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La participacion de Espafa en la
Inversion directa mundial

SuBDIRECCION GENERAL DE ESTUDIOS
SOBRE EL SECTOR EXTERIOR

Para obtener una perspectiva amplia del grado
de apertura e internacionalizacion de una economia
resultan fundamentales los andlisis y los estudios
sobre comercio exterior de bienes e intangibles y
sus interrelaciones con otras economias a través
del andisis de la cuota de participacion de dichas
corrientes comerciales en e agregado mundial (1).
A continuacion, se llevard a cabo un breve estudio
acerca de un aspecto también clave del proceso de
internacionalizacion de nuestra economia por su
importanciaen si 'y por sus efectos sobre los inter-
cambios comercides: € grado de participacion de
la economia espafiola en los flujos de inversion
directa mundial, a través del estudio de la cuota
espafiola de inversion directa por éreas geogréficas
y de dgunosindicadores de apertura que comparan
los flujos de inversion directa con agregados
macroecondmicos como € Producto Interior Bruto
0 laFormacion Bruta de Capital.

En el caso espafiol, a la etapa de progresiva
integracion de la economia en los mercados comu-
nitarios y de elevada capacidad de atraccion de
capitales extranjeros de la década de los 80, le
Siguid una época de maduracion en nuestro proce-
so de internacionalizacion que se tradujo en un
aumento de la apertura exterior y un elevado dina
mismo de lainversion directa en el exterior, espe-
cialmente en Latinoameérica. En este contexto,
desde 1997, lainversion directa emitida superaala
recibida y desde 2000, € volumen acumulado de

(1) Paraun andlisis en profundidad de |a cuota espafiola de ser-
vicios comerciales, véase Boletin Econémico de |CE nimero 2746.
Para el estudio de las cuotas de participacion de Espafia en el
comercio de hienes, véase & anuario: «sector exterior 2001-2002»
de la Subdireccion General de Estudios sobre e Sector Exterior.

inversion directa en el exterior supera el stock reci-
bido por nuestro pais. En 2001, lainversion directa
espafiola en € exterior disminuy6 un 34 por 100
—segun € registro de inversiones espafiolas en €
exterior (2)— en un contexto de desaceleracion
inversora generalizada, los flujos de inversion
directa disminuyeron en méas de un 50 por 100, que
afectd en mayor medida a los paises desarrollados
(3). A pesar de este descenso generalizado, Espafia
ocupd e noveno puesto en importancia como pais
emisor y nuestra participacion en el agregado
mundial alcanzé e 4,5 por 100 en 2001, frente d 4
por 100 en 2000 dehido a una contraccion menor
de nuestras emisiones de inversion en relacion con
el conjunto mundid. El retroceso de nuestras emi-
siones afecto, sobre todo a la cuota de inversion
espafiola en Latinoamérica, S bien parece haberse
producido una reconduccion de dichos capitales
hacia la Union Europea, donde aumentd la partici-
pacion de las inversiones directas espafiolas en é
total recibido por los paises comunitarios.

La cuota deinversion directa espafiola por
areas geogr aficas

La inversion directa es la categoria de inver-
sién internacional que refleja €l objetivo, por

(2) Fuente: Direccion General de Comercio e Inversiones.
Ministerio de Economia.

(3) Hay que tener en cuenta que las atas cotas alcanzadas por
lainversion internaciona entre 1999 y 2000 eran dificilmente sos-
tenibles. En dicho periodo adquirieron una especial relevancia los
procesos relativos a fusiones y adquisiciones de empresas a los
que subyacen factores excepcionales, como |a abundante liquidez
de las empresas y de los mercados internacionales, las elevadas
cotizaciones bursétiles y e fuerte impulso que cobraron las priva
tizaciones de grandes empresas publicas.
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CUADRO 1
PARTICIPACION DE LA INVERSION DIRECTA ESPANOLA EN EL FLUJO DE INVERSION TOTAL RECIBIDO POR CADA UNA DE LAS AREAS GEOGRAFICAS*

