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La presencia de empresas de capital extranjero en Espana es muy destaca-
da, especialmente su contribucion a la economia espanola en términos de
inversion, empleo generado, exportaciones, fortalecimiento del tejido local
y grado de innovacion.

Esta nueva edicion del informe “La aportacion de las multinacionales ex-
tranjeras a la economia y sociedad espafnola” aborda, entre otras cuestio-
nes, la contribucion al crecimiento de la economia, el impacto favorable que
muestra la actividad de las empresas de capital extranjero en el mercado de
trabajo, asi como el papel estimulador en el cambio de modelo productivo
en nuestro pais.

El informe analiza igualmente la aportacion de la actividad de las empresas
multinacionales presentes en Espana en relacién con la internaciona-
lizacion del tejido empresarial y el impulso exportador, la huella
territorial que su actividad deja en el conjunto de la geo-
grafia espanola, asi como su relevante contribucion en

el &mbito de la Responsabilidad Social Empresa-
rial y el cumplimiento de los ODS.

Este compromiso y significativa contribu-
cion al desarrollo econdmico vy social de
Espana es reconocido por los principales
actores institucionales y empresariales y
debe divulgarse a la sociedad. Desde Mul-
tinacionales por marca Espana seguiremos
trabajando para promover la difusion del
papel que las multinacionales desempenan
p en el crecimiento econdmico y la continua mejora
de Espana.
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D. Mark Hall
CEO de HSBC Espana

Cuando HSBC llegd a Espana a principios de los anos ochenta, el banco
quiso participar en la nueva etapa del pais y aprovechar las destacadas
oportunidades que se atisbaban. De este modo, HSBC abrid sus primeras
oficinas en Madrid en 1981. Desde entonces, se ha enfocado principal-
ente en la actividad de banca corporativa hasta convertirse a dia de hoy
el banco internacional lider en Espana apoyando a empresas locales y
ales internacionales de inversores extranjeros.

Durante estos anos hemos sido testigos de como Espana se ha con-
vertido en un actor de relevancia internacional. Sus infraestruc-
turas de vanguardia, el liderazgo de sus companias multina-

cionales en sectores estrategicos, su posicioén geografica, sus
rofesionales o su entorno favorable para los negocios, son
lo algunas de las ventajas mas destacadas que Espana
uede ofrecer a los inversores extranjeros.

n este recorrido el banco se ha convertido, a través de su
xperiencia global, su conocimiento local y sus equipos es-
pecializados, en un importante companero de viaje para las
empresas en Espana, apoyandolas en su crecimiento, finan-
ciacion e internacionalizacion.

Para HSBC es importante que Espana siga teniendo peso
en la economia abierta e internacional, estabilidad juridica
y cifras de crecimiento destacadas. En un mundo global en
el que la competencia por captar capital es cada vez mayor,
para nosotros es clave que la actividad inversora se man-
tenga y que los inversores extranjeros continlien situando
a Espana como una de sus opciones preferidas.
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La inversion extranjera, como dimension complementaria al comercio, ha supuesto en
las Ultimas décadas uno de los impulsos clave en la integracion econdmica internacio-
nal, no siendo posible entender el grado de desarrollo e integracién econdmica actual
sin ella. En esta dindmica, el papel determinante corresponde, sin duda, a las empresas
inversoras de gran dimensién, multilocalizadas y con estrategias tanto verticales como
transversales insertas en cadenas globales de valor; en definitiva, empresas multina-
cionales de capital extranjero (EMN).

Esta nueva edicion 2019 del Informe sobre la aportacion de las empresas multina-
cionales (EMN) a la economia vy sociedad espafola aborda cuestiones como la de su
contribucién al crecimiento de la economia, el impacto favorable que muestra la ac-
tividad de las empresas de capital extranjero en el mercado de trabajo, asi como el
papel estimulador de las EMN en el cambio de modelo productivo en nuestro pais. El
informe analiza igualmente la aportacion de la actividad de las empresas multinaciona-
les presentes en Espana en relacion con la internacionalizacion del tejido empresarial
y el impulso exportador, la huella territorial que su actividad deja en el conjunto de la
geografia espanola, asi como su estimuladora aportacién en el ambito de la Responsa-
bilidad Social Empresarial y el cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible.

Espafa se mantiene en la actualidad entre los principales receptores de inversion extran-
jera, propiciada por las EMN, cuya actividad ha sido y es coadyuvante del crecimiento
de la economia espanola. Con una media anual cercana a los 33.000 millones de ddlares
recibidos, Espafia ocupa la undécima posicion a nivel mundial como receptora de flujos
netos de IED desde comienzos de siglo, vy es el cuarto pais europeo en flujos acumula-
dos. El pasado ano, la inversion extranjera en nuestro pais registrd un record en la serie
histérica, alcanzando los 48.908 millones de euros, el 4% del PIB espanol.

La inversion de las empresas multinacionales en Espana ha tendido a concentrarse
durante la dltima década mayoritariamente en el sector servicios, en torno al 60,0%,
manteniéndose igualmente importante la inversion en el sector industrial, 28,5%, y un
9,7% en el sector construccion. La presencia mas recurrente de EMN en Espana se
produce entre empresas cuyo origen es EE. UU., Reino Unido, ltalia, Alemania y Fran-
cia, si bien en el pasado ano trece paises superaron los 1.000 millones de inversion.

Desde el ano 2007, al inicio de la crisis econdmica, las empresas de capital extranjero
han aumentado en 9 puntos porcentuales su posicion respecto al PIB espanol, abun-
dando en su compromiso con Espana, en un comportamiento claramente anti-ciclico.
Asi, el valor del stock acumulado de inversion, variable que indica la apuesta a largo
plazo de los inversores extranjeros en la economia espanola, representa el 37,3% del
PIB espanol y asciende a 9.355 euros por habitante.

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica (INE), existen en Espafa 12.953
filiales de capital extranjero industriales, comerciales y de servicios no financieros. En
los ultimos diez anos, este nimero ha crecido un 84%, pasando a representar del 0,3%
del total de empresas en Espana al 0,6%.
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Como se senala en el informe, la actividad de las EMN genera un impacto multiplicador
en el mercado de trabajo espanol, asi como en todos los agregados econdmicos. En
efecto, las multinacionales de capital extranjero emplean a 1,6 millones de personas,
el 14,7% de los ocupados en Espafa. Pero, ademas, este nimero aumenté un 33,4%
entre 2008 y 2017, mientras el mercado de trabajo perdia un 5,3% de sus empleos en
el conjunto de la economia espanola. Aln mas, la comparacion con los salarios medios
en Espana refleja una brecha del 35,2% en favor de los que perciben los trabajadores
de las filiales de multinacionales de capital extranjero.

En definitiva, puede decirse que solo 0,6% de las empresas espanolas, que son filiales
de multinacionales extranjeras, emplean el 14,7% de los ocupados en Espana vy, ade-
mas, de acuerdo con el INE, generan el 30% de la cifra de negocio.

Mediante un modelo cuantitativo, se ha estimado igualmente la contribucién de la
inversion extranjera directa (IED) asociada a la actividad de las EMN a través de las
principales variables macroecondmicas espanolas. Pues bien, entre 2006 y 2018, la
I[ED habria contribuido a un crecimiento del PIB del 7,6%, un 3,6% de los salarios y un
10% del empleo, ademas de haber ayudado a reducir el desempleo en un 6%.

La actividad de las empresas multinacionales es, por otra parte, inductora del cambio
de modelo productivo en Espana. En efecto, por un lado, conviene tener en cuenta
que el 34,4% de las grandes empresas que realizan actividades de |+D en Espafa son
multinacionales de capital extranjero, y ejecutan el 38,4% del gasto total en esta acti-
vidad. Por otro lado, hay que sefalar que las EMN ejercen un efecto a la vez tractor e
impulsor respecto al activo fundamental de dicho cambio, el talento.

Primero, porque las empresas multinacionales se sienten atraidas por territorios con
disponibilidad de bolsas de talento local especializado, al tiempo que el talento foraneo
es atraido por la existencia de concentraciones en forma de clusters y ecosistemas,
generados por las propias empresas.

En segundo lugar, porque la actividad de las EMN desarrolla una ventaja competitiva
que favorece la internacionalizacion de las empresas domésticas, y, con ella, la conver-
sion de algunas empresas a multinacionales. Y, ademas, porque el talento extranjero
que se incorpora en la comunidad cientifica de un pais aumenta la inversion extranjera
en las empresas locales con innovaciones del pais de origen de los incorporados.

Por ello, no es de extranar que la productividad de las filiales extranjeras en Espana sea
un 11% mas elevada que la productividad media de la economia espanola.

Segln datos de la OCDE de este mismo ano, las EMN representan aproximadamente
la mitad del comercio internacional, un tercio del PIB y un cuarto del empleo en la
economia global; cada dos empleos en el pais de origen, las empresas filiales crean un
empleo en el pais en que se asientan. Las empresas de capital extranjero son, pues,
actores clave de la globalizacion, y lo son también de la internacionalizacion de la eco-
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nomia espanola. Asi, se estima que el 44% del total de las exportaciones espanolas co-
rresponden a la actividad de las filiales de EMN que son exportadoras, cerca de 6.800
del total de filiales que operan en Espana.

El informe da cuenta, igualmente, de la permeabilidad de la inversion extranjera en la
geografia espanola. En efecto, la diversidad territorial de Espana constituye, junto al
tamafno del mercado vy la calidad de las infraestructuras y de los recursos humanos, un
poderoso factor de atractivo para la inversion de las empresas de capital extranjero. De
esta forma, las decisiones de inversiéon de los Ultimos anos se reparten sobre el conjun-
to del territorio espafol, generando empleo y riqueza en todas las regiones espanolas.

Si bien la Comunidad de Madrid ha sido tradicionalmente la principal region receptora
de inversiones productivas en Espafa, hay que sefalar que existe un fuerte ‘efecto
sede’ del que Madrid se beneficia especialmente, tanto por la forma de asignar la inver-
sion a las sedes u oficinas centrales como por el poder de atraccion de inversiones que
gjercen las sedes de las grandes empresas espanolas. En todo caso, la regién madrilena
concentra una parte significativa de ese stock de inversion (el 68,1% el Ultimo ano).

No obstante, el atractivo econdémico de la Comunidad de Madrid y de las principales
areas metropolitanas no se hace en detrimento de otras regiones espafnolas. Las cifras
del inmovilizado material ligado a la inversion extranjera, que supone casi un 29% del
total del stock de inversion, sefiala que Cataluna acumula 25.593 millones de euros,
por delante de la Comunidad de Madrid, con 19.451 millones, o Andalucia, con 16.090
millones.

Al margen de las consideraciones del ‘efecto sede’, el stock de inversién extranjera se
concentra, en un 89%, en cuatro regiones, Madrid, Cataluna, Pais Vasco y Principado
de Asturias. Por su parte, el empleo generado por la inversion extranjera se concentra
en un 67% en Madrid, Cataluna, Andalucia y la Comunidad Valenciana.

La encuesta llevada a cabo entre las multinacionales pertenecientes a la Asociacion so-
bre su huella en la geografia espanola arroja resultados concluyentes sobre su presen-
cia intrarregional. Asi, y aunque todas las empresas encuestadas iniciaron su actividad
bien en Madrid (61%) o Cataluna (32%), o en ambos territorios simultdneamente (7%),
se han extendido a través de la geografia espafiola con la implantacion de oficinas, cen-
tros de produccion, desarrollo, o distribucién, construyendo una red imbricada, en mu-
chas ocasiones, con las empresas locales. De esta forma, las empresas productoras de
bienes de gran consumo v distribucion han establecido una malla de establecimientos
en Espana en consonancia con el tamano de cada mercado regional en tanto que las
empresas de servicios como la consultoria y los recursos humanos, siguen una logica
que atiende fundamentalmente al dinamismo empresarial de cada territorio.

Entre los factores decisivos de la ubicacion en el territorio y regiones espanolas seglin

las propias multinacionales destaca, en primer lugar, el tamafo y dinamismo del merca-
do al mismo tiempo que la disponibilidad de talento y recursos humanos. En segundo
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lugar, los costes vy la dotacion de infraestructuras y, por ultimo, el acceso a recursos
locales especificos vy la capacidad de innovacion.

El informe cuenta, por ultimo, el estimulo que ha supuesto la Responsabilidad Social
Empresarial (RSE) para la Asociacién de Multinacionales por marca Espana, y el impulso
dado en este sentido. De un lado, las empresas multinacionales han integrado el medio
ambiente vy la sostenibilidad no solo como una responsabilidad, sino también como una
oportunidad, manteniendo una politica preventiva permanente y adoptando medidas
de proteccion medioambiental. En el ambito de las propuestas ante el cambio clima-
tico, las empresas multinacionales se han manifestado favorables a abordar de forma
ambiciosa el proceso de descarbonizacién de la economia espanola y han apostado
por el establecimiento de un marco regulatorio estable, coherente y armonizado con
los paises de nuestro entorno que favorezca la transicion a una economia baja en car-
bono alineada con los acuerdos de Paris y la Agenda 2030.

Ademas, las empresas multinacionales son pioneras y mantienen amplios programas en
beneficio de la igualdad de género y la conciliacion de la vida familiar, personal y laboral
de los integrantes de sus organizaciones, y desde la Asociacién de Multinacionales por
marca Espana, se han senalado las razones para seguir trabajando por la igualdad de
género vy la conciliacion en el &mbito laboral, asi como las propuestas para lograrlo.

Las tendencias méas novedosas en el ambito de la RSE, con el foco puesto por parte de
las grandes empresas en los valores de empleados, clientes y también, cada vez mas,
de los inversores; el interés de éstos por factores medioambientales, sociales y de go-
bernanza; y el consiguiente flujo creciente de inversores socialmente responsables, asi
como la relevancia creciente de la ingenieria de datos que amplia la conexion entre los
resultados de estas actividades y los resultados financieros de las empresas, marcara,
sin duda, la agenda inversora de las empresas multinacionales en los proximos anos.
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O1l.

LA ACTIVIDAD DE LAS EMPRESAS
MULTINACIONALES: COADYUVANTES
DEL CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA
ESPANOLA

® [ainversion extranjera, como dimension complementaria al comercio, ha supuesto
uno de los impulsos clave en la integracion econdmica internacional, no siendo
posible entender el grado de desarrollo e integracion econémica actual sin ella.

® En esta dindmica, el papel determinante corresponde, sin duda, a las empresas
inversoras de gran dimensién, multilocalizadas y con estrategias tanto verticales
como transversales insertas en cadenas globales de valor; en definitiva, empresas
multinacionales de capital extranjero (EMN).

® |3 inversion de las EMN ha desempenado un papel crucial en el crecimiento
economico espanol desde el comienzo de la industrializacion en las Ultimas
décadas del S.XIX. Desde entonces, las empresas de los paises mas influyentes
del mundo se convirtieron en grandes actores del desarrollo econémico v la
modernizacién de Espana, imbricAndose con el tejido econdmico vy social espa-
nol y creandose alianzas y estructuras duraderas que trascendieron el ambito
economico.

® [spafa se mantiene en la actualidad entre los principales receptores de inversién
extranjera propiciada por las empresas multinacionales. Con una media anual
cercana alos 33.000 millones de délares recibidos, ocupa la undécima posicion a
nivel mundial como receptora de flujos netos de IED desde comienzos de siglo,
y cuarto pais europeo en flujos acumulados.

® En 2018, Espana se situd como la tercera economia europea, y novena a nivel
mundial, en términos de flujos de IED netos recibidos, escalando tres puestos en
el ranking mundial, y convirtiéndose en el pais de mayor crecimiento entre los 30
paises principales receptores de IED.

® | os flujos de IED en 2018 alcanzaron los 48.908 millones de euros, el 4% del PIB
espanol.
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El 41% de las operaciones de inversion bruta en 2018 correspondieron a inver-
sion en nuevas instalaciones y ampliacion de capacidad productiva realizada por
parte de las empresas de capital extranjero, el 59% correspondi¢ a adquisiciones.

