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INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN CATALUNA

Cataluna ha figurado, tradicionalmente, entre las primeras posiciones como recep-
tora y emisora de IED en Espana. El impacto de la IED en la economia catalana es
muy destacado, como demuestra el hecho de que da empleo de manera directa a
mas de 344.000 personas, el 10 por 100 del total de trabajadores en la regién, o que
el inmovilizado material de las empresas extranjeras en Catalufia tenga un valor
equivalente al 9,4 por 100 del PIB catalan.

Su cuota nacional en ambos flujos, especialmente en cuanto a captacion de IED,
ha descendido en los ultimos afios. Sin embargo, esta tendencia es menos acusada
si se considera la inversion extranjera productiva recibida, es decir, descontando las
ETVE.

En el presente articulo se analiza, en primer lugar, la inversion recibida, descri-
biendo su perfil evolutivo, sectorial y geografico. A continuacion, se estudia la inver-
sién emitida al exterior por Catalufia. En un tercer apartado se considera el balance
entre IED recibida y emitida. Y, finalmente, se formulan unas conclusiones.

Palabras clave: inversion extranjera directa, internacionalizacion, flujos, stock, competitividad,

Cataluna.
Clasificacion JEL: F21.

1. Inversion directa recibida por Cataluiia
1.1. Evolucion de los flujos

El perfil evolutivo de los flujos brutos recibidos
por Catalufia respecto al de Espafa en su conjunto
ha ido difiriendo cada vez mas en los ultimos afios,
paralelamente a un descenso gradual de la impor-
tancia de aquélla en el total nacional.

En el ano 1994 concluye la etapa expansiva
vinculada al ingreso de Espafia en la UE y desde
ahi se pasa a una segunda etapa de crecimiento
mas sosegado pero progresivo que finaliza en
2001, con el valor absoluto mas alto de todo el
periodo (Grafico 1). La tercera etapa, que cubre
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desde 2002 hasta la actualidad (2007), se caracte-
riza, con la salvedad del afio 2004, por una tenden-
cia de ligero descenso.

Catalufia ha ido perdiendo, en cualquier caso,
peso relativo con el tiempo en el conjunto de la
inversion espafiola. En el afio 1994, segun los
datos procedentes del Registro de Inversiones
Exteriores, alcanzo6 la cuota mas alta (33,4 por
100). Cuota que descendid progresivamente hasta
el afio 1999 (10 por 100), para después recuperar-
se (con altibajos) aunque en valores muy alejados
de los iniciales (alrededor del 20 por 100). Sin
embargo, y debido especialmente a una gran ope-
racion de compra de una empresa espafiola del
sector energético en otra comunidad auténoma,
en 2007 Catalufa registra su minimo peso relati-
vo historico sobre el total espafiol, un 7,25 por
100. >
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GRAFICO 1
EVOLUCION DE FLUJOS DE IED RECIBIDA EN CATALUNA, 1994-2007
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Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.

GRAFICO 2
EVOLUCION DE FLUJOS DE IED RECIBIDA EN ESPANA Y CATALUNA Y DE LA CUOTA DE IED DE CATALUNA
SOBRE EL TOTAL NACIONAL, 1994-2007
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Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.
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Por otra parte, si consideramos no el volumen de
flujos de IED si no el numero de proyectos de inver-
sién recibido, y considerando la base de datos
Ocomonitor, podemos observar como se produce
un aumento moderado de éstos, de los 64 proyectos
en 2003 a los 79 en 2007 (Cuadro 1). Sin embargo,
el peso sobre el total de proyectos de inversion reci-
bidos en Espafa se ha ido reduciendo progresiva-
mente, pasando de un 28,6 por 100 en 2003 a un
19,4 por 100 en 2007.

