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Zedarriak plantea criterios para orientar la participacion
publica en empresas estratégicas y reforzar el arraigo
empresarial en Euskadi

El Informe n°8 del Foro Zedarriak analiza el uso de los instrumentos financieros
publicos y la colaboracién con capital privado para fortalecer capacidades
estratégicas, competitividad y arraigo empresarial.

El documento propone un marco general de buenas prdcticas, aplicable a cualquier
administracion o instrumento publico de apoyo al desarrollo econémico.

Zedarriak defiende el arraigo como la capacidad de mantener y renovar en el
territorio capacidades productivas, tecnoldgicas, decisionales y de empleo
cualificado.

2 de junio de 2026

El Foro Zedarriak ha presentado su Informe n°8: Inversion privada y participacién publica ante el
reto del arraigo. Cémo utilizar con criterio los instrumentos publico-privados para reforzar capacidades
estratégicas, competitividad y arraigo en Euskadi. E| documento analiza el nuevo papel de la
financiacién publica, los instrumentos financieros especializados y la colaboracién con capital
privado en operaciones de relevancia estratégica.

El informe parte de una constatacion de fondo: en las economias avanzadas, la politica industrial,
la autonomia estratégica, la movilizacion de capital y la preservacién de capacidades criticas han
vuelto al centro del debate econdémico. La pandemia, la crisis energética, la competencia
tecnoldgica, la reorganizacion de las cadenas de valor, la transicién climatica y la inestabilidad
geopolitica han reforzado la necesidad de articular mejor la relacién entre iniciativa privada,
estrategia publica y desarrollo territorial.

En este contexto, Zedarriak defiende que, mas alld de la oposicién abstracta entre mercado y
sector publico, las preguntas ahora son mas exigentes: cuando, como y en qué condiciones puede
la participacién publica contribuir a reforzar capacidades estratégicas, movilizar inversién privada
complementaria y fortalecer el arraigo empresarial sin deteriorar la disciplina empresarial ni la
calidad institucional.

El documento no evalla politicas, instrumentos u operaciones concretas desarrolladas por ninguna
institucién, ya que su propdsito es ofrecer un marco general de reflexién y buenas practicas sobre
cémo puede articularse la participacién publica en operaciones empresariales o financieras con
impacto estratégico. Las referencias al caso vasco se plantean como contextualizacién del debate,
en una economia industrial, abierta y con una larga tradicion de colaboracién entre empresas,
instituciones, centros tecnologicos, universidades, formacion profesional y agentes sociales.

Arraigo no es inmovilismo

Uno de los mensajes centrales del informe es que el arraigo empresarial no debe confundirse con
inmovilidad, proteccionismo o mera permanencia formal de una sede social en un territorio. Para
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Zedarriak, una empresa arraigada no es solo la que esta en Euskadi, sino la que mantiene con el
territorio vinculos econdmicos, tecnoldgicos, decisionales, sociales e institucionales relevantes y
duraderos.

El arraigo se expresa, entre otros factores, en la localizacién efectiva de funciones estratégicas, la
inversién sostenida en activos productivos y tecnolégicos, la integracion en cadenas de valor
locales, la generacion de empleo cualificado, la colaboracién con proveedores y centros de
conocimiento, el compromiso con el desarrollo del talento y la participacién activa en ecosistemas
sectoriales y territoriales.

Desde esta perspectiva, el informe defiende que el arraigo bien entendido no se opone a la
competitividad, sino que depende de ella. Una empresa solo puede sostener vinculos sélidos con
un territorio si mantiene capacidad de innovar, invertir, atraer talento, ganar escala, adaptarse a
cambios tecnolégicos y participar en mercados internacionales. Por ello, el arraigo se articula en el
futuro que se quiere construir, no en un pasado a preservar.

«El arraigo empresarial consiste en sostener y renovar
capacidades estratégicas que permiten a Euskadi seguir
siendo un territorio industrial, competitivo e innovador».

Un nuevo contexto para la financiacion publica y privada

El informe analiza la forma en la que tanto en Europa como Espafia y Euskadi han ampliado la «caja
de herramientas» disponible para acompafar proyectos empresariales de relevancia estratégica.
Junto a las subvenciones, incentivos o garantias tradicionales, ganan peso instrumentos como
préstamos participativos, deuda flexible, vehiculos especializados, fondos con mandato publico,
participacion directa o indirecta en capital y operaciones estructuradas junto con capital privado.

Esta evolucién, sefala Zedarriak, exige una lectura sofisticada por parte de todos los agentes. Para
las empresas, supone integrar mejor estrategia, financiacién, gobernanza e impacto territorial. Para
los inversores privados, abre nuevas posibilidades de colaboracién, reparto de riesgos y
movilizacién de capital. Para las instituciones, refuerza la importancia de actuar desde marcos
estratégicos previamente definidos, con criterios claros, analisis rigurosos, gobernanza adecuada
y mecanismos proporcionados de seguimiento.

En el caso de Euskadi, el informe sitla este debate dentro de una trayectoria propia de politica
industrial, colaboracién institucional y apoyo al tejido productivo. Destaca la importancia de
conectar financiacién, competitividad industrial, transformacién empresarial y arraigo dentro de
una vision amplia de desarrollo econémico vy territorial.