Es de resefnar el valor de las ampliaciones o reinversiones de capital en el con-
texto de las nuevas aportaciones en la serie historica de flujos de inversion en
Espana. Las empresas multinacionales ya establecidas en Espana, conocedoras
en tiempo real de las oportunidades existentes en el pais, son las que hacen una
apuesta a través de la reinversion.

En 2018, trece paises superaron los 1.000 millones de inversion en Espana, si
bien la presencia mas recurrente se produce entre las empresas de origen EE.
UU., Reino Unido, Italia, Alemaniay Francia. Las inversiones de empresas multila-
tinas y otras empresas de la region LATAM en Espana siguen teniendo un amplio
margen de crecimiento.

La inversion de las empresas multinacionales en Espana tiende a concentrarse
mayoritariamente en el sector servicios, en torno al 60,0% entre 2009-2018,
manteniéndose importante la inversion en el sector industrial, 28,5% en el mis-
mo periodo, y un 9,7% en el sector construccion.

Es de destacar que el crecimiento econdémico que Espana viene registrando des-
de 2014 ha revivido el interés de los inversores extranjeros en los activos rela-
cionados con bienes raices del pais.

De acuerdo con la base de datos fDi Markets, el total de proyectos greenfield
generados en estos cinco Ultimos anos en Espana ha ascendido a 2.722, corres-
pondientes a 1.962 empresas, con una creacion de empleo de 256.821 perso-
nas. Segun la misma fuente, el valor de las operaciones M&A transfronterizas en
Espana ascendio en 2018 a $70.730 millones, un 8,7% del total mundial.

El valor del stock acumulado o posicion inversora se ha incrementado un 25%
desde 2013, dato que indica la apuesta a largo plazo de los inversores extranje-
ros en la economia espanola, y representa ya el 37,3% del PIB espanol.

Desde el ano 2007, al inicio de la crisis economica, las empresas de capital ex-
tranjero han aumentado en 9 puntos porcentuales su posicion respecto al PIB
espanol, abundando en su compromiso con Espana, en un comportamiento cla-
ramente anti-ciclico.

La posicion inversora de las empresas de capital extranjero asciende a 9.355 eu-
ros por habitante, un 37,8% superior a la existente en 2007.

EE. UU. lidera el ranking de la posicion inversora en Espana. Las inversiones pro-
venientes de Reino Unido, Francia, Italia y Alemania, los cuatro grandes paises
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europeos, representaban en este ultimo ano el 45,9% del stock total. Es desta-
cable el acelerado crecimiento de la posicion inversora de las empresas multina-
cionales chinas.

® E| compromiso de las empresas multinacionales tiene también su reflejo en el
numero total de empresas con capital extranjero que se registran en Espana,
cuya cifra ascendid en 2018, de acuerdo con el RIE, a 14.634.

® E| niumero de empresas no ha dejado de crecer desde 2003, registrandose un
aumento del 37,9% desde esa fechay un 17,6% desde 2014. Ni tan siquiera en
los anos mas comprometidos por el fuerte impacto de la crisis, las decisiones de
los inversores extranjeros han dejado de contribuir a la toma de posiciones en
activos y empresas en el pais.

® E|nivel de control sobre las empresas participadas en el pais es muy elevado, con
un 85,2% de ellas controlando mas del 75% del capital total de la empresa, y un
76,6% manteniendo el 100% de participacion en la misma.

® De acuerdo con el INE, existen en Espana 12.953 filiales de capital extranjero
industriales, comerciales y de servicios no financieros. En los ultimos diez anos
(2008 a 2017), este numero ha crecido un 84%, pasando a representar del 0,3%
del total de empresas en Espana al 0,6%.

® Este 0,6% de las empresas espanolas con filiales de multinacionales extranjeras,
generan el 30% de la cifra de negocio y emplean el 14,7% de los ocupados en
Espana.

02.

EL IMPACTO MULTIPLICADOR EN
LOS AGREGADOS ECONOMICOS
Y EN EL MERCADO DE TRABAJO

® | as 14.364 empresas de capital extranjero registradas emplean a 1,39 millones de
trabajadores, el 7,6% del total de ocupados en Espana. Cinco de las diez empresas
espanolas con mayor numero de empleados tienen inversion directa extranjera.
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Las empresas de Francia, Alemania, EE. UU. y Reino Unido ocupan a un total de
788.636 personas, el 56,5% de todo el empleo ligado a la actividad de empresas
de capital extranjero.

Las 12.953 empresas filiales multinacionales que contabiliza el INE emplean a
1,6 millones de personas, el 14,7% del total de empleo en los sectores analizados
por el instituto.

Entre 2008 y 2017, las personas ocupadas en las filiales de capital extranjero
aumentaron un 33,4%, mientras el mercado de trabajo perdia un 5,3% de sus
empleos en el conjunto de la economia espanola.

La comparacion con los salarios medios del total de la economia espafola refleja
una brecha del 35,2% en favor de los que perciben los trabajadores de las filiales
de empresas de capital extranjero.

La rentabilidad de la inversion extranjera es uno de los elementos fundamentales
que justifican la existencia de las empresas multinacionales y definen su futuro en
forma de nuevas inversiones, y, por tanto, su impacto sobre la economia. En Espa-
na, la IED ha mostrado, entre 2004 y 2016, una elevada sintonia entre rentabilidad
y ciclo econdmico, con un crecimiento mayor de las rentas obtenidas tras la crisis.

Las filiales de las empresas multinacionales de capital extranjero han activado la
productividad a través de externalidades de indole tecnoldgica sobre las empre-
sas locales vy el incremento de la competencia en los mercados.

El calculo del impacto global real de la actividad de las empresas de capital ex-
tranjero en la economia no esta exento de complejidad, ya que depende de fac-
tores como el grado de repatriacion de las rentas obtenidas, en el lado de su
minoracion, o el efecto arrastre sobre el capital e inversion locales en el lado de
incremento de dicho impacto.

Ciertamente, los datos de IED no tienen en cuenta el significativo levantamiento
de capital local que conlleva una inversion productiva, que en ocasiones alcanza
hasta el 60% del valor total de un proyecto de inversion. En este sentido, puede
decirse que los datos de IED subestiman la contribucion de los inversores ex-
tranjeros a la formacion de capital doméstico, y, por tanto, a la contribucion a la
rigueza y crecimiento economico locales.

Asi, puede decirse que, entre 2006y 2018, la IED asociada a la actividad de estas
empresas en Espana habria contribuido a un crecimiento del 7,6% del PIB, un
3,6% de los salarios y un 10,0% del empleo, ademés de haber ayudado a reducir
el desempleo en un 6,0%.

Los flujos de IED han contribuido en diversas fases a evitar el estrangulamiento
que Espana habria sufrido por su falta de recursos propios de capital, ayudando a
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impulsar la inversiéon productiva en la economia y a mantener el dinamismo inver-
sor en contextos de endurecimiento de las condiciones de acceso a financiacion.

® | a comunidad internacional estd examinando como reducir la incertidumbre res-
pecto a la fiscalidad que afecta a la actividad de las multinacionales, incertidum-
bre que corre el riesgo de ser especialmente danina en un entorno para la inver-
sion global.

® De acuerdo con el informe Paying Taxes (2019) elaborado por PwC para el Banco
Mundial, que analiza los sistemas tributarios de 190 paises de todo el mundo, la
contribucién fiscal de las empresas que operan en Espana, tanto de capital local
como extranjero, es superior a la media de las companias que integran la OCDE,
el G20 o la propia Union Europea.

® | as filiales de empresas extranjeras contribuyeron en 2017 en aproximadamente
20.800 millones de euros a la Tesoreria de la Seguridad Social en concepto de
Cotizaciones Sociales, el 19,1% de la contribucién total en Espana en el ano. Los
gastos de personal de las filiales extranjeras establecidas en Espana supusieron
una contribucion de cerca 10.000 millones de euros, una aportaciéon del 13%
sobre el IRPF devengado en Espana en dicho ano.

03.

LA ACTIVIDAD DE LAS EMPRESAS
MULTINACIONALES, INDUCTORA DEL
CAMBIO DE MODELO PRODUCTIVO EN
ESPANA

® | as empresas multinacionales son los grandes actores en actividades de Investi-
gacion y Desarrollo (I+D) a nivel mundial. En los Ultimos anos se ha manifestado
que el papel de las filiales de las EMN es primordial, puesto que las decisiones no
solamente responden a los mandatos v jerarquia de la matriz, sino que aquellas
poseen un nivel de autonomia relativa cada vez mas importante.

® |3 creacion de vinculos domésticos vy su intensidad entre las empresas multina-
cionales y nacionales, dependera de las capacidades de la economia local en que
se asientan, y de la capacidad de absorcion de las empresas nacionales.
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El 34,4% de las grandes empresas que realizan actividades de |+D en Espana son
multinacionales de capital extranjero, y ejecutan el 38,4% del gasto en [+D.

La inversion extranjera de caracter productivo, realizada mayoritariamente por
EMN, genera efectos derrame en los territorios de destino.

De un lado porque las empresas multinacionales se sienten atraidas por terri-
torios con disponibilidad de bolsas de talento local especializado, al tiempo que
el talento fordneo es atraido por la existencia de concentraciones en forma de
clusters y ecosistemas, generados por las propias empresas.

De otro, porque se desarrolla una ventaja competitiva que favorece la interna-
cionalizacion de las empresas domésticas, y favorece la conversion de algunas
empresas a multinacionales.

Ademas, el talento extranjero que se incorpora en la comunidad cientifica de un
pais aumenta la inversion extranjera en las empresas locales con innovaciones
del pais de origen de los incorporados.

Otro efecto ligado al establecimiento de empresas multinacionales en un pafs,
sobre todo las involucradas en actividades innovadoras o de |+D, estéd relaciona-
do con su impacto en el ecosistema de emprendimiento local.

En Espana, en donde las redes y procesos de transferencia tecnologica e innova-
cion necesitan seguir mejorando segun los principales indicadores mundiales, y el
gasto en [+D en relacion al PIB se situa aun por debajo de la media de los paises
del entorno, las EMN son frecuentemente agentes que incorporan en su cadena
de valor el talento emprendedor local.

Segun estudios como el Global Entrepreneurship Monitor, los extranjeros resi-
dentes en Espana tienden a mostrar una mayor vocacion emprendedora que los
nacionales, lo que ayuda a incrementar el indice de actividad emprendedora total
del pais.

En definitiva, existe un efecto adicional positivo, tanto por imitaciéon como por
arrastre, ligado al personal desplazado de las multinacionales y a su entorno.

La calidad de la gestion empresarial que se asocia con el tamano medio de las
EMN esta presente en otras variables que manifiestan su competitividad, como
salarios, empleo y productividad.

En términos de productividad, las empresas de mas de 50 y 250 empleados en
Espana presentan unos niveles similares a los de las empresas de nuestro entor-
no. Este es un factor de atractivo de Espana para el establecimiento de empresas
de mayor tamano, como es el caso de las EMN, como en relacion con el desem-
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peno de la actividad de las empresas multinacionales en Espafna, que, debido a su
mayor dimensién, aportan ratios mas elevados de productividad a la comparativa
internacional.

® |2 productividad de las filiales extranjeras en Espana es un 11% méas elevada que
la productividad media de la economia espanola.

04.

LAS EMPRESAS DE CAPITAL
EXTRANIJERO, ACTORES CLAVE DE
LA INTERNACIONALIZACION DE LA
ECONOMIA ESPANOLA

® Segln datos de la OCDE de este mismo ano, las EMN representan aproximada-
mente la mitad del comercio internacional, un tercio del producto y el PIB y un
cuarto del empleo en la economia global; cada dos empleos en el pals de origen,
las empresas filiales crean un empleo en el pais en que se asientan.

® |3 primera oleada de inversion extranjera ligada a la presencia de EMN en Es-
pafia primd la busqueda de mercado. Esta dio paso a una implantacion gradual
adaptada a la dinamica historica y socioecondmica de Espana. A lo largo de las
dos Ultimas décadas, la inversion de empresas extranjeras ha propiciado la inte-
gracion vertical, asociada a un mayor comercio intragrupo, fundamentalmente de
inputs intermedios, configurando asi un modelo mixto de integracién compleja,
con implicaciones en el comercio exterior de bienes y servicios.

® Antes de la crisis, las empresas de capital extranjero eran responsables del 25%
del total de la exportacion espanola, porcentaje superior a su contribucion en
términos de valor anadido y de empleo. Durante el periodo de crisis, las filiales
de empresas extranjeras en Espana habrian contribuido en menor medida a la
exportacion, pero si ayudado a frenar el avance de las importaciones, de modo
que su comportamiento ha afectado muy positivamente al saldo de la Balanza de
Pagos.

® [n la actualidad, se estima que el 44% del total de las exportaciones espafnolas
corresponden a la actividad de las filiales de EMN operando en Espana.
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En 2018 se estima que las empresas de capital extranjero en Espana contribu-
yeron al balance exportador con unas ventas en el exterior en torno a 126.835
millones de euros.

Seguln Informacion Comercial Espanola, fuente de la Secretaria de Estado de Co-
mercio, las empresas exportadoras espanolas controladas por capital extranjero
son 6.800, que representan el 13% del total de empresas exportadoras regula-
res.

Las filiales de las empresas multinacionales también generan importantes efec-
tos indirectos, que dependerdn de cuan fuertemente integrados estén en las
economias nacionales en que se asientan. De acuerdo con datos de la OCDE, en
promedio mundial, cada ddélar de ventas adicionales de filiales extranjeras genera
otros 0,62 para las economias nacionales en las que se localizan.

En términos de la insercion en las cadenas globales de valor relativas a la activi-
dad de las EMN, un 21,6% del valor anadido de las exportaciones brutas espano-
las corresponde a inputs de factores extranjeros, dato que ofrece una medida del
efecto arrastre que tienen las exportaciones espanolas sobre las importaciones.

Analizando el sentido contrario, esto es, el valor anadido doméstico espanol in-
corporado en las exportaciones de otros paises, éste ascendia al 17,6% de las
exportaciones brutas, cifra que, a su vez, ofrece una medida del efecto arrastre
hacia delante que tienen las exportaciones del resto del mundo sobre la produc-
cion nacional de inputs.

Las filiales de multinacionales extranjeras contratan y cooperan cada vez mas
con proveedores nacionales, incluidas las PYME, en sus operaciones. Ademas,
los resultados analizados demuestran la importancia de las filiales extranjeras en
las cadenas de valor nacionales, no solo como clientes de insumos producidos
localmente, comercializables y no comercializables, sino también como provee-
dores de productos finales e intermedios vendidos y utilizados dentro de la eco-
nomia nacional.

Asi, las filiales extranjeras son importantes puertas de entrada a los mercados
internacionales, y conectan la cadena de valor nacional con las cadenas de valor
globales.
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0S.

LA PERMEABILIDAD DE LA INV'ERSI()N
EXTRANJERA EN LA GEOGRAFIA
ESPANOLA

® | a diversidad territorial de Espana constituye, junto al tamano del mercado v la
calidad de las infraestructuras y de los recursos humanos, un poderoso factor de
atractivo para la inversion de las empresas de capital extranjero. Las decisiones
de inversion de los Ultimos anos se reparten sobre el conjunto del territorio es-
panol, generando empleo y riqueza en todas las regiones espanolas.

® | a Comunidad de Madrid ha sido tradicionalmente la principal region receptora
de inversiones productivas en Espana. Existe un fuerte ‘efecto sede’ del que
Madrid se beneficia especialmente, tanto por la forma de asignar la inversion a
las sedes u oficinas centrales como por el poder de atraccion de inversiones que
gjercen las sedes de las grandes empresas espanolas.

® Asi, la region madrilena concentra una parte significativa de ese stock de inver-
sion (el 68,1% el Ultimo ano).

® Madrid concentra 405.735 empleos directos ligados a inversiones extranjeras, el
29,1% del total del empleo ligado a la actividad de las empresas extranjeras en
Espana. El ‘efecto sede’ es evidente a la hora de interpretar este dato en relacion
al peso de Madrid en la cuantia del stock y el empleo asociado.