En términos generales, el descenso de los flujos

CUADRO 1
NUMERO DE PROYECTOS DE INVERSION RECIBIDOS POR
CATALUNA Y ESPANA, 2003-2007

Numero de proyectos (Ocomonitor)

2003 2004 2005 2006 2007
Espana......c.ccoeveenieiieniieeees 224 265 154 281 407
Catalufa......c..coeeereveierieeeee 64 74 50 70 79
Porcentaje Cat/Esp 28,6 27,9 325 249 194

Fuente: INTERES, a partir de datos de Ocomonitor, 2008.

de IED en Cataluiia y la mayor divergencia evolu-
tiva respecto a Espafa encuentran una explicacion >
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INMOVILIZADO

Inmovilizado Material 2

2006

GRAFICO 3
MATERIAL POR CCAA, 2006
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Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.

GRAFICO 4

DISTRIBUCION DEL EMPLEO GENERADO POR EL STOCK DE IED EN ESPANA POR CCAA, 2006
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Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.
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GRAFICO 5
EVOLUCION DE IED PRODUCTIVA EN CATALUNA, 1994-2007
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Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.
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razonable en los cambios en

de la inversion, pero no sélo en ello, como se

explicard mas adelante.
Sin embargo, el hecho de
Catalufia, en el plano de los

do desde comienzos de los aflos noventa no ha
supuesto un cambio significativo en su importan-

cia en cuanto al stock y al

datos procedentes de las propias empresas inverso-
ras, en las memorias anuales que obligadamente
deben presentar al Registro de Inversiones Ex-
teriores, el porcentaje que representa Cataluna en
el total del stock de inmovilizado material y del

empleo generado por éstas
22,6 por 100 y el 26,1 por
cifras ciertamente elevadas

empleo, supera en nueve puntos porcentuales al
que le corresponde en el plano nacional.

! Ultimos datos disponibles facilitados por el Registro de Inver-

siones, a 31 de diciembre de 2006.

Por otra parte, el deterioro de la importancia de
Catalufia como receptor de flujos de IED en
Espafia queda matizado, sin embargo, si se consi-
deran los flujos recibidos sin ETVE, es decir, de
IED productiva (Grafico 5).

En este caso, la evolucion muestra divergencias
respecto a la mostrada por la IED total ya que desde
2004 se inicia una senda de crecimiento, aunque
moderado. Sin embargo, en 2007 se produce un lige-
ro descenso respecto al afio anterior, descenso que
cabra observar en los proximos afios con el fin de
comprobar si se queda en un momento puntual o es
el inicio de una nueva evolucion decreciente.

En cuanto al peso de Catalufia sobre el total de
IED productiva recibida por Espaiia, historicamente
éste acostumbra a ser mas elevado que el bruto total,
y muestra una mayor estabilidad en su evolucion.

Entre 2003 y 2006, al igual que lo sucedido con
la evolucion de los flujos productivos, se produce un
crecimiento del peso de Cataluia sobre el total espa-
fol, alcanzé un peso historico maximo (desde >

la estructura sectorial

que la importancia de
flujos, se haya reduci-

empleo creado. Con

en 2006' alcanzo el
100, respectivamente;
que, para el caso del

Cuota Catalufa IED productiva (porcentajes)

Cuota Catalufia IED Total (porcentajes).........

Cuota Cataluia IED productiva (porcentajes)

Cuota Cataluha IED Total (porcentajes ..........

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
....................... 33.4 22,5 26.0 25.9 22.3 17.7 10.5
....................... 33.4 225 26.0 22.0 211 10.2 12.7
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
....................... 215 18.5 134 17.3 16.2 26.4 8.7
....................... 15.5 9.5 14.7 21.6 17.7 222 7.3

Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.
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GRAFICO 6
FLUJOS DE IED PRODUCTIVA EN ESPANA Y CATALUNA Y DE LA CUOTA DE IED DE CATALUNA SOBRE EL TOTAL NACIONAL, 1994-2007
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Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.
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1994) del 26,4 por 100. Sin embargo, 2007 vuelve
a mostrar una brusca caida también hasta un mini-
mo historico del 8,7 por 100.

En toda esta evolucion de la IED en Cataluia
juega un papel protagonista el denominado «efec-
to sede», es decir, empresas registradas en una
comunidad autéonoma (sede social) pero que reali-
zan la mayor parte de su actividad mercantil en
otra/s.

