 2022 en el que participa ICO) y (i) Fondos Verdes InvestEU (el Comité de Inversiones de InvestEU
aprobd entre diciembre de 2023 y marzo de 2024 la garantia del 50% de las inversiones del ICO en 3 fondos
verdes InvestEU, cuyo compromiso de inversion asciende a un total de 99 millones de euros).

Tras la ampliacién del Programa de Garantias InvestEU por 4 afios adicionales (hasta el 31 de diciembre de 2027)
e incremento del importe maximo de participacion de ICO en la garantia (pasando de 225 a 500 millones de euros),
se aprobd durante 2024 la participacion de ICO en la proxima “call” de InvestEU con un sequndo producto en la
ventanilla social (SISW -Social Investment and Skills-) con una inversion objetivo en fondos de capital o cuasi-capital
en vivienda social de hasta 500 millones de euros y una garantia minima de InvestEU del 50% de la inversion, si
bien, aunque esta propuesta ha recibido una respuesta positiva de la Comision, la CE ha limitado el importe de
garantia disponible para ICO en torno a 137,5 millones de euros para cubrir el 50% de una inversion maxima de en
torno a 275 millones de euros.

Asimismo, los 6rganos de decision del ICO aprobaron en 2023 incluir la nueva ventanilla Strategic Technology
Europe Platform (STEP') que va a reforzar diversos programas europeos (incluido InvestEU) con el objetivo de
invertir en sectores estratégicos para Europa.

Adicionalmente, a través de la Fundacion ICO, contribuye al desarrollo de la sociedad en ambitos afines a la
actividad y patrimonio del ICO, tanto en el ambito de la educacion financiera y el conocimiento econémico y financiero
nacional, UE e internacional, como en la divulgacion de las finanzas sostenibles y especializacion museistica basada
en su patrimonio y experiencia.

B. 1CO como Agencia Financiera del Estado
ICO lleva a cabo, fuera de balance, servicios financieros para gestionar, por cuenta de otros ministerios,
determinados fondos e instrumentos.

En materia de internacionalizacion, cabe destacar que ICO actua siempre por cuenta y bajo las indicaciones de la
Secretarfa de Estado de Comercio del Ministerio de Industria y Turismo. En este marco, ICO gestiona el FIEM —
Fondo de Internacionalizacion de la Empresa—y el CARI — Contrato de Ajuste Reciproco de Intereses- conforme
al consenso de la OCDE en materia de exportacion. En materia de cooperacion para el desarrollo, el ICO actua bajo
instrucciones de la Secretaria de Estado de Cooperacion Internacional, del Ministerio de Asuntos Exteriores, UE y
Cooperacion, gestionando el FONPRODE y el FCAS. Los activos bajo gestion de estos instrumentos presentan un
saldo vivo en torno a 6.400 millones de euros a cierre de 2023.

1 Strategic Technologies for Europe Platform (STEP). Como parte de la revision intermedia del marco financiero plurianual (MFF) 2021-27, la Comision Europea propuso crear
la Plataforma de Tecnologfas Estratégicas para Europa (STEP) para apoyar el desarrollo y la fabricacién de tecnologias criticas en la UE. Para lograr este objetivo, la Comi-
sion pretende aumentar el presupuesto de la UE en 10.000 millones de euros, que se canalizaran a través de programas existentes, como InvestEU, el Fondo de Innovacion,
Horizonte Europa y el Fondo Europeo de Defensa. En concreto, la Comisién propone aumentar la garantia InvestEU en 7.500 millones de euros y crear una nueva ventana
politica que permita a los socios ejecutores financiar empresas y proyectos en sectores estratégicos.
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(Cabe sefialar la publicacion en el BOE de la Ley 1/2023, de 20 de febrero, de Cooperacién para el Desarrollo
Sostenible y la Solidaridad Global, que crea el Fondo Espafiol de Desarrollo Sostenible (FEDES F.C.PJ) que asumira
los derechos y obligaciones del FONPRODE una vez extinguido éste, con el objetivo de fortalecer y modernizar

la cooperacion financiera y los demas instrumentos de financiacion para el desarrollo sostenible, con nuevos
instrumentos y procedimientos mas flexibles y agiles.

También ICO gestiona, por cuenta del Ministerio de Hacienda y Funcion Publica, los Fondos de Financiacion a
Comunidades Auténomas y Entidades Locales (FFCCAA y FFEELL). En cuanto a los fondos de React-EU, el ICO
tiene encomendada como labor adicional realizar la gestion financiera del nuevo compartimento del Fondo de
Financiacion a las CCAA “Fondo de Liquidez REACT-UE” establecido en la LPGE 2021 (Disposicion Final Vigésima
novena) y mas recientemente la ampliacion y adaptacion del Fondo de Financiacion de EELL.

Lineas de avales del Estado ICO-Covid-19
Durante el afio 2020 el gobierno aprob¢ dos Lineas de Avales (Liquidez e Inversion), gestionadas por 1CO, por
importe conjunto de hasta 140.000 millones de euros, destinadas a garantizar la financiacién concedida por

entidades financieras a empresas y autdnomos domiciliados en Espafia afectados por los efectos econémicos de
la Covid-19.

El plazo de finalizacion de la concesion de los avales de estas lineas tuvo lugar el 30 de junio de 2022,

si bien, ICO continda realizando la gestion financiera de los importes avalados durante la vigencia de los
préstamos. Estas lineas permitieron otorgar 140.737 millones de euros en financiacion empresarial repartida
en 1.192.484 operaciones, y con importe de 107.187 millones de euros avalados. En cuanto a los pagarés del
MARF avalados, un importe de 858,5 millones de euros en emisiones de este tipo de titulos de 18 empresas
diferentes conto con el aval del Estado, lo que supuso un importante apoyo al sector de empresas que utilizan
este tipo de financiacion.

Las Lineas de Avales gestionadas por el ICO ha sido un modelo de colaboracién publico-privada sin
precedentes, ofreciendo un balance muy positivo en términos de utilizacion de las lineas y capilaridad,
situandose como el mas efectivo de la UE en términos relativos al PIB. De acuerdo con los datos disponibles, es
uno de los programas mas eficaces de los paises de nuestro entorno de la Union Europea en cuanto a su uso y
extension en el tejido productivo.

Linea de avales del Estado dentro del Plan de respuesta a la guerra en Ucrania (RDL 6/2022)

Durante 2024 el ICO ha seguido impulsando la gestion asociada a los avales publicos a traves de la Linea

de Avales Ucrania, medida que fue puesta en marcha a principios de 2022 por el Gobierno de Espafia para

reforzar la recuperacion econdmica y proteger la actividad de autonomos y empresas espafiolas afectados por

las tensiones de liquidez derivadas del incremento de los precios de la energia y de otras materias primas como

consecuencia de la guerra en Ucrania. La dotacion de esta linea de avales publicos es de 10.000 millones de

euros, de los que 1CO gestiona 9.000 millones de euros. 17
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Segun el ACM de 4 de junio de 2024 se amplia el plazo de solicitud a ICO de avales sujetos al apartado 2.1 del
Marco Temporal, para empresas activas en los sectores de pesca, acuicultura y agricultura, que pasa de 1 de
junio de 2024 a 1 de diciembre de 2024, asi como el plazo de concesion de avales para estas operaciones,
que pasa del 30 de junio de 2024 a 31 de diciembre de 2024. Para el resto de avales sujetos al apartado 2.1
del Marco Temporal, de empresas de otros sectores, no se modifica el plazo para la solicitud de avales, que
finalizo el 1 de junio de 2024, ni el plazo para su concesion, que finalizé el 30 de junio de 2024. El plazo para
la concesion de avales sujetos al apartado 2.2 del Marco Temporal finaliz6 el pasado 31 de diciembre de 2023.