® | 0s procesos de aglomeracion de las actividades econdmicas y de los proyectos
de inversion no es una especificidad espanola. El nivel de riqueza por habitante
suele ser un determinante importante de eleccion de localizacion por parte de
los inversores extranjeros, asi como el tamano de su mercado, de tal manera que
existe una correlacion significativa entre las inversiones en cada region con su
PIB, que se minora en el caso de la existente entre la creacion de empleo ligado
a la inversion extranjera y el PIB regional.

® [l atractivo econdmico de la Comunidad de Madrid y de las principales areas me-
tropolitanas no se hace en detrimento de otras regiones espanolas. Las cifras del
inmovilizado material ligado a la inversion extranjera, que supone casi un 29%
del total del stock de inversion, sefala que Cataluna acumula 25.593 millones de

25

AN



AN

26

wv

r - multinacionales
J

por marca Espafa
5’ Aniversari

euros, por delante de la Comunidad de Madrid, con 19.451 millones, o Andalu-
cia, con 16.090 millones.

Al margen de las consideraciones del ‘efecto sede’, el stock de inversién extran-
jera se concentra en un 89% en cuatro regiones, Madrid, Cataluna, Pais Vasco
y Principado de Asturias. Por su parte, el empleo generado por la inversion ex-
tranjera se concentra en un 67% en Madrid, Cataluna, Andalucia y la Comunidad
Valenciana.

Segun el INE, el nimero de filiales bajo control de empresas multinacionales
extranjeras alcanzaba en 2017 las 12.953 en toda Espana, un 84,2% mas de las
existentes en 2008. Todas las regiones espanolas, sin excepcion, han visto au-
mentar la presencia de filiales de capital extranjero en su territorio, hecho que da
cuenta de la penetracion de éstas en forma de red territorial en toda la geografia
espanola.

Las variables relacionadas con el nimero de ocupados, valor de la produccion
y cifra de negocios, asi como el V.A.cf de las EMN han aumentado en la Ultima
década (2008-2017) en todas las CC.AA. espafolas. Unicamente la inversion
bruta en activos materiales, que en el conjunto de Espana aumentd un 3,6% en
todo el territorio espanol, ha dejado cifras negativas de crecimiento en la cornisa
cantébrica (Galicia, Asturias, Cantabria, Pais Vasco) y Castilla la Mancha frente a
crecimientos positivos en Andalucia, Canarias, Murcia y Navarra.

Los resultados obtenidos de la encuesta realizada a los asociados (32% respues-
tas) constatan la tesis de la contribucién de la actividad de las empresas al cre-
cimiento econdmico regional, que se manifiesta en la penetracion territorial de
sus diferentes instalaciones y formas de establecimiento a lo largo de la geografia
espanola.

Desde finales del siglo XIX, con la primera de las empresas asociadas instalan-
dose en Cataluna en 1899, las empresas de capital extranjero han apostado e
invertido en Espana, encontrandose mas ejemplos en casi todas las décadas del
pasado siglo. En el presente, y tras la incorporacion de Espana a la UE, la proli-
feracion de empresas de capital extranjero asociadas, fundamentalmente en el
sector servicios, es mayor, dindmica que continla en la década actual.

Todas las empresas encuestadas iniciaron su actividad bien en Madrid (61%) o
Cataluna (32%), o en ambos territorios simultaneamente (7%), desde dénde se
han extendido a través de la geografia espanola con la implantacion de oficinas,
centros de produccion, desarrollo, o distribucion. Las empresas productoras de
bienes de gran consumo vy distribucion han establecido una malla de estableci-
mientos en Espafa en consonancia con el tamano de cada mercado regional. Las
empresas de servicios como la consultoria y los recursos humanos siguen una l6-
gica que atiende fundamentalmente al dinamismo empresarial de cada territorio.
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® Se contabilizan 28 centros de desarrollo e I+D de las empresas que han respondi-
do a la encuesta, distribuidos entre 11 Comunidades Autonomas diferentes. Las
10 plantas de produccion de las empresas con actividad industrial se distribuyen
entre 7 regiones diferentes, aquellas con mayor relevancia de dicho sector en el
tejido productivo. Las sedes centrales declaradas por las empresas encuestadas
se concentran mayoritariamente en Madrid (64%), en consonancia con los datos
de inversion extranjera y el efecto sede.

® |3 facturacion global de las empresas multinacionales encuestadas se situa, en
moda, ligeramente por encima de los 20.000 millones de euros.

® [| efecto derivado de las externalidades de la actividad EMN sobre la economia
espanola en su conjunto y en el ambito regional es muy significativo, integrando-
se de forma mayoritaria con el tejido empresarial local cuando asi lo necesitan.

® [ntre los factores decisivos de la ubicaciéon en el territorio y regiones espanolas
segln las respuestas obtenidas destaca en primer lugar, el tamano y dinamismo
del mercado al mismo tiempo que la disponibilidad de talento y recursos huma-
nos. En segundo lugar, los costes y la dotacion de infraestructuras y, por Ultimo,
el acceso a recursos locales especificos y la capacidad de innovacion.

06.

EL ESTIMULO DE LA RESPONSABILIDAD
SOCIAL EMPRESARIAL DE LAS EMPRESAS
MULTINACIONALES EN ESPANA

® | as empresas multinacionales cuentan con una larga trayectoria en el desarro-
llo e integracion del vector de responsabilidad social (RSE) en sus estrategias,
compromiso que genera una cultura corporativa mas innovadora, mas atractiva
internacionalmente, y con mas recursos para anticiparse y adaptarse a los retos
de un mercado global y cambiante.

® |2 RSE en las empresas multinacionales trata de contar con modelos de gestiéon
responsables que tengan en cuenta tanto la competitividad y crecimiento de los
negocios y de la economia en su conjunto, como el desarrollo de las personas y
los objetivos de desarrollo sostenible en el ambito global.
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Seglin un reciente informe de AT. Kearney (2019), el 97% de los inversores se-
Aala que sus empresas retornan a las comunidades en las que operan parte de
los beneficios obtenidos de formas diversas, que incluyen la implementacion de
programas de capacitacion de trabajadores, el apoyo a iniciativas locales u orga-
nizaciones benéficas, la contratacion de grupos econdmicamente desfavorecidos
y otras acciones similares.

Los ejecutivos de las grandes empresas inversoras multinacionales parecen te-
ner mas claro que nunca que el éxito de un negocio hoy en dia exige mejorar
su huella social para operar y ayudar a configurar el entorno de politicas en los
territorios en los que trabajan. La IED ofrece a las empresas un medio para alcan-
zar estos objetivos vy, por lo tanto, es probable que siga siendo un componente
importante de la estrategia empresarial en los préoximos anos.

Una de las tendencias mas interesantes en el ambito de la RSE es el foco puesto
por parte de las grandes empresas en los valores de empleados, clientes y tam-
bién, cada vez mas, de los inversores. El interés de éstos por factores medioam-
bientales, sociales y de gobernanza (ESG en su terminologia anglosajona) esté
generando un flujo creciente de inversores socialmente responsables.

Ademas, la relevancia creciente de la ingenieria de datos esta ampliando la cone-
xion entre los resultados en actividades ESG v los resultados financieros de las
empresas.

Las grandes empresas multinacionales adoptan un enfoque cada vez mas in-
tegrado para la divulgacion de sus actividades para los inversores, con una ali-
neacion mas estrecha entre los equipos de RSE, relaciones con los inversores y
gobierno corporativo.

El diagnostico de la situacion de Espana en cuanto al desarrollo y cumplimiento
de los ODS deja un panorama de luces y sombras, pero reconoce el papel clave
del sector empresarial en laimplementacion de los ODS, la necesidad de impulsar
alianzas y de incrementar la movilizacion de recursos publicos y privados hacia la
financiacion de la Agenda 2030, asi como la funcion fundamental de los lideres
empresariales como palanca para potenciar la transformacion del conjunto de la
comunidad empresarial.

Las empresas multinacionales han integrado el medio ambiente y la sostenibi-
lidad no solo como una responsabilidad, sino también como una oportunidad,
manteniendo una politica preventiva permanente y adoptando medidas de pro-
teccion medioambiental.

En el ambito de las propuestas ante el cambio climatico, las empresas multinacio-
nales se han manifestado favorables a abordar de forma ambiciosa el proceso de
descarbonizacion de la economia espanola y apuestan por el establecimiento de
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un marco regulatorio estable, coherente y armonizado con los paises de nuestro
entorno, que favorezca la transicion a una economia baja en carbono alineada
con los acuerdos de Paris y la Agenda 2030.

Las empresas multinacionales son pioneras y mantienen amplios programas en
beneficio de la igualdad de género vy la conciliacion de la vida familiar, personal vy
laboral de los integrantes de sus organizaciones. La Asociacion de Multinaciona-
les por marca Espana, en su informe La Igualdad de Género y la Conciliaciéon en
la Empresa (2019) ha sefalado las razones para seguir trabajando por la igualdad
de género y la conciliacion en el ambito laboral y ha propuesto una serie de re-
comendaciones para seguir trabajando por la conciliaciéon vy la igualdad de género
en las empresas.
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Durante las Ultimas décadas, el nimero y volumen de las inversiones realizadas por
empresas en paises distintos al de origen se ha convertido en una de las caracteristicas
mas prominentes de la globalizacion de la actividad econdmica, con tasas de creci-
miento mayores que aquellas representativas de los flujos de comercio internacional y
del PIB. La inversion extranjera, como dimension complementaria al comercio, ha su-
puesto uno de los impulsos clave en la integracion econdmica internacional, no siendo
posible entender el grado de desarrollo e integraciéon econdmica actual sin ella.

En esta dinamica, el papel determinante corresponde, sin duda, a las empresas in-
versoras de gran dimension, multilocalizadas y con estrategias tanto verticales como
transversales insertas en cadenas globales de valor; en definitiva, empresas multina-
cionales de capital extranjero (EMN).

BeneficiAndose del saber hacer de sus matrices, de los intercambios entre filiales, de
las economias de escala a nivel internacional y de las diferencias de precios en los
factores de produccion entre paises, las empresas multinacionales han mostrado tener
un mejor desempeno y ser mas productivas que las empresas no internacionalizadas.

Las empresas multinacionales realizan inversiones en paises diferentes al de su origen
por motivos economicos diversos. Sus estrategias de internacionalizacion, dependien-
tes de condicionantes sectoriales, del tipo de actividad y de caracteristicas de cada
empresa, también han evolucionado sensiblemente a lo largo del tiempo, pero siguen
siendo vélidas algunas de las teorias mas extendidas®. Asi, los determinantes de la in-
version siguen gravitando alrededor de factores como el acceso a nuevos mercados,
la necesidad de adquirir nuevos activos y capacidades, incluyendo recursos naturales,
la busqueda de mayores eficiencias y reduccion de costes o la atencion a razones es-
tratégicas, como la adquisicion de companias ya existentes en los mercados destino.

También es frecuente que estos modelos coexistan, y que las EMN sigan habitualmen-
te estrategias mixtas?.

Ahora bien, a pesar de los cambios y evoluciones seguidas, algunos paradigmas se han
mantenido invariables. Las inversiones internacionales siguen presentando un marca-
do caracter pro-ciclico, y los intercambios comerciales y de inversion también siguen
teniendo un marcado caracter regional. Las cifras muestran que éstos tienden a con-
centrarse en flujos intra-regionales, especialmente en Europa y Asia, mostrando que la
proximidad o afinidad (geografica, cultural, idiomética, etc.) desempena aun un papel
muy relevante.

En este sentido, algunos analistas® sefalan que el mundo estd entrando en lo que
podria considerarse una era de multi-localismo, caracterizado por la preferencia por
las comunidades locales, industrias, productos, culturas y costumbres. Esta nueva era
contrasta con la mentalidad mundial 'plana’ de las Ultimas décadas. Segun la Ultima
encuesta realizada por AT. Kearney, mas del 75 por ciento de los inversores creen que
la Inversion Extranjera Directa (IED) es méas importante ahora que en los Ultimos afos,
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y casi cuatro quintas partes sefalan que sus companias aumentaran su nivel de IED en
los proximos tres anos como resultado. Sin embargo, mas de la mitad de las empresas
no se concentran en un solo modo de inversion, lo que refleja la necesidad de acomo-
dar las estrategias de IED a las condiciones Unicas de cada mercado local. Las empre-
sas parecen asi posicionarse en los mercados locales al adaptarse a los riesgos politicos
especificos, los distintos marcos de politicas, las condiciones econdmicas divergentes y
otras caracteristicas locales Unicas.

En este contexto, la coyuntura actual presenta numerosos retos para el sur de Europa,
los paises y sus territorios sub-nacionales, que han de decidir cual es su apuesta y pro-
puesta de valor especifica, definir estrategias claras que les permitan diferenciarse en
el nuevo escenario, y atraer aquellas inversiones que mayor valor local aporten.

Los riesgos politicos y econdmicos vy la incertidumbre se suman a estos retos. También
la observada disminucion en las tasas de rendimiento de la IED, que podria ser un
factor clave en su desaceleracion, asi como la creciente atencion y supervision a las
actividades de inversion por parte de las autoridades, tanto nacionales como suprana-
cionales.

Aunque las perspectivas que senalan los organismos multilaterales para 2019 son po-
sitivas en términos de flujos de inversion, las tendencias subyacentes manifiestan de-
bilidades estructurales debidas a factores politicos, tensiones comerciales y el retorno
de las tendencias proteccionistas. En efecto, las nuevas politicas de inversion com-
binan iniciativas de facilitacion en paises menos desarrollados con otras de caracter
defensivo y proteccionista respecto a la inversion en sectores estratégicos de las eco-
nomias mas avanzadas. Al mismo tiempo, se estan produciendo cambios en las formas
de produccion internacional, cada vez mas impulsada por activos intangibles, licencias
y comercio de servicios, que crecen mas rapidamente que la IED y que generan formas
de inversion cada vez mas ligeras en activos tangibles.

En Europa, la mayor incertidumbre actual se centra en el Brexit, y aunque por el mo-
mento parece estar teniendo un efecto limitado sobre la IED, al menos hasta que los
términos y plazos de la salida estén claros, las perspectivas actuales y la incertidumbre
que genera no son buenos aliados para las decisiones de inversion por parte de las
empresas multinacionales.
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2.- Myro et al (2014)
3.- AT. Kearney (2019)
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La inversion de las EMN ha desempenado un papel crucial en el crecimiento econo-
mico espanol desde el comienzo de la industrializacion en las Ultimas décadas del siglo
XIX. Desde entonces, las empresas de los paises mas influyentes del mundo se convir-
tieron en grandes actores del desarrollo econémico vy la modernizaciéon de Espana, im-
bricandose con el tejido econdmico vy social espanol y credndose alianzas y estructuras
duraderas que trascendieron el ambito econdmico.

Durante los anos 60s del siglo pasado, y siguiendo al Plan de Estabilizacion, y en espe-
cial desde la entrada del pais en la Comunidad Econdmica Europea, Espana continud
una senda ascendente en su capacidad de atraer inversion exterior, acompanada de
una creciente internacionalizacion de sus empresas. De alguna manera, las empresas
multinacionales desempenaron un papel que contribuyd a redimir la situacion de ais-
lacionismo vy autarquia que vivié Espana, coadyuvando a recuperar la presencia de la
economia espanola en el mundo.

La apertura de la economia en la segunda mitad de los anos 80s y principios de los 90s,
coincidiendo con la reconfiguracion europea y con una primera fase de globalizacion,
alland el camino para la entrada de inversiones, que posteriormente se veria acompa-
fAada de un mayor apetito inversor de las empresas espanolas en el exterior. La libera-
lizacion de la economia y desregulacion de los mercados asociados a este proceso, la
modernizacién del sistema financiero y bancario y la competencia exterior aceleraron
el cambio del panorama empresarial local.