LATINOAMERICA UNION EUROPEA AMERICA DEL NORTE PAISES ASIATICOS** NORTE DE AFRICA TOTAL MUNDO

5,99 1,36 0,52 0,05 1,68 1,15
7,60 3,15 0,39 0,05 1,79 1,74
13,47 1,93 0,43 0,02 7,43 1,99
38,99 2,48 0,07 0,12 4,33 4,13
25,24 2,30 1,63 0,14 1,08 3,09
4,22 7,12 0,80 0,04 0,32 4,00

i

EN PORTADA

* Inversion neta de Espafia en cada una de las areas geogréficas/ flujo de inversion recibida por cada una de las areas geogréficas.
** Paises asiaticos de economia dindmica: Indonesia, Corea del Sur, Malasia, Tailandia, Taiwan, Hong-Kong y Singapur.

Fuente: UNCTAD (WIR 2002) y Ministerio de Economia.

parte de una entidad residente de una economia
de obtener una participacion duradera en una
empresa residente de otra economia. El concepto
de participacion duradera implica la existencia de
unarelacion alargo plazo entre el inversor directo
y laempresay un grado significativo de influen-
cia del inversor en la direccion de la empresa.
Estas caracteristicas son las que establecen la
diferencia entre lainversion directay en carteray
se acepta internacionamente la tenencia de a
menos el 10 por 100 del capital de la sociedad
como un indicador de la relacion de inversion
directa. La inversion directaen e exterior consti-
tuye, pues, el componente mas estable de lainver-
sion internaciona ya que esté ligada a la gestion
empresarial, lo que genera una vinculacion a
largo plazo entre el pais emisor y receptor.

En Espafia, latoma de conciencia por parte del
empresariado espariol de estas importantes carac-
teristicas de la inversion directa, de la necesidad
de aumentar la presencia internacional, diversifi-
car geogréaficamente sus negocios y adquirir un
tamafio relevante para garantizar su superviven-
cia en mercados cada vez méas competitivos, esta
en la base del elevado dinamismo de la inversion
espafiola en €l exterior alo largo de la década de
los 90. A continuacion se describe brevemente
nuestra cuota de participacion inversora en las
principales grandes regiones del mundo.

La participacion de Espafia en los flujos de
inversion directa recibidos por América Latina
aumento progresivamente a lo largo de la década
delos 90. A partir de 1998, lainversion espafiola,
y en general, la procedente de la Unidn Europea,
alcanzd niveles sin precedentes como consecuen-
ciadel potencia de crecimiento y laexpansion de
los mercados latinoamericanos, asi como por €l
proceso de privatizaciones experimentado tanto

en dichos paises como en la economia espafiola.
El Cuadro 1 muestra la cuota de inversion de
nuestro pais en el mercado latinoamericano o
inversion neta espafiola en Latinoamérica en rela-
cion d flujo de inversion recibida por dicha area
geogréfica. La evolucion de este indicador pone
de manifiesto un progresivo aumento de la inver-
sion espafiola directa en relacion con € flujo total
recibido por los paises latinoamericanos, que
dcanzd su maximo en 1999, cuando la inversion
espaiola directa supuso casi € 40 por 100 de la
inversion total recibiday desplaz6 a Estados Uni-
dos como principa inversor en la zona. Con res-
pecto a las empresas espafiolas inversoras en la
region, destacan el sector financiero, de teleco-
municaciones y energético. En 2000, nuestra
cuota de participacion inversora fue del 25,24 por
100, s bien los efectos de las crisis en Argentina,
Brasil y otras economias vecinas se dejaron sentir
en la cuota de participacion de los capitales espa
fioles, que en 2001 tan solo supusieron el 4,22 por
100 de la inversion total recibida por América
Latina. El impacto dela crisis Argentina es mayor
en el caso de Espafia teniendo en cuenta que
dicho pais hasido el principal destino de lainver-
si6n extranjera directa (IDE) espafiola en la
region (en 1999 Ilego a representar el 56,2 por
100 del total invertido en Latinoamérica).