A 30 de septiembre de 2024 se han avalado a 29.691 empresas espafiolas con un importe de aval solicitado
de 6.082 millones de euros con cargo a esta linea, que supone una financiacion de 7.821 millones de euros.

Linea de avales del Estado para la rehabilitacion edificatoria residencial

El MITMA (actualmente MIVAU) suscribi6 el 14 de noviembre de 2022 un Convenio con el ICO, publicado en el
BOE el 21 de febrero de 2023, para que éste, actuando en nombre y por cuenta del citado organismo pusiera a
disposicion de las entidades financieras una linea de financiacion y avales conforme a las condiciones previstas
en el ACM de 11 de julio de 2022. Esta linea de avales asciende a un importe de 1.100 millones de euros para
otorgar avales por cuenta de MIVAU (50% del importe del préstamo) para acometer obras de rehabilitacion

de edificios de vivienda. Los préstamos deberan ser solicitados ante la entidad financiera antes del 30 de
noviembre de 2025 y deberan formalizarse antes del 31 de diciembre de 2025.

Linea de avales del Estado para Adquisicion de vivienda para jovenes de hasta 35 afios y familias
con menores a su cargo

Durante 2023, por medio del articulo 191 del Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio, se aprobé una nueva
linea de avales del Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana (MIVAU), gestionada por ICO por cuenta del Estado
para la cobertura parcial de la financiacién para la adquisicion de la primera vivienda destinada a residencia
habitual y permanente dentro del territorio nacional por jovenes de hasta 35 afios y familias con menores a su
cargo que, siendo solventes, no disponen de ahorro previo. La cobertura del aval sera del 20%, o del 25%

si la vivienda a adquirir dispone de una calificacion energética minima D o superior. A partir del 23 de abril

de 2024 las entidades financieras ya pudieron adherirse a esta linea de avales tras la formalizacion en dicha
fecha entre MIVAU y MINECO del convenio que regula las condiciones y operativa de dicha linea de avales. El
plazo para formalizar los préstamos que se acojan a esta linea de avales finalizara el 31 de diciembre de 2025,
pudiéndose ampliar hasta 2027. El aval tendra una vigencia de 10 afios desde que se formalice la operacion.
Hasta septiembre de 2024 el MIVAU y el ICO habian suscrito adhesiones a esta linea de avales para adquisicion
de primera vivienda con mas de 60 entidades financieras.

Linea de avales del Estado para promover la “Facilidad para promocion de vivienda social” en
alquiler del MRR

El 29 de julio de 2024 se firmé el convenio entre el ICO y el MIVAU para la gestion de avales por el ICO por
cuenta del Estado de la Linea de avales de la “Facilidad para Promocién de Vivienda Social en alquiler” del MRR
por importe de hasta 2.000 millones de euros. El aval que concedera el MIVAU cubrira el 50% del principal

de cada operacion formalizada dentro de esta Facilidad del MRR, en pari passu con el ICO (para financiacion
directa) o con la entidad financiera (para linea de mediacion). El aval del MIVAU tendra un plazo de hasta 30
afios. El MIVAU avalard parcialmente las operaciones de financiacion formalizadas hasta el 31 de diciembre de
2026 por los receptores finales que sean incluidas en esta Facilidad del MRR.
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Linea de avales del Estado para los afectados por la DANA

Segun el Real Decreto-ley 6/2024, de 5 de noviembre, se adoptan medidas urgentes de respuesta ante los
dafios causados por la Depresion Aislada en Niveles Altos (DANA) en diferentes municipios entre el 28 de
octubre y el 4 de noviembre de 2024. El mismo 5 de noviembre de 2024 se pone en marcha el primer tramo
por 1.000 millones de euros, gestionado por ICO, de la “Linea de avales afectados por la DANA” por importe
de hasta 5.000 millones de euros para la cobertura por cuenta del Estado de la financiacion otorgada por
entidades financieras a hogares, empresas y autonomos en respuesta a los dafios causados por la DANA en
la Comunitat Valenciana, Castilla-La Mancha, Andalucia, Catalufia y, en menor medida, llles Balears y Aragon.
Asimismo, se aborda la suspension de obligaciones de pago de intereses y principal -moratorias- para
préstamos y créditos con y sin garantia hipotecaria de los afectados por el fenémeno meteoroldgico. La
moratoria cubre los préstamos con avales liberados por el ICO al amparo del art. 29 del RDL 8/2020, de 17 de
marzo (Covid-19 / Liquidez); del art. 1 del RDL 25/2020, de 3 de julio (Covid-19 / Inversion) y del art. 29 del
RDL 6/2022, de 29 de marzo (Ucrania).

Este primer tramo se articula a través de tres modalidades fundamentales en funcién del beneficiario de la
financiacion y del destino o finalidad de la misma. Cada modalidad tendra sus propios requisitos y condiciones
de elegibilidad y sus umbrales o cuantias maximas, determinados fundamentalmente por los distintos regimenes
de ayudas de estado que resultan de aplicacion. Estas modalidades son los siguientes:

* Modalidad 1 de financiacion con el respaldo de ayudas e indemnizaciones a hogares.

* Modalidad 2 de financiacion con el respaldo de ayudas e indemnizaciones a empresas y autonomos.

* Modalidad 3 de recuperacion de Capacidad Productiva de empresas.

Para las modalidades 1y 2, se avalara la financiacion con el respaldo de las cantidades a percibir del Consorcio
de Compensacion de Seguros o de las Administraciones competentes en concepto de indemnizacion o ayuda
por los hogares, empresas y autbnomos afectados.

En la modalidad 3 se podran avalar nuevas operaciones de préstamo, leasing, renting, confirming y
cualesquiera otras destinadas a la renovacién de activos dafiados por la DANA o a otras inversiones que
permitan ampliar, mejorar o diversificar el establecimiento afectado o el proceso general de produccion.
Asimismo, podran avalarse las financiaciones destinadas a disponer de capital circulante adecuado para cubrir
el ciclo de explotacion.

Adicionalmente, segun el Real Decreto-ley 7/2024, de 11 de noviembre, se aprueba la Linea DANA/
ICO-MAPA-SAECA destinada a las explotaciones agrarias afectadas por la DANA. El Gobierno destinara un
presupuesto de 60 millones de euros para una linea de apoyo para facilitar el acceso a la financiacion a
agricultores y ganaderos, a través de la medida DANA/ICO-MAPA-SAECA. Estas ayudas pueden llegar hasta
100.000 euros del capital principal y el 100% de los avales de los créditos. La convocatoria de esta linea se
realizara en enero.
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lil. PROGRAMA DE ACTUACIONES

A.Contexto

Durante 2024 la economia espafiola ha continuado presentando un fuerte crecimiento econémico (3,4% interanual
en el tercer trimestre), superando las previsiones y manteniendo el fuerte ritmo expansivo que ya observamos

en 2023 (donde el crecimiento fue del 2,7%). De esta forma, en esta primera parte del afio, Espafia ha seguido
liderando el crecimiento entre las principales potencias europeas, tras cerrar el pasado afio con un aumento del PIB
muy superior al de la media de la Zona Euro, lo cual ha sido especialmente relevante dado el contexto de tensiones
geopoliticas y de débil crecimiento exterior, en particular en la Zona Euro.