Asi, Espana ofrecia en la Ultima década del siglo pasado amplias oportunidades a em-
presas foraneas, con altas tasas de crecimiento, perspectivas de un mercado domés-
tico en expansion ya europeo, costes relativamente bajos v la posibilidad de acceso a
mercados emergentes como los de América Latina.

Con todo, como se puede apreciar en la Figura 1, los volumenes de flujos que se alcanzan
en este periodo son todavia muy modestos en relacion a lo que vendria a continuacion.

La adopcion del euro, con la consiguiente eliminacion de riesgos de cambio vy las ga-
nancias de credibilidad de la economia espafola, inicié una etapa de expansion de la
inversion de EMN en Espafna, coincidente con un periodo de rapida globalizacion a
nivel mundial*. En esta época también cobran cierta relevancia las ETVEs®. Espafa
acuso, no obstante, el impacto de la incorporacion de diez nuevos paises a la Union
Europea en 2004, con ventajas de costes y de ubicacién, proximos a Europa Central y
con mercados domeésticos poco saturados en expansion, pero ha mantenido su capa-
cidad de atraer inversiones exteriores.

A pesar de las fuertes correcciones observadas durante el periodo de crisis, en especial
tras unos anos (2007 y 2008) singularmente fuertes en cuanto a entrada de flujos por
una serie de grandes operaciones puntuales (la compra de Endesa por parte de Enel,
o la de Altadis a manos de Imperial Tobacco), Espafia ha seguido en el radar de los in-
versores extranjeros durante el ciclo depresivo.
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FIGURA 1
EVOLUCION DE LOS FLUJOS DE IED NETOS .
EMITIDOS (OFDI) Y RECIBIDOS (IFDI) POR ESPANA,
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Fuente: UNCTAD, 2019

Ante la ausencia de operaciones corporativas de grandes dimensiones (2018 ha vuelto
a ser una excepcion, por la compra de Abertis), los flujos de inversiones se han ido pau-
latinamente recuperando desde los minimos marcados en 2009-2010. Asi, Espafa se
mantiene en la actualidad tanto entre los principales receptores de inversion extranjera
como entre los principales inversores en el exterior. Con una media anual cercana a los
33.000 millones de dolares recibidos, seglin la UNCTAD?, ocupa la undécima posicion
a nivel mundial como receptora de flujos netos de IED desde comienzos de siglo, la
décima si se excluyen paraisos fiscales y se aplica un criterio de soberania. Con esas
cifras, se sitla como cuarto pais europeo en flujos acumulados, Unicamente por detras
del Reino Unido, Alemania vy los Paises Bajos en el continente.

EVOLUCION DE FLUJOS DE INVERSION EN ESPANA
SEGUN SU ORIGEN, TIPOLOGIA O DESTINO

De acuerdo, por tanto, con los datos proporcionados por UNCTAD en 2019, Espana
sigue manteniéndose entre los principales receptores de inversion extranjera a nivel
mundial. Si en 2014 Espana ocupaba la duodécima posicidon a nivel mundial como re-
ceptora de flujos en el afo en términos netos, con $22,9 mil millones, las entradas de
flujos de IED a Espana en 2018 casi se duplicaron, hasta alcanzar $43,5 mil millones, el
nivel mas alto desde 2008, impulsado por ventas netas de fusiones y adquisiciones por
valor de $71 mil millones. Asi, Espafna se situé en 2018 como la tercera economia eu-
ropeay novena a nivel mundial en términos de flujos de IED netos recibidos, escalando
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tres puestos en el ranking mundial, y convirtiéndose en el pais de mayor crecimiento
entre los 30 paises principales receptores de IED.

Ciertamente, la existencia de una gran operacion, el acuerdo de adquisicion por $23
mil millones del operador de autopistas espanol Abertis por parte de un consorcio for-
mado por Atlantia (Italia), ACS (Espafia) y Hochtief (Alemania), ha contribuido en buena
medida a registrar estos excelentes resultados, que, en todo caso, se ha extendido a
otros sectores de actividad en los que se aprecia gran apetito inversor.

Es evidente, por ejemplo, que el crecimiento econdmico que Espana viene registrando
desde 2014 ha revivido el interés de los inversores extranjeros en los activos relacio-
nados con bienes raices del pais. La firma de capital privado Blackstone, por ejemplo,
adquirio una participacion del 51 por ciento en los activos inmobiliarios del fallido Ban-
co Popular Espariol por $6 mil millones. Otra firma de capital privado estadounidense,
Cerberus, adquirio en 2018 el 80 por ciento del negocio inmobiliario del BBVA por un
valor estimado de $4,7 mil millones.

El Registro de Inversiones Exteriores (RIE) de la Secretaria de Estado de Comercio
proporciona informacién sobre el tipo de operaciones realizadas por los inversores en
Espana. Asi, cabe sefnalar que el 41% de las operaciones de inversion bruta realizadas
en 2018 correspondieron a inversion en nuevas instalaciones y ampliacion de capa-
cidad productiva realizada por parte de las empresas de capital extranjero, es decir,
constituyeron aportaciones de nueva creaciéon. Dentro de ellas, el 19% correspondio
a constituciones de nuevas empresas, mientras que el 22% restante se destind a otro
tipo de ampliaciones llevadas a cabo por las empresas de capital extranjero ya instala-
das en territorio espafol. El 59% de la inversion extranjera en el ano, un total de 27,6
mil millones de euros de inversiéon bruta, la mayor partida, correspondié a adquisicio-
nes (mayoritariamente la ya mencionada de Abertis).

Sin duda, 2018 ha constituido una anomalia en la tendencia reciente, en la que la
inversion productiva por parte de las empresas multinacionales se ha venido concen-
trando en nuevas aportaciones desde el ano 2011 (91,8%) hasta 2017 (75,3%), con
otra excepcion en 2016, en que el valor de las adquisiciones, fundamentalmente de
alguna gran operacion en el sector energético, fue igualmente superior al de las nuevas
aportaciones u operaciones greenfields.

En todo caso es de resefar el valor de las ampliaciones o reinversiones de capital en
el contexto de las nuevas aportaciones en la serie historica de flujos de inversion en
Espafa, con porcentajes del total elevados y muchas veces superiores al de las nuevas
constituciones. Las empresas multinacionales ya establecidas en Espana, conocedoras
en tiempo real de las oportunidades existentes en el pais, son las que hacen una apuesta
através de la reinversion. Igualmente, las adquisiciones de empresas locales por parte de
empresas extranjeras, sea con el objetivo de tomar posiciones en el mercado nacional,
por razones de eficiencia o razones estratégicas, ademas de implicar un cambio en la
titularidad de los activos, muchas veces desembocan en nuevas inversiones.
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Las reconfiguraciones de grandes corporaciones multinacionales y sus tendencias ex-
pansivas o recentralizadoras inciden, en todo caso, en la dinamica de las fusiones vy
adquisiciones transfronterizas, que explican el crecimiento global de los flujos en los
ultimos anos.

FIGURA 2
EVOLUCION DE LA IED PRODUCTIVA BRUTA Y NETA
EN ESPANA, MILLONES DE €, NO-ETVE

50.000 - ] 48.908

40.000
30.000

20.000 |-

10.000 |7 Inversion Bruta

G = S s N

@ = — - — - - - N v N
Inversién Neta ~ ~

Desinversiones
g -7.728
-10.000 [~

-20.000 —

Millones de Euros

1995 2000 2005 2010 2015 2018

Fuente: Registro de Inversiones, 2019

Historicamente, los flujos de IED recibidos por Espana han representado de media un
3,6% de los flujos anuales mundiales entre 1990y 1999 (8,8% de los recibidos en la
Union Europea), el 3,9% entre 2000 y 2008 (10,5% de los de la UE), y el 1,9% en el
periodo entre 2009 y 2018 (7,6% de la UE). En este Ultimo periodo, el ascenso de los
flujos hacia paises emergentes ha erosionado parte de la cuota de los principales pai-
ses desarrollados, fundamentalmente de los europeos, sobre todo en 2018 debido al
impacto de las politicas fiscales de EE. UU. sobre los flujos en el continente.

La vertiente geografica de las inversiones extranjeras en Espana, expresada en térmi-
nos del origen Ultimo en el que se agota la cadena de titularidad de la empresa inver-
sora multinacional, da cuenta de un mapa mayoritariamente compuesto por paises
OCDE (84,9% desde 2009), destacando entre ellos los principales socios comerciales
europeos, Reino Unido, Italia, Alemania y Francia. Las inversiones de empresas proce-
dentes de estos paises representaron, en 2017, el 32% del total y en 2018, el 21%. No
obstante, es importante tener en consideraciéon, una vez mas, el significativo impacto
que la inversion de caracter circular (round trip investment) sobre Abertis ha tenido
también sobre el andlisis del origen geografico de la inversion, de tal manera que el
principal inversor el pasado ano fue Espana, que represento el 31% de la inversion.

Mas alla del caracter especifico de la inversion realizada por el consorcio (Hochtief,
Atlantia y ACS), que desvirtla las tendencias habituales, conviene sefalar la recurrente
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presencia de las inversiones de empresas de origen EE. UU., que representan de media
un 18,4% en los ultimos tres afos (16,4% en 2018).

Asi, en 2018, trece paises superaron los 1.000 millones de inversion en Espafa. Ade-
mas de los mencionados, las inversiones procedentes de Holanda o Luxemburgo vy las
de empresas radicadas en Tailandia, Canada, China, Australia y Qatar.

i FIGURA 3
EVOLUCION DE LOS FLUJOS TRIMESTRALES DE IED
PRODUCTIVA RECIBIDOS POR ESPANA

SEGUN ORIGEN, 1993-2018, MILLONES DE EUROS
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Fuente: Elaboracion propia, con datos del Registro de Inversiones, 2019

Las inversiones de empresas multilatinas y otras empresas de la region LATAM en Es-
pana siguen teniendo un amplio margen de crecimiento. A excepcion de las empresas
mexicanas, con largo recorrido de inversion en nuestro pais a través de las multina-
cionales del sector petrolifero, construccion o agroalimentario, que registraron fuertes
inversiones en 2014 y 2016 (626 millones de euros en 2018), solo Uruguay aparece
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en la lista de paises latinoamericanos significativa y recurrentemente inversores en
Espafia desde 2005. Brasil y Venezuela, que en el pasado (2009-2015) tuvieron un pa-
pel mas activo en el mapa inversor, han tenido una actividad mas modesta en los tres
ultimos anos, a pesar de las crecientes inversiones individuales venezolanas, muchas
de ellas en el sector inmobiliario de las grandes ciudades espafnolas.

i FIGURA 4
DISTRIBUCION SECTORIAL DE LOS FLUJOS
DE INVERSION BRUTA EN ESPANA, MILLONES DE EUROS
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Elaboracién propia, con datos del Registro de Inversiones, 2019

En relacion con la composicion sectorial de la inversion de las empresas multinacio-
nales en Espana, cabe senalar que ésta tiende a concentrarse mayoritariamente en
el sector servicios, en torno al 60,0% entre 2009-2018, manteniéndose igualmente
importante la inversion en el sector industrial, 28,5% en el mismo periodo, y un 92,7%
en el sector construccion.

Eliminando la distorsion que la macro-operacion de Abertis representa en el compu-

to sectorial, consignada en la rubrica Transporte y almacenamiento, los sectores con
mayor volumen de inversion en 2018 fueron Construccion (6.287 millones de euros),
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Comercio (4.428 millones euros), Informacion y Comunicaciones (4.233 millones de
euros), Industria manufacturera (3.976 millones euros), Energia eléctrica (3.942 millo-
nes euros), Actividades Inmobiliarias (3.265 millones euros) y Sector financiero (2.484
millones de euros).

Si bien no hay una clara tendencia sobre la preferencia en cuanto el apetito inversor de
empresas de capital extranjero por uno u otro sector, y las variaciones anuales estan
fuertemente condicionadas por grandes operaciones derivadas de oportunidades de
mercado, estratégicas o regulatorias, si que hay una cierta propensién, desde 2005, al
aumento de las inversiones en el sector construccion, comercio o determinados ser-
vicios de informacion y comunicaciones, en detrimento de la inversion en la industria
manufacturera, que, en promedio, ha perdido dos puntos en el peso de los flujos de
inversion respecto a esa fecha.

PROYECTOS E INVERSIONES
GREENFIELDY M&A

De acuerdo con los datos de UNCTAD basados en la informacion suministrada por el
Financial Times a través de fDi Markets, Espana recibié un total de 6.866 proyectos
greenfield” entre 2003 y 2018, un 2,9% del total de proyectos anunciados en todo el
mundo. El valor total de los proyectos anunciados en Espana en este periodo asciende
a $220.175 millones, una media de $13.761 millones anuales.

La progresion tanto en nimero de proyectos greenfield recibidos por Espafa (755 en
2018, un 17% més que en 2017) como en valor estimado de los mismos ($21.201
millones, crecimiento interanual de 42,5%) sigue la tendencia positiva iniciada en
2015.

En 2018, el valor de los proyectos greenfield aumentd un 41% en el mundo, si bien
el incremento en nUimero de proyectos fue del 7%, indicando, en todo caso, un cre-
cimiento de la dimension media de los proyectos. En Espana se registré al mismo
tiempo un crecimiento del 16,9% en el nimero de proyectos, cuyo tamano también
fue superior (un 21,7% mayor), pasando de $23 millones en 2017 a $28 millones en
2018.

Otra mirada sobre los proyectos greenfield en el Gltimo lustro (2015-junio 2019) aten-
diendo a los paises de origen de éstos, indica una terna de paises mayoritariamente in-
versores en Espafa. Francia lidera el ranking por nimero de proyectos (461) y nimero
de empleos generados (45.754), Estados Unidos la sigue en el ranking por nimero de
proyectos (433) y nimero de empresas creadas (354), y Alemania lidera el volumen de
inversion, con $12.755 millones.
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FIGURA S5
EVOLUCION DE LOS PROYECTOS GREENFIELD
ANUNCIADOS EN ESPANA, 2003-2018
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Fuente: Elaboracion propia, basada en datos de fDi Markets, agosto 2019

De acuerdo con la base de datos fDi Markets, el total de proyectos greenfield genera-
dos en estos cinco Ultimos anos en Espana ha ascendido a 2.722, correspondientes a
1.962 empresas, con una creacion de empleo de 256.821 personas. Entre los 4 gran-
des paises de la UE, Francia, Alemania, Reino Unido e Italia, mas EE. UU., absorben el
64% de las nuevas empresas, empleo e inversion generados.

FIGURA 6
PRINCIPALES INVERSORES GREENFIELD

EN ESPANA, 2015-2019
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Fuente: Elaboracién propia, basada en datos de fDi Markets. Datos hasta junio de 2019

Seglin la misma fuente, el valor de las operaciones M&A transfronterizas en Espana
ascendio en 2018 a $70.730 millones, un 8,7% del total mundial. La media del peso
de Espana en las operaciones transfronterizas mundiales en los ultimos diez anos as-
ciende a un 3,5%, un dato superior igualmente al que representan los proyectos gre-
enfield. Estos datos ponen de manifiesto el apetito que los inversores extranjeros por
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las oportunidades generadas por las empresas espanolas, asi como los cambios de
titularidad que se han producido en los Ultimos anos a favor de empresas e inversores
extranjeros. Una vez mas, 2018 resulta atipico por la gran operacion ejecutada sobre
Abertis, que ha elevado la participacion espanola en el total de operaciones mundiales
muy por encima de la importancia de su economia.

LA APUESTA SOSTENIDA DE
LAS EMN POR ESPANA: UNA MIRADA
AL STOCK DE INVERSION

La posicion total de la inversion de empresas de capital extranjero en Espana es un
buen indicador del grado de confianza que las empresas inversoras mantienen en la
economia del pais a lo largo del tiempo. Asi, la posicién total, representada por el stock
de inversion, es un indicador de la confianza duradera y estructural de las empresas
inversoras en el pais.