En relacion con la cuota de inversion espafiola
en la Union Europea, nuestra participacion en la
totalidad de los flujos anuales de inversion directa
recibida por los paises comunitarios ha sido
mucho menor comparada con la cuota en € mer-
cado latinoamericano. Sin embargo, en 2001 se
produjo un importante aumento de la cuota de las
inversiones espafiolas en la Union Europes, rele-
vando a América Latina como principal receptor
de nuestras inversiones. Asi, en 2001 la cuota
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CUADRO 2
INDICADORES DE INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR

Flujos de inversion directa en el exterior como porcentaje de la formacion bruta de capital fijo

Espafi UE América Economias Afri Lati - Asi Europa Central ~ Economias Total
Spand del Norte desarrolladas s aticalilicd S y del Este en desarrollo mundo

46 10,8 74 73 1,6 1,2 4.8 0,7 38 6,2

11,5 14,0 8,2 89 3,2 2,7 45 2,2 4,0 74

14,3 24,8 10,4 13,9 2,7 3,0 3,0 15 31 11,0

29,0 41,8 111 20,1 2,3 4,0 38 18 35 15,9

38,3 60,0 114 25,9 08 38 74 2,8 58 20,6

Flujos de inversion directa en el exterior como porcentaje del PIB
" América Economias . . - : Europa Central ~ Economias Total
Bt L del Norte desarrolladas Africa latiaanigiic Fef y del Este en desarrollo mundo
1996.......coo.e. 6,7 16,8 11,2 10,1 4,1 1.2 6,9 0,4 49 10,8
1997.. 9,0 18,6 11,5 139 3,7 1,9 8,1 12 139 119
1998.. 12,5 22,9 12,5 16,4 48 &3 9,0 17 6,7 14,1
1999.. 19,0 29,6 14,1 19,0 49 38 13,6 1,8 10,1 16,7
2000 29,6 40,1 14,5 22,1 9,2 5,0 15,2 2,7 119 19,6
Flujos de inversion directa en el exterior como porcentaje de los flujos totales mundiales (outflows)

" América Economias . ) - . Europa Central  Economias Total
it L del Norte desarrolladas Africa LatisEnigic he y del Este en desarrollo mundo

14 46,5 24,7 84,2 0,4 0,38 13,2 0,3 155 100,0

2,7 46,6 251 83,3 0,8 18 10,4 0,9 15,8 100,0

2,8 60,7 24,2 92,3 0,3 13 43 0,4 73 100,0

4,0 68,7 18,3 92,7 0,3 0,8 37 0,2 71 100,0

4,0 70,2 154 92,2 0,1 0,6 59 0,3 7,6 100,0

45 58,8 24,1 93,5 -0,4 0,3 51 0,6 59 100,0

Fuente. UNCTAD (WIR 2002) y Ministerio de Economia.

espanola de inversion en € mercado comunitario
fue del 7,12 por 100, la més alta del periodo y
que supera nuestra cuota en América Latina en
este mismo afo (4,22 por 100).

La presencia de la inversion espafiola en Amé-
rica del Norte, Africa y Asia ha sido tradicional-
mente bastante reducida, sobre todo en este Ulti-
mo continente, como consecuencia de factores
como el distanciamiento cultural y geografico. En
el ambito mundial, Africa continta siendo un
receptor marginal puesto que sdlo recibe un 2 por
100 de las corrientes mundiales de estos capitales.
Por lo que respecta a continente asiético, la esca-
sa cooperacion entre Espafia y Asia en € ambito
tecnol6gico y en lo que respecta a acuerdos bila
terdles y multilaterales, no facilita las relaciones
empresariales entre ambas areas geogréficas.
Ademés, las dificultades econdmicas experimen-
tadas por € continente asidtico tras la crisis del
97 y la década perdida de Japdn, han retraido a
las compafiias espafiolas a la hora de iniciar acti-
vidades empresariales en Asia. La cuota de inver-
sion espafiola en Asia no Ilega apenas a 0,1 por
100, habiendo retrocedido a 0,04 por 100 en
2001. China ha sido el pais asidtico que més ha
atraido la atencion del empresariado espafiol

durante los Ultimos afios, especialmente a partir
de 1995, cuando se produjo un enorme crecimien-
to de las inversiones directas espafiolas en dicho
pais que ha continuado en lo afios posteriores, a
excepcion de la caida sufrida en 2001 dentro de la
tonica generd.