Una vez superado el PIB prepandemia en el tercer trimestre de 2022, y tras batir las previsiones de crecimiento
para 2023, las proyecciones para el conjunto de los afios 2024 y 2025 sitdan, de nuevo, el ritmo de crecimiento de
la economia espafiola en niveles por encima del resto de las grandes economias de la Zona Euro. Segun las ultimas
previsiones del FMI, Espafia creceria un 2,9% en 2024 y un 2,1% en 2025, frente al crecimiento estimado para el
conjunto de la Zona Euro del 0,8% y del 1,2%, respectivamente.

En el contexto de moderacion de la inflacion, el Banco Central Europeo comenzé en junio de 2024 comenzar el
proceso de reduccion de tipos que se estd trasladando a la economia con unos menores costes de financiacion
hacia hogares y empresas.

A nivel institucional, el Gobierno de Espafia ha continuado durante la primera parte del afio 2024 con la gestion de
los fondos europeos procedentes del instrumento Next Generation EU (NGEU) a través del Plan de Recuperacion,
con el que se puso en marcha un ambicioso calendario de inversiones y reformas desde 2021 hasta 2026 y que
tendran un impacto estructural en la economia espafiola. Con un fuerte ritmo de cumplimiento de hitos y objetivos,
Espafia ha ido recibiendo los pagos acordados segun el calendario. Los fondos europeos son una gran oportunidad
para modernizar la economia, incrementar el crecimiento potencial a largo plazo e impulsar la autonomia estratégica
de Espafia en los ambitos energéticos, agroalimentario, industrial, tecnolégico y digital.

La canalizacién de préstamos de la Adenda al Plan de RTR por un importe de casi 40.000 millones de euros, en
colaboracion publico-privada, en el periodo 2024-2026 hace que el Grupo ICO adquiera un papel ain mas relevante
en el apoyo al tejido empresarial espafiol, en la doble transicion verde y digital y en la cohesion social y territorial.
Estos fondos fomentaran, entre otras, las inversiones de auténomos y empresas en energias renovables, eficiencia
energética y economia circular, apoyando a las compafiias en su adaptacion al nuevo marco de sostenibilidad de la
economia, y en el refuerzo de su competitividad y acceso a nuevos mercados. También promoveran actuaciones con
impacto social positivo como la construccién de vivienda destinada al alquiler.

Espafia, al igual que el resto de socios de la Union Europea, se enfrenta al reto de mantener un ritmo de crecimiento
elevado, al tiempo que mejora la productividad como via para mantener la competitividad en los mercados globales.
Recientemente, el informe Draghi® que analiza de forma pormenorizada los factores que limitan la competitividad

de la Unién Europea incide en estos desafios. La doble transicion verde y digital deben ser los dos puntales sobre
los que se asiente el crecimiento en el medio plazo de la economia espafiola, para lo cual es preciso apoyar al

tejido productivo de nuestro pais con iniciativas como las que desarrolla la Estrategia del Grupo ICO y su Adenda.
Incrementar la capacidad de inversion de nuestras empresas es la via para aumentar su competitividad y asi su
capacidad de crecimiento y generacion de empleo. Para ello, las iniciativas de apoyo financiero del Grupo ICO tienen
un papel crucial.

2 https://commission.europa.eu/topics/strengthening-european-competitiveness/eu-competitiveness-looking-ahead_en
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En los episodios de crisis econdmica y financiera, ICO despliega herramientas que permiten aportar liquidez al
sistema y asumir riesgo de crédito, favoreciendo de este modo la continuidad de las empresas y preservando los
puestos de trabajo en el sector privado. Asi, tras la crisis inmobiliaria y financiera, el ICO movilizé un importante
volumen de recursos hacia las empresas que llegd a representar mas del 11% del total de nuevas operaciones de
financiacion a pymes. Y en la crisis economica derivada de la pandemia, las Lineas de Avales-COVID19 aprobadas
por el Gobierno, a través del Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital, permitieron otorgar
107.187 millones de euros en avales, en colaboracion publico-privada, que han movilizado 140.737 millones

de euros a través de mas de 1.192.000 operaciones financieras. Recientemente, el ICO ha impulsado un nuevo
programa de avales publicos como respuesta a la guerra en Ucrania. La linea de avales Ucrania, que gestiona el
ICO por cuenta del Estado, ha beneficiado ya a 29.691 empresas espafiolas, que han obtenido avales publicos por
importe de 6.082 millones de euros, movilizando recursos por un total de 7.821 millones de euros. Recientemente,
ante los dafios causados entre el 28 de octubre y el 4 de noviembre de 2024 por la peor DANA ocurrida en Espafia
en lo que va de siglo, afectando especialmente a la Comunitat Valenciana, Castilla-La Mancha, Andalucia, Catalufia y,
en menor medida, llles Balears y Aragon, se ha puesto en marcha el 5 de noviembre de 2024 el primer tramo de
1.000 millones de euros, gestionado por ICO, de la “Linea de avales para los afectados por la DANA”,
cuyo importe asciende hasta 5.000 millones de euros, para la cobertura por cuenta del Estado de la financiacion
otorgada por entidades financieras a hogares, empresas y autdnomos que se han visto afectados por este desastre
natural. Asimismo, se suspenden obligaciones de pago de intereses y principal -moratorias- para préstamos y
créditos con y sin garantia hipotecaria de los afectados por el fenomeno meteoroldgico en préstamos con avales
liberados por el ICO de Covid-19 / Liquidez, Covid-19 / Inversién y Ucrania.

Sin embargo, en la fase expansiva del ciclo econdmico, la actividad del Instituto de Crédito Oficial tiende a retraerse;
en parte porque el habitual esquema de intermediacion ve reducido su atractivo financiero para las entidades
financieras privadas, que en los periodos de crecimiento econémico obtienen financiacion en los mercados
financieros internacionales en condiciones similares a las del propio 1CO; y, en parte, porque ICO no dispone
actualmente de estructura operativa suficiente para mitigar de forma directa los fallos de mercado estructurales que
afectan a la canalizacion del ahorro hacia la inversion.

El objetivo del ICO desde el afio 2024 es reorientar su modelo de negocio en etapas de crecimiento. Se trata, en
definitiva, de definir el ICO aciclico, por contraposicion al ICO anticiclico que tan buenos resultados ha dado en los
ultimos afios.

La actual fase de crecimiento economico se prevé que se mantenga en los afios que abarca la Estrategia del Grupo
ICO y Adenda, en un contexto de relajacion monetaria. El Instituto debe seguir impulsando el crecimiento econémico
de Espafia, promoviendo la actividad empresarial y la generacion de empleo, superando para ello su tradicional
estrategia anticiclica en favor de una actitud proactiva que permita mitigar los desequilibrios estructurales de
nuestra economia.

De hecho, las expectativas para los proximos meses apuntan a nuevas revisiones a la baja de los tipos de interés.

En este contexto, el crédito bancario fluye con normalidad y las empresas en general han recuperado sus niveles de 21
rentabilidad. En definitiva, el Instituto debe sequir contribuyendo al crecimiento econémico de Espafia, promoviendo

la actividad empresarial y la generacion de empleo, pero postergando su tradicional estrategia anticiclica en favor de

una actitud proactiva que permita mitigar los desequilibrios estructurales de nuestra economia.
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En septiembre de 2024 se aprobd la Adenda a la vigente Estrategia del Grupo 1CO, que se fundamenta en el
mantenimiento de los ejes estratégicos disefiados en la Estrategia 2022-2027 y sus planes de actuacion, si bien
se afiade un Plan de Actuacion adicional, el 21, para dar cabida a la atencion territorial prevista en diferentes
localizaciones de Espafia. La estructura es la que se incorpora como Cuadro 1, mas adelante en este mismo
documento. Centra los planes de actuacion del Grupo ICO en torno a cuatro ejes estratégicos: Impulsar el
crecimiento empresarial, la competitividad y la resiliencia de la economia espafiola; Potenciar la transformacion
digital del tejido productivo espafiol; Promocionar las finanzas sostenibles, impulsando la transicion ecolégica y
la sostenibilidad medioambiental, social y de gobernanza del tejido empresarial; y Fortalecer la gobernanza y los
recursos TICy Digitales en el ICO.