Esta posicidn se situo, seglin los Ultimos datos disponibles proporcionados por el Re-
gistro de Inversiones Extranjeras (RIE) en junio de 2019 y correspondientes al stock
contabilizado en 2017, en 435.279 millones de euros (395.178 millones si se atiende
Unicamente a las inversiones productivas, sin ETVE), registrdndose una ligera caida
respecto al afo anterior, motivada por un descenso en la posicion de las ETVE, en
tanto la posicion en empresas no ETVE registrd un incremento del 1%, alcanzando el
maximo historico de la serie.

FIGURA 7
EVOLUCION COMPARATIVA DEL STOCK
DE INVERSION EXTRANJERA EN ESPANA Y DEL PIB,
NO-ETVE, MILLONES DE EUROS
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Este valor, que se ha incrementado un 25%
desde 2013, indica, por tanto, la apuesta
a largo plazo de los inversores extranjeros
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CUN ESPANA EN UN mente tasas de crecimiento superiores a la

media europea, ha experimentado un cre-

CUMPORTAMIENTU cimiento de mas del 21%.
CLARAMENTE ANTICiCLlCU EE.UU. lidera el ranking de la posicion in-

versora en Espana. Esta posicion de las
multinacionales estadounidenses ha gana-
do peso en los Ultimos anos hasta absorber
el 16,4% del stock de inversion existente
en 2017. No obstante, las inversiones provenientes de Reino Unido, Francia, Italia y
Alemania, los cuatro grandes paises europeos, representaban en este ultimo ano el
45,9% del stock total.

Cabe destacar el acelerado crecimiento de la posicion inversora de las empresas mul-
tinacionales chinas que, partiendo de una inversién practicamente residual, a partir de
2011, con la adquisicion de los activos en Espana de la empresa portuguesa EDP, inicia
un fuerte posicionamiento en Espana. Estas inversiones han estado lideradas en los
ultimos anos por empresas del sector telecomunicaciones y servicios financieros, entre
otras, habiendo alcanzado un stock de 16.940 millones de euros en 2017, un 4,3% del
total, con un incremento del 60% respecto al afo anterior. Al haberse producido en
algunos casos la llegada de inversion china a través de adquisiciones de empresas en
otros paises que poseian importantes activos en Espana, estas operaciones no siempre
son visibles a través del analisis de los flujos.
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FIGURA 8
PRINCIPALES PAISES INVERSORES EN ESPANA, STOCK DE IED NO-ETVE,
PORCENTAJE DEL STOCK TOTAL
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Fuente: Registro de Inversiones, 2019

ALCANCE DE LAS EMPRESAS
EXTRANJERAS EN ESPANA

El compromiso de las empresas multinacionales con el pais tiene también su reflejo en el
numero total de empresas con capital extranjero que se registran en Espana, cuya cifra
ascendid en 2018, de acuerdo con el RIE, a 14.634, de las que 5.850 (un 40% del total)
son cabeceras del grupo declarante y el resto (8.784), participadas por las anteriores.

El nimero de empresas no ha dejado de crecer desde 2003, registrandose un aumento
del 37,9% desde esa fechay un 17,6% desde 2014, ano en que los principales indica-
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dores de la economia espanola dieron muestras de recuperacion tras la crisis manifes-
tada desde 2007. Es por tanto significativo sefalar que, ni tan siquiera en los anos mas
comprometidos por el fuerte impacto de la crisis, la desaceleracion del crecimiento vy la
pérdida de empleo sufridas en Espana en dicho periodo, las decisiones de los inverso-
res extranjeros han dejado de contribuir a la toma de posiciones en activos y empresas
en el pais, aumentando asi su posicion y stock asociado.

i TABLA1
EVOLUCION DEL NUMERO DE EMPRESAS
EXTRANJERAS EN ESPANA

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Var.
Nivel1 | 3.923 3.980 4.219 4.316 4.655 4.553 4.858 4.638 4.865 4.778 5791 5.850 1,0%

Nivel 2 | 4.340 4.340 4.862 4.931 4.965 4.928 5.120 5.124 4.740 4.815 5451 5.359 -1,7%

Nivel 3 | 2.055 2.163 2.855 3.023 2913 2.957 3.164 3.167 2.836 2.753 3.423 3.425 0.1%

TOTAL 10.318 10.483 11.936 12270 12.533 12.929 12441 12346 14.665 14.634 -0,2%

Fuente: Registro de Inversiones, Informes de Posicion de la Inversion Directa, 2007-2018
Nota: Nivel 1: Empresa cabecera de grupo declarante. Niveles 2 y 3: Empresas participadas por las de primer nivel

Ademés, el nivel de control sobre las empresas participadas en el pais es muy elevado,
con un 85,2% de ellas controlando mas del 75% del capital total de la empresa, y un
76,6% manteniendo el 100% de participacion en la empresa.

Analizando los datos consolidados a nivel de cada grupo, es decir, asignando a la cabe-
cera los datos correspondientes a sus filiales, se observa que el stock estd muy concen-
trado en empresas grandes: las empresas con mas de 250 trabajadores vy facturacion
superior a 50 millones de euros, que apenas representan el 28% del total de empresas,
son responsables del 91,3% del stock. Del mismo modo, estas filiales de mayor dimen-
sion representan el 93,8% de la cifra de negocios, que en 2017 alcanzé un volumen
total proximo a los 450.000 millones de euros en Espana.

CIFRA DE NEGOCIOS
Y RESULTADOS

El Instituto Nacional de Estadistica ha publicado en Setiembre 2019 los datos corres-
pondientes a la encuesta anual de filiales extranjeras (FILINT), fuente adicional a la
del RIE, que incluye la informacion relativa a las empresas extranjeras de los sectores
industrial, comercio y servicios no financieros en el ano 2017. Pues bien, segiin esta
fuente, el nUmero de filiales extranjeras asciende a 12.953. En los ultimos diez anos,
de 2008 a 2017, el numero de empresas filiales extranjeras ha crecido un 84%, pasan-
do a representar del 0,3% del total de empresas en Espana al 0,6%.

Las filiales cuya matriz se encuentra en paises de la UE ascienden al 72,2%. Alemania,

Francia y Reino Unido (35,5% entre los tres paises), y EE.UU. (10,5%) son los paises
que aglutinan una mayor presencia de filiales multinacionales en territorio espafnol.
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EL 0,6% DE LAS
EMPRESAS ESPANOLAS
SON FILIALES DE

En términos de su actividad sectorial, el 42,4%

MULTINACIUNALES pertenecen al sector de los servicios no finan-

cieros, el 31,9% al sector comercioy un 25,5%
Y
EXTRANJERAS, GENERAN son filiales que desarrollan su actividad en el
sector industrial.
EL 30% DE LA CIFRA DE
Mas significativo que el numero de filiales son
NEGUCIO Y EMPLEAN los datos correspondientes a la cifra de ne-
gocios resultante de su actividad en Espana.
EI. 14,7% DE I.US Esta cifra ascendio a 554 miles de millones en
Al 2017/, habiendo aumentado un 27,5% desde
OCUPADUS EN ESPANA 2013, y un 43,3% en los ultimos dieoz anos.
Ademas, cuando se compara con la cifra de
negocios del total de las empresas con acti-

vidad en Espana, la asociada a estas filiales supone el 30% del total de facturacion
registrada en nuestro pais.

Es decir, el 0,6% de las empresas espanolas, filiales de multinacionales extranjeras,
generan el 30% de la cifra de negocio.

FIGURA 9
IMPACTO DE LAS FILIALES EXTRANJERAS EN ESPANA
CIFRA DE NEGOCIOS VALOR DE LA PRODUCCION GASTO EMPRESARIAL EN I1+D
554.055 e 344.756 vie 1.974 e
30% 30%
— =
Tg
INVERSION BRUTA
GASTOS DE PERSONAL EXPORTACIONES on acthvos materiales
66.376 e 156.013 vie 17.404 e

26%

®

fiml]

%\zm

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica, Estadistica de Filiales Extranjeras en Espaiia
y Encuesta de estructura salarial, 2019

Si se desciende al detalle de esos datos de acuerdo con la actividad de los grandes
sectores, se observa el gran peso de las filiales de multinacionales industriales en el
total del volumen de negocios. Asi, siempre de acuerdo con el INE, las 3.113 filiales de
este sector (1,8% de las empresas industriales operando en Espana) generan el 41,3%
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del volumen de negocio industrial. En comercio, 4.140 filiales de multinacionales (0,5%
del total), representan un 26,1% de la cifra de negocio total del sector, y las 5.500 del
sector servicios no financieros (0,4% del total) generaron un 21,3% de la facturacion
en Espana.

Entre los sectores industriales, los de mayor presencia de capital extranjero son ma-
terial de transporte (85,5% de la cifra de negocios se origina en empresas de capital
foraneo), material y equipos electrénicos y opticos (58,5%) y quimico y farmacéutico
(52,8%).

Otro resultado interesante de la actividad de las empresas multinacionales en Espana
tiene que ver con su contribucién a la generacion de valor anadido (V.A.cf) a la eco-
nomia nacional. El Ultimo dato que aporta el INE asciende a 114,4 miles de millones
de euros, algo méas del 10% del V.A.cf nacional. Esta variable, en su aportacién por
parte de las filiales multinacionales, ha crecido desde 2008 un 55,6%, mientras que,
en términos de contabilidad nacional, el conjunto de la economia espanola muestra un
incremento del 3,1% durante el mismo periodo.

Este comportamiento diferencialmente positivo del desempeno de la actividad de las
empresas multinacionales en Espana en términos de resultados, junto con la mayor
presencia de filiales de multinacionales extranjeras en nuestro pais, y el consiguiente
incremento de su peso en el tejido empresarial, se ve igualmente reflejado en términos
de empleo y mercado de trabajo, tal como se detalla en el siguiente epigrafe.
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ANOTACIONES

4. Real Instituto Elcano (2018)

5. Las Entidades de Tenencia de Valores Extranjeros son sociedades instrumentales establecidas
en Espana cuyo principal objeto es la tenencia de participaciones de sociedades situadas en el
exterior (holding).

6. UNCTAD (2019)

7. fDi Markets monitoriza los nuevos proyectos de inversion y de expansion generadores de empleo
y de inversion en capital, validando un alto porcentaje de los datos con las empresas fuente. No
incluye informacién sobre la participacion en equity de los inversores, lo que sugiere que sus
datos pueden incluir inversiones que no cualificarian como IED en una aproximacion ‘estricta’.
Los datos contabilizados son los comprometidos por la empresa en el momento de anunciar el
proyecto, sin actualizar el estado de la inversion en sucesivos anos.
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IMPACTO EN LA GENERACION DE EMPLEO

Las empresas de capital extranjero, debido a su mayor tamano, representan un porcentaje
de empleo superior al que le corresponde por nimero de establecimientos y aportan una
contribucion muy significativa al crecimiento econdmico v al desarrollo territorial en Espana.

Los ultimos datos de inversion extranjera que facilita el Registro de Inversiones (RIE)
en cuanto al stock de inversion sefialan que el total de 14.364 empresas de capital
extranjero® registradas emplearon en 2017 a 1,39 millones de trabajadores, el 7,6% del
total de ocupados en Espana. Ademas, y desde otra perspectiva, cinco de las diez em-
presas espanolas con mayor niumero de empleados tienen inversion directa extranjera.

El empleo ligado a la actividad de las empresas de capital extranjero se concentra en
un grupo relativamente pequeno de empresas. Asi, las empresas de mayor dimension
(28% del total) ocupan al 92,1% de los empleados en ellas.

FIGURA 10
EVOLUCION DEL STOCK DE EMPLEO DERIVADO DE
LA INVERSION EXTRANIJERA EN ESPANA, NO-ETVE

ER Xl 1:375:322 1.394.968

ow.
1.200.000 |

900.000
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300.000
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Fuente: Registro de inversiones, septiembre 2019 (Ultima actualizacion: mayo 2019)
Nota: El Registro de Inversiones del Ministerio calcula el empleo como el nimero medio
de empleados de las Sociedades receptoras de inversion exterior, asociados al valor de la posicion

Las EMN de los principales paises inversores en Espana son, obviamente, los que con-
centran mayor numero de empleo ligado a su actividad. Asi, las empresas de Francia,
Alemania, EE. UU. y Reino Unido ocupan a un total de 788.636 personas, el 56,5% de
todo el empleo ligado a la actividad de empresas de capital extranjero.

En relacion con la distribucion sectorial del empleo ligado a la actividad de las empre-

sas extranjeras, el 65,7% se concentra en los sectores de la industria manufacturera,
comercio y servicios (no ligados a la actividad financiera, profesional o inmobiliaria).
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Por su parte, las 12.953 empresas filiales multi-
nacionales que contabiliza el INE emplean a 1,6

millones de personas, el 14,7% de los ocupados ENTRE 2008 Y 2017!
en Espana en los sectores analizados por el ins- LAS PERSUNAS

tituto. El 42,2% de los empleados de filiales de

multinacionales trabaja en el sector de servicios UCUPADAS EN I_AS

no financieros, un 32,4% en actividad industrial y

un 25,5% en comercio. FILIALES DE CAPITAL
Desde la perspectiva del total del empleo en Es- EXTRANJERO

pana, las cifras muestran también la importancia

de la contribucion del empleo de las filiales de AUMENTARUN UN

empresas extranjeras a la ocupacion en Espana.

Asi, un 24% de las personas ocupadas en el sector 33,4%, MIENTRAS
industrial trabajaba en 2017 en empresas filiales
de capital extranjero, cifra que asciende al 13% vy EI_ MERCADO DE
12,1% en relacion con los empleos totales de los <
TRABAJO PERDIA

sectores comercio y servicios respectivamente.
Es de resenar que el volumen de personas ocupa- UN 5,3% DE SUS

das en filiales de multinacionales en Espana crecio,
entre 2008 y 2017, un 33,4%. Durante el mismo EMPLEUS EN EI.
periodo, la economia espanola en su conjunto per-
dio, en cambio, un 5,3% del volumen de empleo. CUNJUNTU DE I-A

Este dato manifiesta con claridad el papel anti-ci- i Al
clico que ha desempenado la actividad de las em- ECUNUMIA ESPANUI—A
presas de capital extranjero, aumentando el empleo

netoy mitigando el alcance de las tasas de paro con
dindmicas de contratacion de personal en el conjunto de las filiales espanolas.

SALARIOS Y CALIDAD DEL EMPLEO GENERADO

Los datos positivos sobre el empleo generado por la actividad de las filiales multinaciona-
les de capital extranjero se complementan con los relativos a los salarios percibidos por
los ocupados en estas empresas. Como se puede apreciar en la figura que se muestra a
continuacion, el salario medio en el ultimo afo disponible asciende a 31.971 euros, sala-
rio que se eleva a 37.277 euros en el sector industrial. La tendencia que manifiestan los
datos salariales es creciente durante los anos de mas intensos de la reciente crisis, hasta
2015, estabilizandose las subidas salariales en los dos ultimos ejercicios disponibles.

La comparacion con los salarios medios del total de la economia espafnola refleja una

brecha del 35,2% en favor de los que perciben los trabajadores de las filiales de empre-
sas de capital extranjero, brecha que se ha ido ampliando en la Ultima década, toda vez
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que los salarios medios en Espana se han mantenido estables, con ligeras variaciones
al alza, desde 2008.

i FIGURA 11
EVOLUCION DEL SALARIO MEDIO EN FILIALES
EXTRANJERAS POR RAMA DE ACTIVIDAD, EUROS
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica,
Estadistica de Filiales Extranjeras en Espaiia y Encuesta de estructura salarial, 2019

Es de suponer, ademas, que el mayor salario esta asociado a una mayor calidad del
empleo contratado por las filiales multinacionales extranjeras que, como se verd mas
adelante, son grandes tractoras de talento nacional e internacional.

IMPACTO AGREGADO DE LA ENTRADA
DE LA INVERSION EXTRANJERA

Elimpacto agregado de la IED sobre una economia no es facil de aislar o de medir, por-
que responde a multiples factores. El efecto global positivo proviene de la contribucion
al crecimiento de la formacion bruta de capital vy la introduccion de nuevas tecnologias,
y a través de ambos, a la mejora de la productividad y el crecimiento econdmico.