Criterios para una participacién publica bien orientada

La financiacion publica es un recurso limitado y especialmente valioso y es por ello que, tal y como
destaca el informe, su utilizacién en operaciones empresariales o financieras de relevancia
estratégica debe responder a criterios de selectividad, adicionalidad, orientacién a impacto y buen
disefo institucional.

Los criterios que analiza y propone el informe responden a estos principios: la necesidad de actuar
desde un propésito estratégico explicito; tratar la financiacién publica como un recurso escaso;
elegir el instrumento adecuado y proporcionado; analizar cada operacién con visién de sector,
cadena de valor y ecosistema; apoyarse en una tesis razonable de viabilidad futura; movilizar



ZEDARRIAYI

www.zedarriak.eus

inversion privada complementaria; diferenciar entre operaciones temporales y capital paciente de
arraigo; reforzar la gobernanza de los instrumentos y de las empresas participadas; preservar la
autonomia de gestion; y revisar periédicamente si la participacién publica sigue aportando valor.

Ademas de los criterios mencionados, el informe insiste en que la participacién publica tiene mayor
sentido cuando aporta algo que no estaria razonablemente disponible sin ella: acelerar una
inversién, compartir un riesgo, movilizar financiacién complementaria, incorporar un horizonte
temporal mas paciente o alinear mejor objetivos financieros con prioridades industriales,
tecnoldgicas o territoriales.

«La cuestion no es intervenir mds ni intervenir menos, sino
actuar con criterio: seleccionar bien, disenar bien,
gobernar bien, acompanar bien y saber revisar cada
operacion a lo largo del tiempo».

De la empresa individual al ecosistema

Zedarriak plantea que las operaciones empresariales de relevancia estratégica deben contar con
un anélisis que va mas alla de la situacion de una compafiia concreta. En economias avanzadas,
importan también el sector al que pertenece, la cadena de valor de la que forma parte, el empleo
cualificado que sostiene, las capacidades tecnoldgicas que moviliza, el conocimiento que concentra
y la red territorial con la que interactuda.

Este principio implica incorporar siempre una mirada sectorial y territorial. La participacién publica
y los instrumentos financieros pueden contribuir a reforzar sectores con potencial, consolidar
cadenas de valor, facilitar escalados empresariales, acompanar procesos de sucesiéon o
transformaciéon, movilizar inversion privada complementaria y mantener capacidades
empresariales significativas.

El documento destaca asimismo la importancia de la coordinacién multinivel. En operaciones con
impacto sobre empleo, proveedores, suelo industrial, capacidades tecnoldgicas o especializacion
territorial, resulta clave integrar la perspectiva de distintos niveles institucionales y agentes del
ecosistema.

Gobernanza, profesionalizacion y transparencia proporcional

El informe dedica una parte relevante a la gobernanza de los instrumentos y de las empresas en
las que estos se aplican. Zedarriak defiende que las operaciones con participaciéon publica
requieren marcos previos, mandatos definidos, criterios de actuacién conocidos, autonomia
técnica, profesionalizacion, trazabilidad de los andlisis, pactos claros y mecanismos de seguimiento.

Igualmente plantea que, cuando la participacion publica es minoritaria, la capacidad de influencia
debe entenderse de forma proporcionada a los derechos asociados a esa posicién. Asi, las
recomendaciones de buena gobernanza incluyen pactos de socios, acuerdos de inversién,
definicidon de materias reservadas y compromisos vinculados al plan de negocio.

La transparencia, segun el informe, debe entenderse como un instrumento de confianza, pero
siempre de forma suficiente y proporcional. Debe existir informacién clara sobre el marco general
de actuacién, los criterios de seleccién, la légica de los instrumentos y los mecanismos de
evaluacion, preservando al mismo tiempo la confidencialidad que determinadas operaciones
empresariales requieren.
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Diez criterios orientadores

El informe concluye con un decéalogo de criterios para orientar operaciones con participaciéon
publica:

Actuar desde un propdésito estratégico explicito.
Tratar la financiacion publica como un recurso escaso.
Elegir el instrumento adecuado y proporcionado.

Actuar con vision de sector, cadena de valor y ecosistema.

1
2
3
4
5. Apoyarse en viabilidad futura y capacidad transformadora.
6. Movilizar inversién privada complementaria.

7. Diferenciar inversién temporal y capital paciente de arraigo.

8. Reforzar la gobernanza de los instrumentos y de las empresas participadas.
9. Preservar la autonomia de gestion vy la disciplina empresarial.

10. Revisar periddicamente y adaptar la participacién cuando sea necesario.

«El arraigo no es una forma de nostalgia empresarial, sino
una apuesta exigente por el futuro: mds capacidades, mds
talento, mds innovacion, mds cadenas de valor y mds
decisiones estratégicas conectadas con el territorio».

Sobre Zedarriak. Es un foro de reflexiéon y accién de la sociedad civil vasca, integrado por personas y entidades
comprometidas con el progreso econémico, la cohesién social y la calidad de vida en Euskadi.

Desde 2021, el Foro ha publicado siete informes centrados en retos estructurales como la educacion, la empresa,
la migracién, Europa o la vivienda, con el objetivo de contribuir a la formulacion de politicas y estrategias que
fortalezcan la competitividad y el bienestar del territorio.
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