Con la Adenda de la Estrategia del Grupo ICO 2022-27, aprobada en septiembre de 2024, se pretende
profundizar en algunos de los planes de actuacion incorporando acciones, que o bien ya se estan llevando a cabo
y que no estaban previstas en la Estrategia original, o para aumentar el acercamiento del ICO al tejido empresarial
en momentos de ciclo economico expansivo y que responden a la mitigacion de ciertos fallos de mercado
con impacto negativo en la financiacion empresarial, ademas de otras iniciativas. A continuacion se detallas las
principales:

B. Mitigacion de los fallos de mercado

En este momento de crecimiento econémico, el Grupo ICO se propone fortalecer su capacidad para identificar y
corregir los eventuales fallos de mercado en el sector bancario que afectan principalmente a la pyme empresarial
espafiola abordando tanto la oferta como la demanda de financiacion.

La correccion o mitigacion de los fallos de mercado, se lograra mediante el desarrollo de productos especificos que
atiendan las necesidades no cubiertas por las entidades financieras tradicionales, reforzando asi el papel de ICO

en todas las fases del ciclo econémico. A continuacion, se describen algunos objetivos de actuacion que podrian
desarrollarse, sin caracter exhaustivo:

La literatura econémica sefiala que las empresas que acceden a financiacién bancaria estan mejor posicionadas
para afrontar shocks econémicos en comparacion con aquellas que no tienen acceso a este tipo de financiacion.
Las empresas sin deuda bancaria suponian, en 2019, alrededor del 45% del total de sociedades no financieras

y empleaban a mas del 25% de sus trabajadores, segun algunos estudios del Banco de Espafia® . Segun datos

de 2023 de la Encuesta sobre el Acceso a las Fuentes de Financiacion de las Empresas (SAFE, por sus siglas en
inglés), el 49% de las empresas espafiolas no solicitaron crédito porque estimaban suficiente sus fondos internos;
este porcentaje es mas elevado que en otros paises de nuestro entorno. Esto abre una ventana importante de
oportunidad para incorporar a algunas de estas empresas al mercado de crédito para que asi puedan acometer
nuevos proyectos y crecer. Este es un fallo de mercado que el ICO puede ayudar a corregir, facilitando productos
financieros adecuados a empresas no bancarizadas.

3 https://www.bde.es/f/webbe/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/DocumentosOcasionales/23/Fich/do2317 .pdf
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En un contexto de empresas pequefias y medianas de naturaleza familiar, la literatura economica reciente (Jansen et
al, 2022%) argumenta que, cuando las compafiias requieren nuevas inversiones, tienden a financiarlas atendiendo

a un esquema de preferencias sobre las distintas fuentes de financiacion. Este tipo de comportamiento se explica
por las asimetrias de informacion entre oferentes y demandantes de financiacion. Cuando las entidades financieras
restringen el acceso al crédito, la familia propietaria tiende a financiar la inversion mediante aportaciones propias en
lugar de acudir a nuevos inversores. En definitiva, el ritmo inversor de estas empresas se encuentra notablemente
afectado por la disponibilidad de las entidades financieras a financiar las nuevas inversiones. Cualquier problema

en la oferta de fondos prestables, por falta de apetito por el riesgo, o por una excesiva concentracion bancaria,
puede condicionar el ritmo inversor de la empresa y, por ende, su competitividad. El desarrollo de nuevos
instrumentos financieros, incluyendo de capital o cuasicapital, que permitan a estas empresas superar estas
limitaciones redundaria en un mayor ritmo inversor en el segmento pyme, favoreciendo mejoras de productividad y
competitividad. El ICO puede jugar un papel clave ofreciendo productos adaptados a estas necesidades.

La valoracion de los activos intangibles representa un reto para el sistema bancario tradicional, que tiende a
encontrar dificultades a la hora de aportar financiacion para que las empresas acometan proyectos de inversion
intensivos en este tipo de activos. Y sin embargo, la acumulacion de activos intangibles ligados a la marca, la
digitalizacion, la formacion de los trabajadores o la innovacion constituye un driver primario de la generacion

de valor en una economia avanzada como la espafiola. Informes como el de COTEC® destacan la importancia de
los intangibles para la productividad y el crecimiento empresarial. El ICO puede abordar este fallo de mercado
ofreciendo lineas de financiacion orientadas directamente a facilitar recursos para estas actividades.

En general, la banca realiza de manera adecuada su labor de intermediacion financiera y asigna los recursos

de manera eficiente. Sin embargo, debido a factores tanto de oferta como de demanda de crédito, puede existir
un grupo de empresas solventes y con capacidad de repago suficiente que no tengan a su disposicion toda la
financiacion que podrian. Sobre la base de un riguroso analisis, tanto de la eventual infrafinanciacion, como de
los riesgos asociados, la banca publica puede jugar un papel importante en mejorar el acceso al crédito de estas
empresas. El mercado de la vivienda es uno de los ejemplos en los que la intervencion a través de la banca
publica esta justificada para mejorar la accesibilidad. Por su relevancia, se trata en el punto C. de este documento
(“Iniciativas en el mercado de la vivienda”).

Otro ejemplo en el que ICO tiene experiencia especifica es el impulso de la financiacion de determinados proyectos
de inversion en el exterior a través de los Fondos del Estado para la Internacionalizacion que actualmente gestiona,
pues ofrecen productos financieros para determinados proyectos que la banca no financia adecuadamente y gracias
a su estructura se pueden atender.

En concreto, la financiacion bancaria no atiende correctamente operaciones de internacionalizacién de reducido
tamafio (hasta 10 millones de euros). Actualmente se esta atendiendo a través de la Linea FIEM PYME Pequefios
Proyectos: creada en 2017 y dotada con 350 millones euros, que se ha convertido en una fuente de financiacion
directa para las pymes espafiolas y ha tenido un crecimiento exponencial en los Gltimos 3 afios.

4 Jansen K, Michiels A, Voordeckers W, Steijvers T. Financing decisions in private family firms: a family firm pecking order. Small Business Economics. 2022 Dec 1:1-21
5 https://cotec.es/informes/economia-intangible/

23



24

Plan de Actuacion 2025

El riesgo de tipo de cambio en determinadas operaciones de exportacion en divisa es un fallo de mercado que
atiende el instrumento CARI, pero que también puede afectar a operaciones de inversion, para lo que podria crearse
un Fondo que atendiera estas operaciones. La creacion del Fondo CARI, junto con la cartera actual (saldo vivo
de 2.687 millones de euros a 30 de junio), supondria duplicar la actividad del instrumento. Asi mismo, implicara
realizar un disefio de los nuevos procedimientos y funciones como Agencia Financiera, incluyendo la contabilizacion y
administracion.