Por otro lado, hay que senalar que la rentabilidad de la inversion extranjera es uno de
los elementos fundamentales que justifican su existencia y definen su futuro, vy, por
tanto, su impacto sobre la economia. La solidez de los activos acumulados vy la eficien-
Cia en su uso se manifiesta en la evolucion de sus cifras. Ademas, altos niveles de ren-
tabilidad de la IED son fuente de nuevas inversiones. En Espana, la IED ha mostrado,
entre 2004 y 2016, una elevada sintonia entre rentabilidad y ciclo econdmico, con un
crecimiento mayor de las rentas obtenidas tras la crisis’.

Una aproximacion al estudio del impacto agregado de la actividad empresarial puede
abordarse analizando el modo en que las filiales extranjeras de EMN han activado la
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productividad a través de externalidades de indole tecnoldgica sobre las empresas
locales y el incremento de la competencia en los mercados.

Asi, en trabajos anteriores'® de caracter académico se estimaba, mediante modelos
de simulacién, el efecto de la inversion extranjera sobre la economia espanola. La
modelizacion utilizada posibilita el tratamiento simultaneo de variables microeconomi-
cas (como los costes de produccion de empresas nacionales y multinacionales en los
distintos sectores y sus niveles de producciéon y empleo), junto con las variables ma-
croeconémicas (PIB, salarios). De esta forma se puede aproximar el impacto agregado
y sectorial de la entrada de la IED de una manera consistente.

Estos modelos estimaron un incremento de bienestar del 2,79% entre 2006 y 2013,
fundamentado en una contribucién al aumento del empleo del 5,25% durante el pe-
riodo, paralelo a un soporte a la disminucion del paro del 3,15% y un incremento del
1,89% en los salarios reales.

Pues bien, los célculos realizados para el periodo 2014-2018 arrojan unos resultados
de contribucion de los flujos netos de inversion sobre la economia espanola muy simi-
lares a los que se manifestaron para el periodo 2006-2013. Es decir, el impacto de la
inversion extranjera recibida en los ultimos cinco anos sobre la economia espanola es
muy similar al registrado en los ocho afos transcurridos en el periodo méas duro de la
crisis economica en Espana, tal como se puede comprobar en la tabla adjunta.

TABLA 2
IMPACTO MACROECONOMICO (PRECIOS CONSTANTES)
DE LOS FLUJOS DE IED NETA 2006-2018

G; 2 9 g

PERIODO PIB SALARIOS EMPLEO DESEMPLEO INVERSION
media anual
2006-2013 3,96 1,89 5,25 -3,15 12.305,17
2014-2018 3,62 1,72 48 -2,88 18.019,63
2006-2018 7,58 3,61 10,05 -6,03 14.503,03

Fuente: Elaboracién propia a partir del trabajo de A. Gémez Plana y M. Concepcién Latorre (2014)

Las premisas utilizadas en el modelo no tienen en cuenta la repatriacion de las rentas
obtenidas por las empresas inversoras, que, como se vio el pasado ano tras la modi-
ficacion fiscal de la administracion Trump, pueden variar el signo de la inversion de
los paises emisores y receptores, y que la propia UNCTAD estima que ascienden al
65% en los paises desarrollados. Obviamente, a mayor grado de repatriacion de ren-
tas, menores son los efectos positivos para las economias receptoras, que dependen
igualmente del sector de inversion. Por tanto, estos resultados deben tomarse como
maximos de impacto real de los flujos netos de inversién sobre la economia espanola.
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En todo caso, vy tal como sefalan algunos au-
tores', los datos de IED no tienen en cuen-
ta el significativo levantamiento de capital
local que conlleva una inversion de caracter
productivo, que en ocasiones alcanza hasta
el 60% del valor total de un proyecto de in-
version. En este sentido, puede decirse que
los datos de IED subestiman la contribucién
de las empresas e inversores extranjeros a la
formacion de capital doméstico vy, por tanto, a
la contribucion a la riqueza y crecimiento eco-
nomico locales.

La complejidad a la hora de definir el impac-
to global real de la actividad de las empresas
de capital extranjero en la economia es mani-
fiesta, ya que depende de factores como los
citados anteriormente, como el grado de re-
patriacion de las rentas obtenidas, en el lado
de minoracion, o el efecto arrastre sobre el
capital e inversion locales en el lado de incre-
mento de dicho impacto.

En cualquier caso, la estimacion realizada es
una aproximacion que, mas alld de los ajus-
tes que se puedan sugerirse, da cuenta de la
importancia de la aportacién de la inversion
llevada a cabo por las empresas de capital ex-
tranjero.

COBERTURA DE LAS NECESIDADES

DE FINANCIACION

Espana es una economia abierta al exterior, cuya balanza de pagos muestra una alta
vulnerabilidad, con fuerte dependencia del ahorro exterior. Aun asi, la economia es-
panola estd mostrando una resistencia notable en un entorno exterior marcado por la
incertidumbre vy la debilidad del comercio global.

Los flujos de IED han contribuido en diversas fases a evitar el estrangulamiento que
Espana habria sufrido por su falta de recursos propios de capital, ayudando a impulsar
la inversion productiva en la economia y a mantener el dinamismo inversor en contex-
tos de endurecimiento de las condiciones de acceso a financiacion. Debido al incre-
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mento significativo de las inversiones de las empresas espanolas en el exterior desde
comienzos de siglo, Espana es un exportador neto de IED, compensando la inversion
en cartera las necesidades de financiacion ligadas a las posiciones de |IED en el exterior
y la expansion del gasto doméstico.

La capacidad de financiacion mantenida en los Ultimos anos frente al exterior, fundamen-
talmente entre 2015y 2018, ha permitido una reduccion del saldo negativo de la Posicion
de Inversion Internacional (PIl) en términos netos. En porcentaje del PIB, la PIl neta ha
descendido desde un nivel cercano al 100% en 2014 hasta el 77,1% del PIB en 20182,

En este sentido, cabe destacar que el hecho de que la economia espanola haya sido
capaz de compatibilizar durante el periodo expansivo actual unos superavits exteriores
de magnitud relativamente elevada con un notable ritmo de crecimiento constituye un
rasgo diferenciador positivo respecto de anteriores fases alcistas e incluso en relacion
con otras economias del entorno.

FIGURA 12 B
CAPACIDAD DE FINANCIACION ECONOMIA ESPANOLA
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En 2018, y en términos de flujos financieros, los inversores internacionales efectuaron
compras netas en las rubricas de la inversion en cartera (principalmente, titulos de ren-
ta fija a largo plazo emitidos por las AAPP) v de la inversién directa, senal de que han
mantenido su confianza en la economia espanola, a pesar del deterioro en el escenario
macro financiero global que tuvo lugar en la segunda mitad del ano.

CONTRIBUCION FISCAL DE LAS EMN

El debate sobre la contribucion fiscal de las multinacionales en la actualidad pasa por la
necesidad de formular un enfoque efectivo y coherente de la tributacion internacional
en la economia digital, tema especialmente complejo vy sujeto a diferentes opiniones.
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Asimismo, y con respecto al aumento de la competencia fiscal, los gobiernos estan
adoptando enfoques cada vez més sofisticados, que operan dentro de las restricciones
impuestas por la accion de los organismos multilaterales®s.

En general, los impuestos corporativos continlian cayendo, una tendencia que pro-
bablemente se acelerard a medida que los paises respondan a las reformas tributarias
en los Estados Unidos. Los incentivos fiscales se centran cada vez mas en activos
intangibles, como puede verse por la mayor utilizacion del patent box. Muchos pai-
ses tienen regimenes fiscales bajos dirigidos a personas con altos ingresos y con un
patrimonio neto elevado. Los gobiernos estatales y locales estdn proporcionando
cada vez més exenciones especiales de impuestos en su tributacion de terrenos vy
edificios.

El uso de zonas econdmicas especiales se esta extendiendo. Y los gobiernos ahora
reconocen que proporcionar una administracion tributaria favorable a las empresas es
una forma muy efectiva de atraer actividad econdmica: una que proporciona certeza,
coherencia y previsibilidad, y formas efectivas de minimizar y resolver las disputas fis-
cales transfronterizas. Asi pues, la expectativa es que la competencia fiscal continuara
prosperando.

Por otra parte, la comunidad fiscal internacional esta examinando cémo reducir la in-
certidumbre en este ambito. Dicha incertidumbre corre el riesgo de ser especialmente
danina en un entorno para la inversion global, que ya ha perdido mucho impulso de
crecimiento en los Ultimos tiempos. Estos esfuerzos son tanto mas importantes en un
escenario en que el mundo esta experimentando una mezcla potencialmente toxica de
incertidumbre politica y econdmica y un aumento del proteccionismo comercial y de
inversiones.

En este marco global, es necesario lograr el equilibrio correcto entre los intereses del
gobierno, las empresas y los ciudadanos, que no siempre es sencillo, pero es espe-
cialmente importante en un momento en que algunos cuestionan los beneficios de la
globalizacion.

En relacion con las estimaciones que sobre el aporte fiscal pueden hacerse, la UNC-
TAD sefala que la contribucion de la actividad empresarial privada (tanto de empresas
locales como de capital extranjero) a los ingresos publicos en los paises desarrollados
asciende al 34% de media y supone un 13% del PIB.

En todo caso, la estimacion de la contribucion fiscal de las empresas de capital ex-
tranjero en un pais no es un ejercicio sencillo. Primero, porque no hay datos dispo-
nibles sobre los impuestos pagados por filiales de empresas extranjeras a nivel de
pais. En segundo lugar, en este contexto, la contribucion fiscal de las EMN ha de
interpretarse de una manera muy amplia, incluyendo todos los ingresos pagados por
las empresas.
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Los dos enfoques o métodos de aproximacion a la contribucion fiscal de las empresas
de capital extranjero que los organismos multilaterales estiman mas oportunos son
precisamente:

® Enfoque basado en la contribucion econdmica que las empresas de capital ex-
tranjero reportan a la economia receptora, es decir, el valor econémico de mer-
cado por la actividad empresarial, que es el enfoque que se viene siguiendo en
este informe.

® Enfoque basado en el ingreso de IED. Este ultimo se basa en los datos de la
balanza de pagos que proporcionan los Bancos Centrales de cada pals en lugar
de los datos del registro que, en Espana, proporciona la Secretaria de Estado de
Comercio.

Al margen de estas consideraciones de caracter general, se pueden mencionar algunos
datos de la contribucion fiscal empresarial en el caso de Espana. Asi, y de acuerdo con
el informe Paying Taxes (2019) elaborado por PwC para el Banco Mundial, que analiza
los sistemas tributarios de 190 paises de todo el mundo, la contribucion fiscal de las
empresas que operan en Espana, tanto de capital local como extranjero, es superior a
la media de las companias que integran la OCDE, el G20 o la propia Union Europea.

Dicha contribucion tributaria, entendida como el porcentaje de beneficios que las em-
presas destinan a las cotizaciones sociales de sus empleados vy al pago de impuestos
como el de sociedades, se sitlia, en el caso de las companias espanolas, en el 47%,
por encima del 40,3% de media de los paises que integran la OCDE y del 39,3% de la
Union Europea. También es ligeramente superior al 46,6% de media de los paises que
conforman el G20.

De la cuantia total que abonan las companias espanolas, un 35,7% corresponde al
pago de cotizaciones sociales de sus empleados, un 10,6% se debe al pago del im-
puesto de sociedades y otro 0,7%, a otros tributos. Asi, las empresas que operan en
Espana dedican a cotizaciones a la Seguridad Social diez puntos porcentuales mas que
la media de la UE (25,6%) y aln mas que la media de la OCDE (23,3%).

Con todo, la parte de la contribucion tributaria total de las empresas espanolas dedica-
da al pago de cotizaciones para sus empleados se encuentra en su nivel mas elevado
desde 2007. En cambio, la parte destinada al pago de sociedades se mantiene en ni-
veles muy por debajo de los registrados en 2013 -21,7% del total de la contribucion
fiscal de las empresas, frente al 10,6% actual-.

Teniendo en cuenta los datos sobre las filiales extranjeras en Espana ofrecidos recien-
temente por el INE, se puede tratar de hacer una estimacion de parte de la contribu-
cion fiscal de las filiales extranjeras en Espana, a través de los tipos efectivos medios de
las principales figuras tributarias y de la contribucion a la Seguridad Social. Seglin esos
datos, las filiales de empresas extranjeras contribuyeron en 2017 en aproximadamente
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20.800 millones de euros a la Tesoreria de la Seguridad Social en concepto de Cotiza-
ciones Sociales, lo que supone practicamente el 19% de la contribucién total en Es-

pana

en el ano (109.038 millones). Teniendo en cuenta el tipo efectivo medio del IRPF

en 2017 (15%), los gastos de personal de las filiales extranjeras establecidas en Espana
supusieron una contribucion de cerca 10.000 millones de euros, lo que representa una
contribucion del 13% sobre el IRPF devengado en el afo (77.038 millones de euros).
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i FIGURA 13
CONTRIBUCION TRIBUTARIA TOTAL DE LAS EMPRESAS EN EL MUNDO,
PORCENTAJE DE BENEFICIOS
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Fuente: elaboracion propia, en base a datos de PwC (2019)
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. En el mismo ano, el nimero total de empresas en Espana ascendia a 3,34 millones, de las que

Unicamente 1,5 millones tenia asalariados, y solo 71.472 poseia mas de 20 asalariados.

. Calculada la rentabilidad implicita como la relacion entre los resultados del ejercicio/ Stock de IED

del ano previo.

En el estudio de la Asociacion de Multinacionales por Marca Espafa: “Las multinacionales
extranjeras en Espafa: Anélisis de su contribucion al crecimiento y desarrollo espafiol” realizado
en 2016 se utilizé el modelo desarrollado por A. Gémez Plana y M. Concepcion Latorre “Efectos
de la IED recibida sobre la economia espafiola” en R. Myro (Dir.) “Espafia en la Inversion Directa
Internacional”, Instituto Estudios Econdmicos, 2014. El modelo utilizado es un modelo de
equilibrio general aplicado (Computable general equilibrium model CGE).

Henry Loewndhal (2019), Fdi Markets Magazine, July.

A pesar de esta reduccion, este indicador permanece en niveles elevados, tanto desde una
perspectiva histdrica como en comparacién con otras economias del entorno, lo que constituye una
fuente de vulnerabilidad. De acuerdo con el Banco de Espafia, reducir dicha vulnerabilidad requiere la
acumulacion de superdvits por cuenta corriente durante un periodo prolongado de tiempo.

Accion 5 de la OCDE / G20 BEPS (Base Erosion and Profit Shifting Project), el Cédigo de Conducta
de la UE v las Reglas de Ayuda Estatal, y el subsidio de la Organizacién Mundial de Comercio (OMC).

En la estimacion se incluyen contingencias comunes (cuota obrera y patronal), la aportacion al
desempleo, formacion profesional y Fogasa. Se ha estimado un 30% de la plantilla en maximos.
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LA INCIDENCIA DE LA ACTIVIDAD DE LAS
MULTINACIONALES EN LA TRANSFERENCIA
DE TECNOLOGIA Y CONOCIMIENTO

Las empresas multinacionales son los grandes actores en actividades de Investigacion
y Desarrollo (I+D) a nivel mundial. En Estados Unidos, el 71% de la inversion privada y
el 56% del personal laboral asociados a actividades de |+D proviene de empresas que
tienen filiales en otros paises®®.

Por otra parte, la transformacion tecnoldgica digital esta produciendo un cambio en
los modelos productivos tradicionales, ahora mucho méas centrados en la acumulacion
de conocimiento vy talento. Estos cambios tienen claras consecuencias en las geogra-
filas que conforman espacios economicos bien diferenciados. De un lado, territorios
capaces de producir y concentrar talento e innovacion. Por otro, aquellos que pierden
a sus ciudadanos mejor formados, no producen empresas en la frontera tecnologica y
no generan suficiente prosperidad.