El mayor peso economico que ha ido ganando
Madrid, con una concentracién cada vez mayor de
las sedes sociales de empresas, tanto nacionales
como extranjeras, ha causado que las cifras de IED
recibida por esta comunidad auténoma se vean
muy beneficiadas por el «efecto sede». Por el con-
trario, otras Comunidades, como es el caso que nos
ocupa de Catalufa, se han visto perjudicadas por el
mismo, a pesar de contar con numerosos centros
productivos o comerciales de empresas extranjeras.

Para aislar ese efecto sede, es necesario acudir
a las cifras del inmovilizado material y de empleo
ya mencionadas. Asi, en 2006 en flujos de IED
recibidos, Madrid acumulaba el 45,5 por 100 del
total espafiol y Cataluia el 22,2 por 100. Sin
embargo, si analizamos el peso de ambas comuni-
dades en inmovilizado material también en 2006,
vemos que la diferencia entre ellas se reduce acu-
mulando Madrid el 21,59 por 100 y Catalufia el
19,19 por 100. Igualmente, en empleo generado
por la inversion extranjera dicha diferencia tam-
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bién es minima: 367.000 empleos en Madrid y
344.000 en Cataluiia.

1.2. Distribucion sectorial

En la distribucidén sectorial de la IED en
Catalufia encontramos, junto al ya explicado
«efecto sedey, el otro gran elemento causante del
deterioro en los ultimos afos en la captacion de
inversiones.

Y ello es asi debido al diferente patron sectorial
que parece seguir la IED en Catalufia respecto a lo
acontecido no so6lo en Espafia sino en la mayor
parte de las economias avanzadas. Historicamente,
hasta mediados de los afios noventa, la inversion
que recibid Cataluiia fue basicamente en el sector
industrial. Entonces se inicié un periodo de predo-
minio de la inversidon en servicios que, de manera
sorpresiva, gird de nuevo de sentido en 2002 hasta
la actualidad, con un predominio del sector indus-
trial en 2007 situado en casi un 56 por 100, y un
44 por 100 de los servicios.

En Espafia la composicion sectorial de la IED
es bien diferente, salvo en el caso de 2007 debido
a la operacion de Enel-Endesa; en 2005 y 2006 la
reparticion fue del 67 por 100 para los servicios y
33 por 100 para el sector industrial.

El hecho de que los flujos recibidos por Catalufia
en el sector industrial hayan descendido en los 3 >
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GRAFICO 7
EVOLUCION FLUJOS DE IED EN CATALUNA, INDUSTRIA Y SERVICIOS, 1994-2007

Evolucion flujos de IED recibida en Catalufia por sectores, 1994-2007. (Millones de euros)
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Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.

GRAFICO 8
DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA IED EN CATALUNA, 1997-2007
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Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.

GRAFICO 9
EVOLUCION IED RECIBIDA EN CATALUNA Y ESPANA, SECTOR INDUSTRIAL, 1994-2007
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Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.
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EVOLUCION IED RECIBIDA EN CATASJF::IAIT?%;I?’ANA, SECTOR SERVICIOS, 1994-2007
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2005 2006 2007

Industria (porcentaje) 36,6 21,0 5,7
Servicios (porcentaje) 8,5 23,2 13,3

Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones
Exteriores, 2008.

ultimos afios (-10,5 por 100 de tasa media en el
periodo), ha supuesto una pérdida de cuota sobre el
total de Espafia muy acusada, pasando del 36,6 por
100 en 2005 al 5,7 por 100 en 2007 (Cuadro 3). En
servicios, por el contrario, a pesar de ser su peso
menor en la IED en Catalufia que en Espafia, éstos
han experimentado en los ultimos 3 afios una tasa
de crecimiento media del 6,4 por 100.

1.3. Origen geogridfico de los flujos

A pesar del creciente protagonismo de las eco-
nomias emergentes en los flujos globales de IED, la
mayor parte de las inversiones siguen produciéndo-
se entre los propios paises desarrollados. Los flujos
hacia Catalufia (al igual que en Espafia) provienen
fundamentalmente de éstos, como podia suponerse.