En materia de cooperacion, es necesario impulsar instrumentos para la consecucion del 0,7% de la renta nacional
bruta como Ayuda Oficial al Desarrollo en el plazo previsto por la Agenda 2030. Es necesario ampliar la gama

de instrumentos financieros de que se dotd originariamente el FONPRODE para adecuar el FEDES, FC.PJ. a las
herramientas actuales en el panorama internacional en materia de cooperacion financiera, agilizando su operativa y
dotandole de mayor agilidad y flexibilidad. La actividad actual del FONPRODE, por importe de 544 millones de euros,
junto con la nueva actividad que conlleva FEDES, sobre todo en lo referente a la emision de garantias, supone un
incremento exponencial del trabajo desde el punto de vista cualitativo y cuantitativo en nimero de operaciones.

En primer lugar, es posible que en determinadas areas geograficas la excesiva concentracion bancaria haga
oportuna la aparicion de una nueva posibilidad de financiacion a través del ICO de manera directa, para asi
mejorar la oferta de crédito. La concentracion bancaria, medida por el indice Herfindahl®, con datos de activo de las
entidades, ha aumentado en Espafia en los ultimos afios, situandose claramente entre los paises europeos con un
sector menos concentrado. Desde entonces, los procesos de fusion han provocado que Espafia ya se sitie en la
parte alta de paises con mayor concentracion. Esto apuntala la pertinencia de la actuacion publica, como elemento
de mejora de la oferta crediticia.

En segundo lugar, es necesario analizar posibles externalidades positivas de la combinacion de financiacion con
otro tipo de ayudas publicas, a través de mecanismos de blending o similares que permitan incrementar la potencia
de estas subvenciones de otras administraciones. De manera particular, se puede tener en consideracion algun tipo
de mecanismo que ayude a las empresas a mejorar sus tiempos de pago a proveedores, para asi cumplir con la ley
de subvenciones y poder recibir ayudas de otros organismos.

El desarrollo de productos financieros para corregir los fallos de mercado afectara a varios planes de actuacion, al
tiempo que ampliara la oferta del ICO a empresas que no tienen relacion con el sistema bancario tradicional.

Los productos que se plantean desarrollar parten desde la perspectiva del cliente, entendiendo sus necesidades y
buscando soluciones eficaces. Dichos productos deberan estar estandarizados, con un fuerte componente digital
en su tramitacion y gestion (principalmente, online) y seran transparentes. Asi se permitira que opten a todas las
empresas a través de plataformas tecnoldgicas propias, en condiciones de igualdad.

Adicionalmente, se debe fomentar la colaboracion con agentes que puedan facilitar la financiacion, como las
Sociedades de Garantia Reciproca, cuyas garantias pueden mejorar el acceso al crédito y las condiciones.

La introduccion de nuevos objetivos, como los que hemos mencionado anteriormente, afectara a la gobernanza
interna del Grupo ICO en varias dimensiones, principalmente en términos de gestion de riesgos, capacidad
operativa y coordinacion institucional.

6 El indice Herfindahl es la suma de los cuadrados del porcentaje de mercado de cada una de las n empresas que lo componen. Valores mayores de este indicador indican
mayor concentracion y menor competencia.
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C. Iniciativas en el mercado de la vivienda
En general, el mercado de la vivienda es un mercado cuya importancia social puede requerir de intervenciones
publicas en las que la banca publica de respuesta.

SegUn el Informe Anual 2023 Banco de Espafia’, en su capitulo 4 sobre el mercado de la vivienda en Espafia, los
problemas de acceso a la vivienda se han incrementado durante los Ultimos afios y se concentran en los hogares
con menor renta —jovenes y poblacion inmigrante— y en determinadas zonas geograficas—areas urbanas y
turisticas—. Los efectos econémicos y sociales asociados a las dificultades de acceso a la vivienda justifican la
adopcion de medidas de politica econémica. Segun dicho Informe, el Banco de Espafia cuantifica el stock de vivienda
de alquiler social en Espafia en torno a las 300.000 unidades (que representa el 1,5% de las viviendas principales)
y estima necesario incorporar en torno a 1,5 millones de nuevas viviendas destinadas al alquiler social
para converger a los niveles del parque publico promedio de las economias avanzadas o de la

UE-27, independientemente del déficit de vivienda nueva que esta misma institucion sitia en torno

a las 600.000 unidades en 2025.

La financiacion en vivienda social para alquiler en el que se requiere un plazo de financiacion superior al que el
sector financiero tradicional puede ofrecer. ICO tiene una amplia experiencia en productos para este mercado y
ha continuado ampliando su oferta de iniciativas para mejorar la accesibilidad de la vivienda a la poblacién. A
continuacion, se detallan las principales:

Productos del Grupo ICO | Finalidad Dptaaon
(millones €)

La financiacion se destinara a proyectos de:
* Construccion de vivienda social o asequible destinada a

Programa ICO

alquiler o cesion en uso.

Vivienda y * Rehabilitacion de vivienda social o asequible destinada a ::o“l:fllea::’
Regeneracion Urbana alquiler o cesion en uso. 5 OSM <
y Rural (2022-2025).  * Mejora de la eficiencia energética, descarbonizacion y o

. L 4 o Vigencia: Hasta
A través de financiacion sostenibilidad viviendas. 31/12/2025
directa * Conservacion y mejora de la accesibilidad en y a las

viviendas.
* Regeneracion y renovacion urbana y rural.

Linea ICO-MIVAU El Estado avala hasta el 50% de los préstamos concedidos 2 200 M€
Rehabilitacion para financiar obras de rehabilitacion que contribuyan a la 1o ciacion
edificatoria mejora energeética de edificios de vivienda, en el marco del Plan 1.100 M€
residencial [1 °fase  RTR. Los futuros créditos, que s6lo podran ser concedidos a y .I
Plan RTR]. los beneficiarios de los fondos NextGenerationEU, alcanzaran ~ 2Vales
A través de Lineas de hastalos 2.200 M€ y se otorgaran por las entidades financieras ~ ~0licitud hasta el
Mediacién que se adhieran a la linea de avales ICO. 30/11/2025

7 BANCO DE ESPANA. Informe Anual 2023. El mercado de la vivienda en Espafia: evolucion reciente, riesgos y problemas de accesibilidad, capitulo 4
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Facilidad ICO-MRR
Promocion de
vivienda social [2°
fase Plan RTR].

A través de financiacion
directa y Lineas de
Mediacion

Linea de avales

para adquisicion de
primera vivienda
habitual a jovenes
menores de 35afios y
familias con menores
a su cargo.

Linea de avales por
cuenta del Estado

InvestEU Social Fund.
Ventanilla de
Infraestructura Social
Sostenible (SSIW), con el
producto InvestEU Social
and Affordable Housing

Financiacion en capital
y cuasi capital a fravés
de intermediarios
financieros

Incrementar el parque de vivienda en alquiler social o a
precio asequible, asi como mejorar el parque de vivienda
social ya existente.

Préstamos de la Facilidad para la promocién de vivienda
social por importe de 4.000 millones de euros (procedentes
de fondos vinculados a la Adenda del Plan de RTR), y una
linea de avales por importe de 2.000 millones de euros
(linea creada por el Gobierno de Espafia) que avalaran estos
préstamos. (Canalizacion de amortizaciones para nuevas
operaciones: hasta 2036.

Linea de avales del MIVAU por importe de 2.500 M€,
gestionada por 1CO por cuenta del Estado, para la cobertura
parcial de la financiacién para la adquisicién de la primera
vivienda destinada a residencia habitual y permanente dentro
del territorio nacional por jovenes de hasta 35 afios y familias
con menores a su cargo que, siendo solventes, no disponen de
ahorro previo. La cobertura del aval sera del 20%, o del 25%
si la vivienda a adquirir dispone de una calificacion energética
minima D o superior. El plazo del aval sera de un maximo de 10
afos desde que se formalice la operacion.