En este contexto, las empresas multinacionales adoptan dos estrategias basicas
cuando se trata de abordar la internacionalizacién de la innovacion: la explotacion
de las propias competencias en otros mercados y la creacion competencias tecno-
|6gicas tradicionales mediante la blsqueda de nuevo conocimiento en otros paises.
De acuerdo con estos enfoques estratégicos, en los ultimos anos se ha ido estable-
ciendo con claridad que el papel de las filiales o subsidiarias de las EMN es primor-
dial, puesto que las decisiones no solamente responden a los mandatos vy jerarquia
de la matriz, sino que aquellas poseen un nivel de autonomia relativa cada vez més
importanteé.

Aunque estos procesos no son lineales, la actualidad muestra varias tendencias a tener
en cuenta a la hora de dar cuenta del contexto para analizar el papel de las empresas
multinacionales en la innovacion en Espana, y, en definitiva, en su contribucion al cam-
bio de modelo productivo.

Una primera tiene que ver con manifestaciones de reversion hacia una recentralizacion
de la generacion de conocimiento, innovacién y tecnologias - los clusters y ecosiste-
mas antes citados-, asi como las nuevas condiciones impuestas por la digitalizacion
creciente de las actividades productivas y de apoyo a la produccion.

En segundo lugar, la consolidacion cada vez mas evidente de las denominadas filiales
intensivas (superstars) que desempenan un papel dentro de las estructuras de las EMN
que no responden bien a los patrones mas clasicos, al desempenar, por ejemplo, ta-
reas tecnologicas de mandato mundial dentro de la division funcional del trabajo en el
grupo'’.
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Esto coincide con la aparicion de lo que la OCDE denomina empresas frontera. En
efecto, las Ultimas décadas se ha observado una clara concentraciéon del crecimiento
de productividad en un grupo reducido de companias, que se tasa en el entorno del
10% del total, y que ha visto como su productividad crecia de media un 30% durante
la Ultima década, mientras que el resto no observd incremento alguno.

LA ACTIVIDAD INNOVADORA DE
LAS EMPRESAS MULTINACIONALES,
MOTOR DE LA TRANSFORMACION
DEL MODELO ECONOMICO

La premisa béasica que subyace a la existencia de efectos indirectos de las EMN sobre
las empresas locales es que las multinacionales de capital extranjero son tecnolégica-
mente superiores que, junto con la existencia de beneficios no esperados en éstas,
puede derivar en transferencia a las empresas locales, resultando en un crecimiento
de la productividad para la economia anfitriona. Ahora bien, la creacion de vinculos
domésticos y su intensidad entre las empresas multinacionales y nacionales dependera
de las capacidades de la economia local en que se asientan, y de la capacidad de ab-
sorcion de las empresas nacionales.

Debido a que este tipo de externalidades son dificiles de medir, la literatura ha tratado
de analizar la correlacion entre la inversion internacional por un lado vy el desempeno
(productividad, ventas, | + D, etc.) de los posibles beneficiarios en el pais anfitrion. Este
tipo de efectos indirectos pueden ser de tres tipos:

Efectos sobre la movilidad de los trabajadores, esto es, el personal
altamente cualificado que cambia de las EMN a las empresas naciona-
les y que pueden llevar consigo conocimientos que pueden aplicarse
de manera Util en la empresa nacional.

Efectos de demostracion cuando las empresas nacionales aprenden,
a través de la imitacion a las EMN, un nivel productivo superior, sea
de las tecnologias de las EMN, la ingenieria inversa, los modelos de
gestion e innovacion de procesos.

Efectos competencia derivados de los vinculos verticales dentro de
las cadenas de valor, que atraen la demanda de las empresas nacio-
nales por parte de las empresas multinacionales y que obligan a los
competidores nacionales a actualizar las tecnologias y técnicas de
produccion para ser mas competitivas.
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ACTIVIDADES DE

I+D EN ESPANA SUN Espana no queda al margen de estas tenden-
MULTINACIONALES DE  |usteibisis piviisieseing Atiiote
CAPITAL EXTRANJERU’ lpfgeel iennnéavacggar'lbuaon a las actividades de
uUE EJECUTAN EI' 38’4% La literatura econdmica ha mostrado, en todo
[]EI_ GASTU caso, que la actividad innovadora y de [+D

estd positivamente correlacionada con el ta-
mano empresarial. Al mismo tiempo, ya se ha
mencionado el peso de las filiales de capital
extranjero en la estructura empresarial espanola atendiendo a esta Ultima variable. En
consecuencia, no es de extranar que las empresas multinacionales extranjeras, con
mayor tamano empresarial medio que el conjunto de empresas que operan en Espana,
tengan una presencia significativamente mayor en las actividades de [+D+1.

En efecto, como puede observarse en la figura siguiente, las filiales extranjeras de
menos de 250 empleados representan un 2,5% del total de empresas innovadoras de
dicho tamano en Espana, cifra que asciende al 32,4% cuando se trata de empresas de
mas de 250 trabajadores.

En el caso de las actividades de 1+D, un 10,7% de las empresas menores de 250 em-
pleados que realizan este tipo de funciones son filiales de capital extranjero, en tanto
que, cuando se trata de grandes empresas (més de 250 ocupados), esta cifra aumenta
hasta el 34,4%. En términos de gasto empresarial en [+D, estas empresas serian res-
ponsables del 38,4% del total, mostrando una mayor intensidad en su ejecucion res-
pecto al conjunto del tejido empresarial.

FIGURA 14 ;
EMPRESAS INNOVADORAS Y QUE REALIZAN I+D EN ESPANA
SEGUN LA CLASE DE EMPRESA Y TAMANO, 2015-2017

a. Empresas Innovadoras <250 empleados: 17.761 > 250 empleados: [FIGZE]

1. Publicas, Asociaciones e Instituciones
[
2. Privadas nacionales

3. Privadas de capital extranjero 1.691 (9,5%) ' 535 (32,4%)
0 5.000 10.000 15.000 20.000 0 5.000 10.000
b. Empresas que realizan I+D <250 empleados: EEZ > 250 empleados:  [EfA

1. Publicas, Asociaciones e Instituciones ‘
[

2. Privadas nacionales

3. Privadas de capital extranjero _ 1.005 (70,7%) ' 331 (34,4%)
0 5.000 10.000 15000  20.000 O 5000  10.000
NUmero de Empresas NUmero de Empresas

Fuente: INE, Encuesta sobre innovacion en empresas y Estadistica de 1+D, 2017
Nota: Se consideran empresas “Privadas de capital extranjero” aquellas privadas con participaciéon >=10% de capital extranjero

63

AN



§ .
I LA APORTACION DE LAS MUL'I:INACIONALES .
EXTRANJERAS A LA ECONOMIA Y SOCIEDAD ESPANOLA

FIGURA 15 .
GASTO EN 1+D DE FILIALES EXTRANJERAS EN ESPANA, USD

2.000 —
40%

1.600 (— CGasto(zq)

1.200 — 30%

20%

Gasto en I+D (Millones USD)
o}
o
o
I
|

lenesaidwa oyseb alejuasiod

400 — -1 10%

0 0%
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fuente: OCDE, Science and Technology Indicators, 2019

El indice Gl (Global Innovation Index) 2019 coloca a Espafa en una posicién 29 en-
tre 129 paises, en linea con las expectativas por nivel de desarrollo econdmico. Es de
destacar en esta ultima edicion del citado indice, la inclusion de un ranking Top 50 de
los mayores clusters de ciencia y tecnologia del mundo, en el que se coloca Madrid
en el puesto 42, el primero del sur de Europa, que Unicamente incluye otro, Milan, en
el puesto 48. Esta nueva clasificacion da muestra de la importancia de los efectos de
aglomeracion de los recursos destinados a I+D e innovacion, su potencial de creci-
miento y sus efectos sobre la generacion y aglomeracion de talento.

EXPORTACION DE TALENTO LOCAL,
MULTINACIONALES Y EFECTOS SOBRE
LA MARCA ESPANA

En efecto, en las ultimas dos décadas se ha producido una clara concentracion del
talento mas sofisticado en determinados territorios, aglutinados en clusters, manifes-
tando que no todo el conocimiento es ubicuo. Asi, el conocimiento préactico, aquel que
se refiere a una industria o actividad especifica, parece desarrollarse mejor en entornos
cercanos geograficamente, que, a su vez, atraen a otros agentes complementarios for-
mando ecosistemas especificos.

Como se ha encargado de poner de manifiesto mucha de la literatura académica sobre
el tema'®, la inversion extranjera de caracter productivo, realizada mayoritariamente
por EMN, genera efectos derrame (spillover effects) en los territorios de destino, gene-
rando, ampliando y elevando las cualificaciones de los empleos, las destrezas vy los ni-
veles de los recursos humanos existentes localmente y aportando nuevos del exterior.
Esta movilizacion de recursos se produce de manera bidireccional en tanto en cuanto
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las EMN se sienten atraidas por territorios con disponibilidad de bolsas de talento local
especializado, al tiempo que el talento foraneo es atraido por la existencia de concen-
traciones en forma de clusters y ecosistemas generado, en muchas ocasiones, por las
propias empresas multinacionales.

Por otro lado, como se ha senalado recientemente??, el talento extranjero que se incor-
pora en la comunidad cientifica de un pals aumenta la inversion extranjera de las em-
presas locales en innovaciones del pais de origen de los incorporados. El mecanismo a
través de los cuales opera este efecto es el desarrollo de una ventaja competitiva que
favorece la internacionalizaciéon de las empresas domésticas en este pais y favorece la
conversion de algunas empresas en multinacionales.

Mas alla de los hallazgos que aporta la literatura sobre este tema, el Ultimo ranking de
talento? del Institute for Management Development (IMD) que analiza un significativo
numero de indicadores relacionados con la el gasto publico y la inversion en educacion
y la preparacion del talento local asi como la calidad de vida, coloca a Espana en un
modesto puesto, 31 sobre 63 paises, confirmando que los paises exitosos en competi-
tividad del talento tienen que ver mas con indicadores de progreso social y calidad de
las instituciones y altos niveles de inversion en educacion que con riqueza.

La existencia de programas, tanto de atraccion como de retencién de talento -asi como
de atencion a la didaspora- que muchas administraciones pUblicas en Espanay en otros
paises han desarrollado en los Ultimos afnos dan cuenta de la importancia y el interés
creciente que este recurso tiene desde el punto de vista del atractivo de un territorio
y de su marca, conscientes de que la disponibilidad de talento en uno de los determi-
nantes fundamentales de la inversion por parte de las EMN.

TABLA 3
DIRECTIVOS ESPANOLES EN MULTINACIONALES EXTRANJERAS
COMPANIA DIRECTIVO PAis PUESTO
AbbVie José Miguel Martinez Estados Unidos Director global de innovacion
Accenture Inés Guzman R Unido Directora general digital Euro-
pay Latam
Airbus Arturo Barreira Estados Unidos Presidente de Latinoamérica

y Caribe

Renault-Nissan-Mitsubishi

José Vicente de los Mozos

Francia

Vicepresidente

Altair

Juan Carlos Martinez

Estados Unidos

Presidente

APM Terminals (Maersk)

José Manuel Romero

México

Director financiero México

Aston Martin

Enrique Lorenzana

Alemania

Director de ventas de Europa

Aura Biosciences

Elisabet de los Pinos

Estados Unidos

Consejera delegada

Axa Direct

Gilles Fromageot

Corea del Sur

Presidente y consejero
delegado

Socio sénior y Director

Boston Consulting Jorge Becerra Chile General
Bridgepoint Credit Ariadna Masoé R. Unido Asociada sénior
British Airways Alex Cruz R. Unido Consejero delegado
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COMPANIA DIRECTIVO PAIS PUESTO
Chartboost Maria Alegre Estados Unidos Presidenta del consejo
Cisco Systems Jordi Botifoll Estados Unidos Presidente de Latinoamérica

Vicepresidente sur Europa 'y

Cisco Systems Santiago Solanas Espana presidente Francia
Citigroup Manuel Falcé R. Unido CO*_dII'eCFC?I' Slolbe] ele geimce
de inversién
Citigroup Francisco Ybarra R. Unido Director global de mercados
Citigroup José Cogolludo R. Unido Dlrector Lol ¢ miEiieres
primas
Citibank Sonia Garcia-Romero Estados Unidos Directora para Latinoamérica
, . , Presidente Asia, Oriente
Cemex Joaquin Miguel Estrada México Vit v Ao
Cemex Jesus Gonzélez México Vlcepr.esAchiente de
sostenibilidad
Cemex Ignacio Madridejos Estados Unidos Presidente de Estados Unidos
. . . Presidente de Centro,
Cemex Jaime Muguiro México Sudamérica y Caribe
Cemex Juan Romero México Presidente de México
Cemex Juan Pablo San Agustin México \/\ceprlesl\dente de planeacion
estratégica
Delta Partners Victor Font EAU Consejero delegado
Diageo Javier Ferran R. Unido Presidente
Easylet Alberto Rey-Villaverde R. Unido Director de ciencia de datos
Facebook Javier Olivan EEUU Vicepresidente
. , - Vicepresidente Europa Este,
Fujitsu Technology Juan Maria Porcar Espana RUSA yAfrica
Responsable de Politicas
Google Barbara Navarro Singapur Publicas de Google Cloud
para Asia
Directora del Area de
Google Marfa Garana R. Unido Soporte e Ingenieria a
Editores para EMEA
Guess Victor Herrero Estados Unidos Consejero delegado
Havas Media Alfonso Rodés Francia CEO Havas Media

HP Personal Systems

Cristina Bondolowski

Estados Unidos

Directora global de marketing

HP Inc.