Otrosindicadoresdel grado de
internacionalizacion inversora

Si comparamos lainversion directa en e exte-
rior con la inversion generada en € propio pais
(Formacion Bruta de Capital Fijo), el Cuadro 2
muestra que Espafia ha ido aumentando progresi-
vamente la proporcion de IED en relacion a la
FBKF, hasta alcanzar el 38,3 por 100 en 2000.
Este indicador muestra un grado de internaciona-
lizacion de nuestra economia superior a la media
mundial (20,6 por 100) y a la correspondiente a
los paises desarrollados, que registran un porcen-
taje de inversion directa con respecto a la FBKF
del 25,9 por 100. En las economias en desarrollo,
larelacion entre ambas variables es muy baja (5,8
por 100 en 2000).

Con respecto a los flujos de inversion directa
en €l exterior como porcentaje del PIB, Espaia
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muestra una progresion creciente de este indicar
dor alo largo de la década de los 90, hasta alcan-
zar €l 29,6 por 100 en 2000 (6,7 por 100 en
1996). En efecto, desde principios de los 90,
mientras los flujos de inversion directa recibida
iban reduciendo su importancia, los de inversion
directa emitida iban ganando peso alo largo de la
década y nuestro pais se ha ido convirtiendo en
un importante foco emisor de proyectos de inver-
sién, aumentando paulatinamente su participacion
sobre € producto interior bruto. Dicho indicador
es ligeramente superior a registrado por e con-
junto de las economias desarrolladas (22,1 por
100 en 2000), aunque se encuentra por debajo de
la ratio correspondiente a los paises de la UE
(40,1 por 100). Por su parte las economias en
desarrollo presentan una relacion entre ambas
variables muy inferior (11,9 por 100 en 2000),
especialmente los paises de Europa Centra y del
Este (2,7 por 100 en 2000).

En relacion con e peso de la inversion directa
espaiiola en e exterior en @ conjunto de los flujos
totales mundiales emitidos, Espafia ha ido aumen-
tando su participacion hasta alcanzar € 4,5 por 100
delainversion mundial emitida en 2001, superior a
laregistrada en 2000 (4 por 100) y a pesar de la
ralentizacion de la inversion directa mundial alo
largo de 2001. Tomando de referencia estos dos
ultimos afios, también Estados Unidos ha aumenta-
do ligeramente su peso en las emisiones totales,
mientras que el resto de las regiones del mundo han

retrocedido ligeramente su participacion en la
inversion directa mundial emitida.

Conclusiones

Este breve repaso sobre la evolucion de la
inversion espafiola directa en el exterior permite
obtener |as siguientes conclusiones:

— A lolargo deladécadadelos 90, e eleva
do dinamismo inversor de la economia espafiola
se concentrd en e &rea de Latinoamérica. A partir
de 2000, se viene produciendo una reorientacion
de los flujos de inversion hacia la UE, relevando,
en laactuaidad, aAmerica Latina como principa
economia receptora de nuestra inversion directa.

— El aumento de nuestra cuota de inversion
directa en e mundo (1,4 por 100 en 1996, frente
a 4,5 por 100 en 2001), pone de manifiesto €l
dinamismo inversor de la economia espafiola en
el exterior en |os dltimos afios. A pesar del retro-
ceso inversor generalizado a escala mundial en
2001, nuestro pais registrd una ralentizacion
menor Y, en términos globales presenta un ligero
incremento de la cuota de participacion en la
inversion mundial en dicho afio.

— Un repaso a los indicadores que relacionan
lainversion directa en el exterior con € producto
0 lainversién nacional, nos muestra una trayecto-
ria creciente de dichas relaciones, y por tanto evo-
lucion positiva del grado de internacionalizacion
de nuestra economia.

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 2749
DEL 25 DE NOVIEMBRE AL 1 DE DICIEMBRE DE 2002