Su objetivo es realizar una contribucién relevante al Pacto
Verde de la UE invirtiendo en el sector social a través de
fondos en la construccion de vivienda social y asequible de
alquiler.

Sectores objetivo: Entre otros, y de forma prioritaria los
siguientes: - Vivienda social en régimen de alquiler. - Vivienda
asequible en régimen de alquiler. - Soluciones habitacionales
con consideracion social.

Beneficiarios finales: Empresas publicas y privadas o
compaiiias de proyectos y vehiculos de inversion que realicen
inversiones en un proyecto o en una cartera de proyectos.

Hasta 4.000
M€ en
préstamos y
2.000 M€ en
avales
Solicitud: antes
del 1/06/2026.
Formalizacion:
antes del
31/08/2026

Avales de
hasta 2.500
M€
Formalizacion:
hasta el
31/12/2025,
ampliable hasta
2027

Hasta 300
M€ (cuenta
con 137,5 M€
de garantia
InvestEU)

Respecto de los fondos MRR destinados a financiacion directa en la materia, y en el contexto de la linea ICO-
Vivienda bajo el convenio firmado con el Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana se preve que los proyectos podran
realizarse sobre activos de titularidad de la SAREB, ya sea de nueva construccion o de rehabilitacion de inmuebles
existentes.

El 6 de mayo de 2025 se aprob¢ en Consejo de Ministros un Acuerdo firmado entre los Ministerios de Vivienda y
Agenda Urbana, Industria y Turismo, y Economia, Comercio y Empresa para la aprobacion del Proyecto Estratégico
para la Recuperacién y Transformacion Econdmica (PERTE) de la Industrializacion de la Vivienda, con

una primera estimacion de inversion publica de 1.300 millones de euros, con el objetivo no solo de mejorar

la accesibilidad a la vivienda, aumentando la eficiencia y capacidad productiva en el sector de la construccion,

sino también para impulsar el crecimiento de la economia espafiola a largo plazo, la creacién de empleo y la
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competitividad de la industria y la economia espafiola, con efecto arrastre positivo en el mercado interior y la
sociedad, dirigido a un sector estratégico de la economia espafiola. Permitira producir de media 15.000 viviendas
con un elevado grado de industrializacién al afio durante los préximos 10 afios, con el propésito de ser capaces de
construir mas de 20.000 anuales a partir de entonces. Ademas, se registraria un impacto fiscal neto de en torno a
750 millones de euros a lo largo del periodo.

Segun este Acuerdo, el PERTE de la Industrializacion de la Vivienda se desarrollara a través de los siguientes ejes:

* Capacidad productiva. Aumentar la capacidad industrial del sector dedicada a la fabricacién de sistemas
constructivos complejos y abiertos, cuyo desarrollo conlleva importantes costes fijos y el aprovechamiento
de economias de escala. Para ello, se propone apoyo financiero desde el sector publico para impulsar el
aumento de la capacidad productiva del sector. Esta financiacion a la oferta se podra articular tanto a través
de instrumentos de capital como AXIS (la gestora de capital riesgo del grupo ICO), o de financiacion, mediante
lineas ya en funcionamiento como las lineas ICO Verde o ICO Empresas, FAIIP (Fondo de Apoyo a la Inversion
Industrial Productiva) o REINICIA+FAIIP vinculado a las zonas dafiadas por la DANA.

Por el lado de la demanda, se persigue facilitar la puesta en marcha de proyectos de construccion, tanto
de vivienda (ya sea para alquiler asequible o no) como de otro tipo de instalaciones (hoteles, residencias,
centros de acogida, hospitales, etc.) susceptibles de incorporar la construccion industrializada. De nuevo, este
apoyo puede darse mediante: (i) una inversion en el capital, aunque limitada a vehiculos que promuevan la
construccion de vivienda para alquiler asequible, o (ii) mediante una financiacion en condiciones favorables
para la promocion de viviendas u otro tipo de instalaciones como hoteles, residencia, centros de acogida,
hospitales, etc. En el caso de la financiacion, se pueden usar diferentes tipos de préstamos que intenten
adaptar el sector a un crédito de caracteristicas mas industriales, en lugar de crédito al promotor. En esta linea
se cuenta con los recursos del Plan de RTR ya desplegados como la Linea ICO Vivienda, o las lineas ICO Verde
e ICO Empresas y Emprendedores, asi como otros recursos propios del ICO.

Todas estas lineas de financiacion se pueden complementar con otros instrumentos ya en vigor, como el
Fondo de Resiliencia Autonomica, préstamos ENISA o subvenciones de la Linea de Agrupaciones Empresariales
Innovadoras (AEI-CLUSTERS), gestionados por el Ministerio de Industria y Turismo.

* Eficiencia y sostenibilidad productiva y Talento. El PERTE en su conjunto y la actividad de ICO en particular
se propone potenciar los procesos colaborativos y transparentes para incentivar la innovacion. En este sentido,
la elaboracion de politicas publicas integrales, junto con la participacion del sector privado, garantizaran la
consolidacion de la construccion industrializada como un sector de referencia en Espafia. También fomentando
en una mejor formacion y profesionalizacion, especialmente a través de universidades, centros de formacién
profesional, o la Fundacién Laboral de la Construccién, asi como propiciar la normalizacion adecuada a las
innovaciones de la construccion industrializada.

Por ultimo, este PERTE tendra como objetivo adicional potenciar el desarrollo econémico e industrial de las
areas mas afectadas por la catastrofe provocada por las inundaciones de la DANA de 2024 en Espafia a través
de diferentes iniciativas. De este modo, se podra aprovechar la inversion en construccion industrializada como
una oportunidad para la recuperacién econoémica de estas zonas.



28

Plan de Actuacion 2025

D. Apoyo a los afectados por la DANA

Ademas, las actuaciones contempladas para 2025 se van a ver condicionadas por el papel asignado a ICO de para
paliar los dafios causados por la Depresion Aislada en Niveles Altos (DANA) entre el 28 de octubre y el

4 de noviembre de 2024 en al menos 78 municipios de la Comunitat Valenciana, Castilla-La Mancha, Andalucia,
Catalufia y, en menor medida, llles Balears y Aragén. Para ello, en RDL 6/2024, de 5 de noviembre, se aprobaron
unas medidas urgentes entre las que se incluye la puesta en marcha de la “Linea de Avales para los afectados
por la DANA” de hasta 5.000 millones euros, por cuenta del Estado, para facilitar liquidez a hogares,
auténomos y empresas.

Por Acuerdo del Consejo de Ministros del 11 de noviembre de 2024 se habilité el primer tramo de la “Linea de
Avales para los afectados por la DANA” con un importe total de 1.000 millones de euros gestionado
por ICO, que se articula la linea a través de las siguientes modalidades:

* Modalidad 1 de financiacion con el respaldo de ayudas e indemnizaciones a hogares.
* Modalidad 2 de financiacion con el respaldo de ayudas e indemnizaciones a empresas y auténomos.
* Modalidad 3 de recuperacion de Capacidad Productiva de empresas.

Ademas, entre las medidas aprobadas en el RDL 6/2024 se aborda la suspension de obligaciones de pago de
intereses y principal -moratorias- para préstamos y créditos con y sin garantia hipotecaria de los afectados por
el fenémeno meteorolégico. La moratoria cubre los préstamos con avales liberados por el ICO al amparo
del art. 29 del RDL 8/2020, de 17 de marzo (Covid-19 / Liquidez); del art. 1 del RDL 25/2020, de 3 de julio
(Covid-19 / Inversion) y del art. 29 del RDL 6/2022, de 29 de marzo (Ucrania).