Enrique Lores

Estados Unidos

Consejero Delegado

HSBC

Borja Azpilicueta

R. Unido

Responsable Global fondos
Private Equity, Soberanos e
Infraestructura de HSBC

Hyundai Motor

José Munoz

Corea del Sur

Director Mundial de
Operaciones

Senior Vice President Global

IBM Juan Antonio Zufiria Estados Unidos A
Technology Services
IBM Dario Gil Estados Unidos Vicepresidente IBM Research
lkea Juvencio Maeztu Holanda VICCpﬁCSIdCHtC y director
financiero global
lkea Belén Frau Suecia Dlrectqra cloloelete
operaciones
lkea Barbara Martin Suecia Directora digital del grupo
lkea Javier Quifiones R. Unido Director general Reino Unido
lkea Carolina Garcia Polonia Directora general Polonia
lkea Gabriela Diaz Japon Directora de marketing
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DIRECTIVO

José Antonio Traverso
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Estados Unidos

<f~ wv
g‘ multinacionales
- por marca Espania

liversai

PUESTO

Director de tiendas

Johnson & Johnson

Joaquin Duato

Estados Unidos

Vicepresidente

Kellogg's

Javier Letamendia

Estados Unidos

Director general para
sur de Europa

KIA

Enrique Herrera

Corea del Sur

Director de operaciones
de Europa

Kind International

Juan Bautista Martin

Estados Unidos

Presidente

Lafarge Holcim

Feliciano Gonzélez

Suiza

Director global de RR HH

LG Electronics

Carlos Olave

Corea del Sur

Director global de RR HH

Director de propiedad

Liberty Global Borja Varela Holanda .
intelectual
Lloyd's Banking Juan Colombas R. Unido Dlrectqr global de
operaciones
'Oréal Javier San Juan México Presidente de Latinoamérica
. . Dir. financiero
LVMH Enrique Abad R. Unido Moé&t Hennessy
LVMH-Loewe Ainhoa Garcia Francia Do) oy
zapatos de Loewe
Microsoft César Cernuda Estados Unidos Presidente de América Latina

Merck Healthcare

Belén Garijo

Alemania

Consejera delegada

Mondelez Internacional

Antonio Vazquez

Estados Unidos

\/icepresigjente Asia, Oriente
Medio y Africa

Director global desarrollo y

Nissan Motor José Antonio Munoz Japon st i

Nissan Motor Frank Torres Francia Vicepresidente y director
general Europa

Nissan Motor Jordi Vila Suiza Vicepresidende de ventas
de Europa

Nissan Motor Joan Busquets Sudéfrica Respohsable s TEl
Sudéfrica

Orangina Schweppes Luis Bach Espana Consejero delegado

Os Mosqueteiros Andrés ingel Osto Portugal Consejero delegado

Otis Elevator Carlos Sanchez Italia Director financiero

Pearson José Maria Tomé Estados Unidos Director comercial

Pepsico Ramon Laguarta Estados Unidos Consejero delegado

Pepsico Belén Moreu Francia Dilzeter iz RN-/H sloesie
de Europa

Primark José Luis Martinez Estados Unidos Presidente Estados Unidos

PwC David Suirez EAU Socio de organizacion en

Oriente Medio

o
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COMPANIA DIRECTIVO PAIS PUESTO
Randstad Ana Maria Olcina Francia Directora del marketing del
grupo
Red Bull Jaime Cacharron Espana Resfoiselelle € el sLr

de Europa

Reckitt Benckiser

lgnacio Ruiz

Estados Unidos

Vicepresidente de marketing
Estados Unidos

Consejero delegado, division

Rio Tinto Alfredo Barrios Canada -
de Aluminio
Sage Group Alvaro Ramirez R. Unido Consejero delegado sur de
Europa
Samsug Electronics Celestino Garcia Espana Vicepresidente
. - Director general para Europa
Schindler Carlos Guembe Espana
del sur
Schindler Juan Maria Arce Suiza Presidente de calidad
Scottish Widows Antonio Lorenzo R. Unido Consejero delegado
Sodexo Healthcare Luis de Torres Chile Conse'Jero degzze Laie
y Brasil
Standard Chartered José Vinals Reino Unido Presidente
Thomas Cook Enrigue Noguer Espana Director de hoteles y 'resorts'
Tim Horton's Elias Diaz Canada Presidente Canada
et P MERT T Vicepresidente de movilidad
para Europa
UiPath Daniel Landaluce Estados Unidos Vicepresidente

Universal Music

Jesus Lopez

Estados Unidos

Presidente y CEO de la filial
Latina

Vertex Energy

Alvaro Ruiz

Estados Unidos

Vicepresidente ejecutivo

Vicepresidente ejecutivo de

Volkswagen Alfonso Sancha Espana -
Volvo Group Javier Varela Suecia Vicepresidente
Zoetis Juan Ramoén Alaix Estados Unidos Consejero delegado

Fuente: Adaptacion de El Pais y Expansion, basados a su vez en IE, [ESE, ESADE

Este fendmeno viene acompanado de la presencia creciente de ejecutivos espanoles
en los consejos de administracion y puestos directivos de multinacionales, fruto de
la adquisicion por parte de grupos extranjeros de empresas nacionales y de la cre-
ciente internacionalizacion de las empresas espanolas. Este grupo de individualidades
altamente relevantes les convierte a su vez en un actor clave a la hora de generar
un efecto llamada para profesionales nacionales que, en la actualidad, puedan estar
desarrollando su carrera profesional fuera del pais. Su experiencia, talento y nivel de
responsabilidad en sus grupos puede ser una palanca de atraccion de esa didspora de
vuelta al pais.

Otro efecto ligado al establecimiento de empresas multinacionales en un pais, sobre
todo las involucradas en actividades innovadoras o de |+D, estd relacionado con su

impacto en el ecosistema de emprendimiento local, desde una doble perspectiva.

Por un lado, en Espana, en el que las redes y procesos de transferencia tecnologica e
innovaciéon necesitan seguir mejorando segun los principales indicadores mundiales??,
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y el gasto en |+D en relacion al PIB se sitUa aln por detras de la media de los paises
del entorno, las EMN pueden convertirse en agentes que incorporen en su cadena de
valor el talento emprendedor local.

Desde programas fomentados por las empresas multinacionales para resolver proble-
mas con el concurso entre start ups, que luego se convierten en clientes de aquellas,
un numero creciente de grandes empresas de capital extranjero que operan en Espana
desarrollan todo tipo de programas de apoyo al emprendimiento, que articulan a través
de diferentes iniciativas (programas de formacion en nuevas tecnologias, escuelas de
negocios para la formacion en una industria especifica, becas y premios, incubadoras y
aceleradoras, acuerdos con universidades, fondos de venture capital corporativo, etc.),
que contribuyen al desarrollo del ecosistema local y ofrecen una salida a las iniciativas
mas prometedoras.

Por otro lado, seglin estudios como el Global Entrepreneurship Monitor??, los extranjeros
residentes en Espana tienden a mostrar una mayor vocacion emprendedora que los
nacionales, lo que ayuda a incrementar el indice de actividad emprendedora total del
pais. En este contexto, Espana se sitla actualmente en el puesto 16 de 54 paises en
el National Entrepreneuship Context Index (NECI), un indicador internacional sobre el
entorno y condiciones para el emprendimiento de un pais.

Asi, puede senalarse que existe un efecto adicional, tanto por imitacion y por arrastre,
ligado tanto al personal desplazado de las multinacionales como a su entorno.

EL DIFERENCIAL DE TAMANO DE
LAS EMPRESAS DE CAPITAL EXTRANJERO
Y SU IMPACTO EN LA PRODUCTIVIDAD

Como se ha visto anteriormente, el mayor tamano medio es un dato distintivo de las em-
presas filiales de capital extranjero en Espana, pais en el que predomina la pequena empre-
sa. Efectivamente, hay que tener en cuenta que mas del 95% de las empresas espanolas
tienen menos de 20 empleados (media inferior a 5 empleados por empresa), y, en este
contexto, las filiales de empresas multinacionales en Espana tienen una dimension sensi-
blemente mayor (124 empleados de media segiin el INE, FILINT 2019) que la del conjunto
del tejido empresarial. Ciertamente, el grado de fragmentacion del tejido empresarial es-
panol es muy importante, con un gran nimero de microempresas y pequenas empresas.
Esta menor dimension se suele relacionar con dificultades para la internacionalizacion, con
menos inversion en 1+D y también con una productividad inferior.

Si bien la vision clasica suele establecer que es el tamano de las empresas el que de-

termina su productividad?®®, algunos autores plantean la idea inversa, es decir, son las
empresas poco productivas las que tienen dificultades para competir y por tanto para
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crecer. De esta perspectiva se podria inferir que, aunque existen factores externos que
pueden condicionar el tamano, otras cuestiones internas, como la calidad del recurso
empresarial, pueden ser claves para entender los problemas de dimension de la em-
presa espanola. En este contexto, las empresas de capital extranjero vy filiales de EMN
que operan desde Espana suponen una anomalia frente a la norma de Pymes del tejido
empresarial.

La calidad de la gestion empresarial que se manifiesta en el tamano medio de las EMN
esta presente, ademas, en otras variables que manifiestan su competitividad, como sa-
larios, empleo vy, en definitiva, la contribucion econdmica de estas empresas, tal como
se ha descrito.

En el caso especifico de la productividad, entendida en términos de valor afadido por
ocupado, y de acuerdo con el tamano empresarial, la brecha de la empresa espanola
en relacion con los principales paises de nuestro entorno europeo se encuentra, pre-
cisamente, en el segmento de las empresas con menos de 20 empleados, la mayoria
del tejido empresarial espafol. Sin embargo, la productividad de las empresas de mas
de 50y 250 empleados esté en linea con estos paises. Este hecho es, sin duda, de in-
dudable relevancia, en sentido de doble causalidad, tanto como factor de atractivo de
Espana para el establecimiento de empresas de mayor tamano, como es el caso de las
EMN, como en relacion con el desempeno de la actividad de las empresas multinacio-
nales en Espana, que claramente, y debido a su mayor dimensién, aportan ratios mas
elevados de productividad a la comparativa internacional.

FIGURA 16
PRODUCTIVIDAD POR TAMANO DE EMPRESA EN PAISES SELECCIONADOS,
BUSINESS ECONOMY, VA POR EMPLEADO, MILES DE USD
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Fuente: OCDE. Value added per person employed, thousands of USD, current PPPs, 2016, or latest available year

Ya se han visto anteriormente las diferencias salariales que manifiestan las empre-
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sas filiales de capital extranjero. Ahora bien,
no solo las métricas salariales son distintivas
del desempeno de éstas. Asi, si se compara la
productividad espanola en términos de pro-
ducto por ocupado, atendiendo a los datos
proporcionados por el INE, la productividad
obtenida en las filiales multinacionales ascien-
de a 71.337 euros por ocupado, en tanto que
la media de la economia espanola ascendia en
el mismo afio (2017) a 64.292 euros por ocu-
pado, un 11% inferior.

15.
16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.

Moris y Zeile (2016)

Narula (2014)

Garcia, A.; Rama, R.; y Molero, J. (2019)
Dunning, J.H. (1988); Faeth, I. (2009)

Cuadros A.M, Navas, A., Paniagua J. (2019)
IMD World Talent Ranking (2018) con datos preparados en Espafna por la CEOE

Global Innovation Index (2019)

GEM - Global Entrepreneurship Monitor (2018-2019)

Huerta, E. (2019)
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CONTRIBUCION DE LAS EMN
A LA EXPORTACION ESPANOLA

Las empresas de capital extranjero se asocian a mayores niveles de conocimientos
tecnoldgicos, que otorgan mayores ventajas a la hora de internacionalizar su produc-
cion. Por ello, la produccion de las EMN tiene, generalmente, mayor capacidad de ex-
portacion, que es efectiva seglin la estrategia de compras en el mercado mundial y la
posiciéon en la cadena de valor global (CGV) de la filial en un pais determinado.

SEGUN DATOS DE

LA OCDE DE ESTE
MISMO ANO, LAS

EMN REPRESENTAN
APROXIMADAMENTE LA
MITAD DEL COMERCIO
INTERNACIONAL, UN
TERCIO DEL PRODUCTO
YELPIBY UN CUARTO
DEL EMPLEO EN LA
ECONOMIA GLOBAL, Y
DE CADA DOS EMPLEQS
EN EL PAIS DE ORIGEN,
LAS EMPRESAS FILIALES
CREAN UN EMPLEO

EN EL PAIS EN QUE SE
ASIENTAN

En Espana, la primera inversion extranjera li-
gada a la presencia de EMN primo la busque-
da de mercado. Esta dio paso a una penetra-
cion escalonada de la inversion extranjera en
Espana que fue adaptandose a las vicisitudes
de la historia econdmica y social de nuestro
pais. A lo largo de las dos Ultimas décadas,
esta inversion ha propiciado la integracion
vertical, asociada a un mayor comercio intra-
grupo, fundamentalmente de inputs interme-
dios, configurando asi un modelo mixto de
integracion compleja, con implicaciones en el
comercio exterior de bienes y servicios.

Como ya se ha mencionado, el mayor tama-
Ao y productividad de las EMN redunda en
una superioridad tecnoldgica que impulsa su
internacionalizacion, y todo ello contribuye
a que la presencia de filiales de las empresas
extranjeras sea uno de los factores de la com-
petitividad revelada de algunas actividades
productivas.

En Espana, antes de la crisis, las empresas de
capital extranjero eran responsables del 25%
del total exportado, porcentaje superior a su
contribuciéon en términos de valor anadido vy
de empleo. Estas exportaciones fueron fun-
damentalmente manufacturas, con fuerte
aportacion del sector equipo de transporte,
asi como de otras industrias de caucho vy plas-
ticos, metalurgica, eléctrica y equipos infor-
maticos y electronica, a las que se sumaron
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los servicios informaticos. Durante el periodo
de crisis, en cambio, las filiales de empresas

extranjeras en Espana habrian contribuido en

menor medida a la exportacion, pero si ayu- EN I.A AGTUALIDAD,
dado a frenar el avance de las importaciones,
de modo que su comportamiento ha afectado SE ESTIMA uUE EI.
?aéégj.siﬁvamente al saldo de la Balanza de 44% DEI. TUTAI. DE

Las EMN del sector industrial contribuirian I-AS EXPURTACIUNES

en mayor medida (57,3%) a las ventas al ex- Y

terior que las filiales de Igs sectores de servi- ESPANUI—AS
cios (B0%) y comercio (25,6%). Es de senalar

que, en Ioa rubrica material doe transporte, la CURRESPONDEN A I-A

produccion realizada por las EMN en Espana
se dedica en un 90,1% a la exportacion. Otras

ACTIVIDAD DE LAS
actividades relacionadas con el comercio de
alimentos y combustibles (70%) o material y FILIALES DE EM~N
equipos eléctricos y electrénicos (67%) lleva- UPERANDU EN ESPANA

das a cabo por filiales de empresas extranjeras
son igualmente netamente exportadoras.

En Espana existian, de acuerdo con la informa-

ciéon proporcionada por ICEX con datos del Departamento de Aduanas e Il.EE. de la
AEAT? correspondientes a 2018, 204.196 empresas exportadoras, un 38% mas que en
2014. De éstas solo 51.768 eran exportadoras regulares?®, un 13% mas que en 2014.

La facturacion del total de las empresas exportadoras ascendio en 2018 a 285.024 mi-
llones de euros (un 18,4% més que en 2014), mientras que las exportadoras regulares
lo hicieron por valor de 272.042 millones de euros (un 21,7% mas que en 2014). Esto
es, el 18% de las empresas exportadoras, aquellas que venden en el exterior de forma
recurrente, son responsables del 95,3% de la facturacién total por exportaciones.

Extrapolando estos datos al porcentaje que sobre el total de las exportaciones re-
presenta la actividad de las filiales de la EMN, cercano al 44%, puede decirse que, en
2018, las empresas de capital extranjero en Espana contribuyeron al balance exporta-
dor con unas ventas en el exterior en torno a 114.000 millones de euros.

De acuerdo con otra fuente de la Secretaria de Estado de Comercio?’, las empresas
exportadoras espanolas controladas por capital extranjero son 6.800 vy representan
el 13% del total de exportadoras regulares, pero son responsables del 40,2% de las
exportaciones, cifra que se aproxima al calculo realizado anteriormente. En todo caso,
este analisis muestra a creciente interrelacion entre exportaciones, importaciones, in-
versiones extranjeras, captacion de talento, y otras actividades de internacionalizacion,
cuyo analisis deben abordarse desde una perspectiva global.
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LA INSERCION EN LAS CADENAS
GLOBALES DE VALOR, SENA DE IDENTIDAD
DE LAS EMN

Las filiales de las empresas multinacionales también generan importantes efectos in-
directos, que dependeran de cuan fuertemente integrados estén en las economias
nacionales en que se asientan. De acuerdo con datos de la OCDE, en promedio, a nivel
mundial, cada dolar de ventas adicionales de filiales extranjeras genera otros 0,62 para
las economias nacionales en las que se localizan.

Una muestra de esta interrelacion es el papel que desempenan las empresas mul-
tinacionales en la configuracion de las cadenas globales de valor (CGV). Aunque el
crecimiento de éstas se ha ralentizado desde el inicio de la crisis financiera global. En
efecto, entre 2000 y 2007, las CGV, especialmente las mas complejas, crecieron mas
rapidamente que otros componentes del PIB. Desde entonces, su incremento no ha
sido lineal, manifestandose un cierto estancamiento en su desarrollo, si bien en 2017,
seglin los datos de UNCTAD (2019), se registro un crecimiento de las CGV nuevamen-
te superior al del PIB, que habra que ver si se consolida en el futuro.

Las relaciones de las CGV son especialmente importantes en los sectores de alta tec-
nologia, y es en éstos en los que se pueden apreciar complejas cadenas de valor invo-
lucrando a muchos paises y empresas multinacionales.

En el caso de Espana, el crecimiento del comercio exterior de los ultimos anos ha ve-
nido acompanado de un deslizamiento en el peso de las manufacturas, que absorbe el
37% de las exportaciones brutas, a favor de las exportaciones de servicios, que repre-
sentan el 50,6% del total, si bien es cierto que este cambio se produce en u