Asimismo, en el RDL 7/2024, de 11 de noviembre, se aprob6 la Linea DANA / ICO-MAPA-SAECA destinada a las
explotaciones agrarias afectadas por la DANA. El Gobierno destinara un presupuesto de 60 millones de euros
para una linea de apoyo para facilitar el acceso a la financiacion a agricultores y ganaderos, a través de la
medida DANA/ICO-MAPA-SAECA. Estas ayudas pueden llegar hasta 100.000 euros del capital principal y el 100% de
los avales de los créditos. La convocatoria de esta linea se realizara en enero de 2025.

E. Canalizacion y gestion de los fondos MRR. Adenda del plan de Recuperacion

Transformacion y Resiliencia (RTR)

El Consejo de la UE aprobé con fecha 17 de octubre de 2023 la Adenda del Plan de RTR (2° fase del Plan de RTR),
que asigna a ICO y AXIS la canalizacion de unos recursos por importe total de 39.862 millones de euros, cuya
distribucion se muestra en la tabla posterior. Estos recursos no estaban contemplados en la Estrategia inicial del
Grupo 1CO aprobada en Consejo General del ICO el 25 de noviembre de 2021 y su importe supera los Recursos 1CO
totales estimados para el periodo 2022-2027.

La canalizacion de los fondos MRR implicara un reto importante en términos de gestion interna, ya que el ICO debera
adaptarse para asegurar que estos fondos llequen efectivamente a las empresas destinatarias. Este nuevo reto
supone un refuerzo en la colaboracién del ICO con otras instituciones gubernamentales y europeas.
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El desglose de los fondos europeos a canalizar se detalla en la siguiente tabla:

Periodo 2024-
agosto 2026

Adenda del Plan RTR de Espafia (aprobada por la CE el 2/10/2023)

Facilidad 1CO-Verde (apoyo financiero a la transicion verde) 22.000

Facilidad ICO Empresas y Emprendedores (7.000 millones para impulsar el tejido
empresarial, en particular de la PYME; incorpora 150 M€ de financiacion del PERTE de la

Nueva Economia de la Lengua y 1.000 M€ de la Linea ICO-Turismo para la transformacién HE
y mejora del modelo turistico espafiol)

Fondo Next Tech* (apoyo financiero a empresas tecnoldgicas en su fase de crecimiento

y escalamiento, promoviendo la innovacion y el desarrollo en el sector tecnolégico en 4.000

Espafia)

Facilidad Audiovisual Hub* (para financiar al sector audiovisual; incluye 212 M€ al
PERTE Nueva Economia de la Lengua (plataformas OTTs “Over the Top” y empresas de 1.712
las industrias culturales)

Facilidad para Promocion de Vivienda Social en Alquiler (financiar actuaciones
de promocién de vivienda social en alquiler y mejorar el parque de vivienda social ya 4.000
existente)

TOTAL ASIGNADO 39.862

*Recientemente el Consejo de Ministros (16.07.24) ha creado la Sociedad Estatal para la Transformacion Tecnolégica (SETT) que se encargara de la gestion de los fondos
Next Tech y Audiovisual Hub por lo que los importes previstos pueden estar sujetos a revision.

El grupo 1CO canalizara la financiacién de estas iniciativas a través de financiacion directa, lineas de mediacion,
adquisicion de titulos de deuda que emitan las empresas para la financiacién de sus proyectos e inversiones en
capital riesgo a través de AXIS.

Ademas de la relevancia de la colaboracién publico-privada para la distribucién de estos fondos, para la puesta en
marcha de estos recursos se requiere un refuerzo de los procedimientos de manera que se garantice que estos
son agiles y flexibles, y permitan la mejor gestion con el debido control y direccién por parte del Grupo ICO. Se
dispone, de una red digital que conecta sus sistemas informaticos con la red de oficinas de los bancos con ficha
bancaria espafiola que colaboran con ICO, y requerira de la contratacion de externos para apoyar a las plataformas
informaticas y la robotizacion de procesos de verificacion.

Durante el afio 2023 se trabajé en la instrumentalizacion de estas Facilidades, mientras que su puesta a disposicion
en la economia real tendrd lugar entre 2024 y agosto de 2026, si bien la reinversion de los importes amortizados
de los préstamos se podrd realizar hasta el 31 de agosto de 2036.
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Con fecha 24 de junio de 2024 el Ministerio de Economia, Comercio y Empresa y el ICO firmaron el convenio por el
que se articulan las Lineas de financiacion con fondos europeos ICO-Verde e ICO-Empresas y Emprendedores por un
importe de 30.150 millones de euros, para financiar proyectos de empresas que impulsen su crecimiento y la
transformacion verde y digital, que se canalizaran a través de lineas de mediacion, financiacion directa, adquisicion
de bonos e inversiones en capital. La colaboracion publico-privada sera una pieza clave en el despliegue de la
financiacion, donde mas de 21.600 millones de euros (el 70% del total) se distribuiran a través de las entidades
financieras y gestoras de capital privado, dotando a estos programas de gran capilaridad y alcance. Los préstamos
se podran formalizar hasta agosto de 2026, si bien el ICO podra sequir canalizando las amortizaciones que se vayan
produciendo para financiar nuevas operaciones hasta 2036.

Ademas, a finales de julio de 2024 se suscribieron los convenios entre Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana
(MIVAU) e ICO para la puesta en marcha de la Facilidad para la Promocion de Vivienda Social con 4.000
millones de euros en préstamos para la construccion de vivienda en régimen de alquiler asequible (procedentes
de fondos vinculados a la Adenda del Plan de RTR), y una linea de avales por importe de 2.000 millones de
euros que avalaran estos préstamos (linea creada por el Gobierno de Espafia).

Dentro del fuerte compromiso de Grupo ICO en el apoyo a la transformacion digital, cabe destacar actuaciones como
la participacion en European Tech Champios Initiative (ETCI), nuevo fondo de fondos para financiar a empresas
emergentes innovadoras punteras de Europa. Grupo ICO formalizo a principios de 2023 un importe de 400 millones
de euros a traves de FondICO Next Tech y prevé llegar hasta 1.000 millones de euros en una segunda fase. Dentro
de esta iniciativa ETCI, durante 2024 se ha continuado trabajando con el FEl y Tesoro (representante espafiol en

la iniciativa) siendo aprobado una inversion de 350 millones de euros en un primer fondo espafiol y siguen las
negociaciones con otros fondos espafioles para su aplicacion a ETCI. Todas estas actuaciones demuestran el fuerte
compromiso del Grupo ICO en el apoyo a la transformacion digital, en colaboracién publico-privada.

F. Impulso y reorientacion de las lineas de trabajo tradicionales
Todas las lineas de actuacion tradicionales que se detallan en el epigrafe Il van a continuar desplegandose,
realizando un esfuerzo de reorientacion hacia los objetivos recogidos en la Adenda.

Se va a realizar una revision de la operativa con la banca comercial, con iniciativas como la
implementacion de titulizaciones sintéticas: Se propondran mecanismos para compartir riesgos con las
entidades financieras, liberando recursos para nuevas operaciones y orientando la financiacion hacia sectores
estratégicos y alineados con las politicas publicas.

En materia de internacionalizacion, el apoyo al tejido productivo en esta materia se mantendra, con iniciativas como
la potenciacion del Fondo FIEM: Se aumentaran los recursos y se estandarizaran procesos para financiar
operaciones de exportacion de pymes, cubriendo riesgos de crédito y de pais que la banca comercial no asume,
facilitando la internacionalizacion del tejido empresarial espafiol.
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G. Atencion territorial y mejora organizativa

Se plantea una mejora de la atencion territorial, con el establecimiento de representaciones en distintas
regiones para fortalecer la presencia local, identificar oportunidades, en colaboracion con agentes locales como
camaras de comercio y asociaciones empresariales.

La digitalizacion e inteligencia artificial y la estandarizacion de procesos deben ser claves para las
mejoras en eficiencia que permitan la ampliacion de la base de clientes y de la capacidad operativa. Se invertira en
la digitalizacion de procesos y en el desarrollo de plataformas de acceso para clientes, incorporando inteligencia
artificial para agilizar y automatizar operaciones.

Es necesario un plan de retencion y atraccion de talento. Se implementaran programas para asegurar el
reemplazo generacional y retener al personal clave, promoviendo la formacion continua en dreas estratégicas y el

desarrollo profesional de los trabajadores.

Cuadro 1. Planes de actuacion recogidos en la Estrategia del Grupo 100 2022-2027 (aprobada en Consejo General
del ICO del 25 de noviembre de 2021) y Adenda (aprobada en Consejo General del 26 de septiembre de 2024).

Estrategia Grupo ICO 2022-2027

Ejes Estratégicos Planes de Actuacion (PA)

1. Financiacién Directa:
Ampliar la financiacién directa a empresas, especialmente midcaps.

2. Lineas ICO Mediacion:
Adaptar a PYMEs, auténomos y economia social.

I 3. Financiacion Complementaria:

Impulsar el Nuevos instrumentos como bonos, pagarés, titulizaciones y otras modalidades.
Crecimiento

Empresarial, la 4. Internacionalizacion:

Competitividad Ampliar y diversificar mercados, productos financieros y divisas.

y la Resiliencia

de la Economia 2 Capital Privado (Axis):

Espafiola Fomentar ecosistemas emprendedores mediante private equity y venture capital.

6. Canalizacion recursos del sector publico y UE:
Colaboracién con gobiernos y fondos europeos.

7. Gestion de Fondos del Estado: 31
Manejo eficiente de fondos para internacionalizacion y cooperacion.
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8. Financiacién Digitalizacion Empresarial:
Fomentar la digitalizacion en PYMEs y empresas mas grandes.

9. Digitalizacion a través del Capital Privado:
Apoyo al emprendimiento digital con capital privado

10. Impulsar la Financiacion del Sector Audiovisual:
Promover el sector audiovisual espafiol.

11. Financiacion Sostenible:
Préstamos verdes, sociales, bonos sostenibles, y productos financieros sostenibles.

12. Fomento Emprendimiento Sostenible:
Fondos de capital riesgo para impacto social y medioambiental.

13. Emision Bonos Sostenibles:
Mantener liderazgo en emision de bonos sostenibles.

14. Cooperacion Institucional:
Alianzas en materia de sostenibilidad a nivel nacional e internacional.

15. Capacitacion y Asistencia Técnica:
Formacion de PYMEs en finanzas sostenibles.

16. Gobernanza Corporativa:
Mejores practicas en gobernanza y criterios ESG.

17. Talento:
Atraer, retener y formar talento en ICO.

18. Digitalizacion Interna:
Transformacion digital interna para mejorar la eficiencia operativa.

19. Relaciones Institucionales y Comunicacion:
Ampliar redes de comunicacion y acercar productos del ICO.

20. RSE: Educacion y Conocimiento:
Promover educacién financiera y conocimiento en crecimiento PYME y finanzas
sostenibles.

21. Atencion Territorial.
Incrementar el conocimiento y actividad del ICO a nivel regional
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Entre los aspectos que definen el plan de actuacién de ICO en 2025 destacan:

* Reorientar su modelo de negocio en etapas de crecimiento, tal que se defina un ICO aciclico, por contraposicion
al ICO anticiclico que tan buenos resultados ha dado en los dltimos afios. En definitiva, el Instituto debe seguir
contribuyendo al crecimiento econdmico de Espafia, promoviendo la actividad empresarial y la generacion de
empleo, pero superando su tradicional estrategia anticiclica en favor de una actitud proactiva que permita
mitigar los desequilibrios estructurales de nuestra economia.

* En este momento de crecimiento econémico, el Grupo ICO se propone fortalecer su capacidad para identificar
y corregir los eventuales fallos de mercado en el sector bancario que afectan principalmente a la pyme
empresarial espafiola abordando tanto la oferta como la demanda de financiacién.

* La correccion o mitigacion de los fallos de mercado, se lograra mediante el desarrollo de productos especificos
que atiendan las necesidades no cubiertas por las entidades financieras tradicionales, reforzando asi el papel
de ICO en todas las fases del ciclo econémico. Algunos objetivos de actuacion que podrian desarrollarse,
sin caracter exhaustivo, son empresas no bancarizadas; empresas con alto potencial de crecimiento pero
sujetas a restricciones de financiacion; empresas con necesidad de financiacion de intangibles; situaciones de
infrafinanciacion por diferentes motivos; y otros motivos que pueden justificar la intervencion publica (excesiva
concentracion bancaria en determinadas areas geograficas).

* Apoyar una mayor accesibilidad al mercado de vivienda mediante la financiacion en vivienda social para alquiler
en el que se requiere un plazo de financiacion superior al que el sector financiero tradicional puede ofrecer.
ICO tiene una amplia experiencia en productos para este mercado y ha continuado ampliando su oferta de
iniciativas para mejorar la accesibilidad de la vivienda a la poblacién. Ejemplo de ello es la inclusion de nuevos
instrumentos de colaboracién publico-privada que permiten una gestion mas agil, como el PERTE de la
Industrializacion de la Vivienda.

La doble transicion verde y digital deben ser los dos puntales sobre los que se asiente el crecimiento en el
medio plazo de la economia espafiola, para lo cual es preciso apoyar al tejido productivo de nuestro pais con
iniciativas como las que desarrolla la Estrategia del Grupo ICO 2022-27 y su Adenda.

* Incrementar nuevas iniciativas derivadas del nuevo entorno macroeconémico de crecimiento econdmico.
Parte del impulso macroeconémico proviene de los fondos europeos Next Generation, en particular de los
correspondientes al Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia (MRR), en el que el Grupo ICO tiene un papel
muy relevante en su gestion y canalizacion a través de la financiacion directa, lineas de mediacion, adquisicion
de titulos de deuda que emitan las empresas para la financiacion de sus proyectos e inversiones en capital
riesgo a través de AXIS.

* Ademas de la relevancia de la colaboracién publico-privada para la distribucién de los fondos MRR, la puesta en
marcha de estos recursos requiere un refuerzo de los procedimientos de manera que se garantice que estos
son agiles y flexibles, y permitan la mejor gestion con el debido control y direccién por parte del Grupo ICO.

* Reforzar los estandares de independencia, transparencia y rendicién en aras de una mejora de la Gobernanza
del Grupo ICO que lo alinee con las mejores practicas del sector; asi como, mejorar la eficacia y eficiencia en los
procedimientos con la optimizacién de procesos internos, el desarrollo digital para la gestion de operaciones
y andlisis de riesgos, y la eficiencia en la evaluacién de productos financieros. Asimismo, el Instituto buscara
promover la evaluacion ex ante y ex post de los productos o iniciativas de 1CO.

* Serd necesario reforzar la Atencion Territorial mediante formulas que permitan la mejor atencion y acceso a las
empresas y autdnomos en todo el territorio.



190

Instituto de Crédito Oficial

Paseo del Prado, 4

28014 Madrid

Www.ico.es