Si que cabe distinguir entre paises de origen
inmediato y paises de origen ultimo?, ya que en el

2 Se diferencia entre «pais del inversor inmediato» y «pais del bene-
ficiario ultimoy». El «pais del inversor inmediato» corresponde al pais
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primer caso suelen encabezar las primeras posicio-
nes aquellos paises especializados en la interme-
diacion de [ED (Paises Bajos y Luxemburgo, espe-
cialmente) debido a las ventajosas condiciones fi-
nancieras y fiscales ofrecidas por éstos, enturbian-
do el conocimiento de los paises que realmente
realizan la inversion.

En Catalufia, al igual que en el resto de Espaiia,
los principales inversores son los paises de la UE.
Concretamente, vemos (Cuadro 4) que en el peri-
odo 1993-2005 el primer inversor fue Holanda,
seguido de Francia, Italia y Reino Unido. A conti-
nuacién figura el primer pais extracomunitario,
EEUU. En cuanto al principal inversor asiatico en
Catalufia éste es Japon, que figura en la posicion
10 para dicho periodo.

Junto con ello, resulta interesante analizar la
evolucion temporal entre los dos periodos estudia-
dos, 1993-1999 y 2000-2005. En ella vemos que el
incremento mas destacado lo protagoniza Por-
tugal, con una variacion del 938 por 100; le siguen
el Reino Unido, 103 por 100, Alemania, 60 por
100, y ya a gran distancia EEUU con 26,8 por 100.

>

de residencia de la persona fisica o juridica que figure como titular de
la inversion extranjera en Espaiia.

El «pais del beneficiario ultimo» es aquel en el que se agota la cade-
na de titularidad de la inversion hasta llegar a su beneficiario de origen
ultimo. Esta diferenciacion permite variar en gran medida la inversion
desde paises de transito o conveniencia «principalmente fiscal» para
reflejar el de los accionistas en ultimo término de las empresas espafio-
las con capital extranjero.
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CUADRO 4

PAISES DE ORIGEN INMEDIATO DE LA IED EN CATALUNA, 1993-2005

Paises 1993-1999 2000-2005

497 532

287 330

221 247

98 199

128 162

168 93

150 12

Alemania. 79 126
Portugal .. . 18 190
Japon...... . 70 8
UE-15. i 1.448 1.777
OCDE ..o 1.800 2.064
TOTAL 1.882 2171

Nota: Media anual en millones de euros.

Porcentaje sobre  Porcentaje variacién

1993-2005 el total entre periodos
513 255 6,9
307 15,2 15,1
233 11,6 12
144 7,2 102,8
144 7,1 26,8
133 6,6 -45
132 6,6 -24,9
101 5 59,8

98 4,8 938,4
41 2 -89
1.600 79,4 22,7
1.922 95,3 14,7
2.016 100,0 15,4

Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.

CUADRO 5
PAISES DE ORIGEN ULTIMO DE LA IED PRODUCTIVA EN CATALUNA, 2006-2007

Principales emisores ultimos de IED productiva bruta recibida en Cataluiia (Millones de euros)

Pais 2006
1. Ralia .o 93,76
2. Alemania......ccccceviieieeiiiieiieeienns 264,96
3. Reino Unido...........cccce..... 367,60
4. Estados Unidos de América 274,73
5. Francia.... 87,51
6. Portugal ..... 63,76
7. Paises Bajos.. 302,79
8. SUIZA...cooiiiiiiiiiiieee e 71,41
9. Luxemburgo........cceeeeriiiiiecnnenne 326,88
10. Canada .... 0,18
OCDE. ...t 2.453,82
UE-27 .o 2.076,63
Latinoamérica ... 42,81
Asia y Oceania . 37,95
Africa.............. 0,13
O 17 2.578,66

2007 Porcentaje total 2007 Porcentaje 2007/2006
589,11 22,89 528,31
455,61 17,71 71,95
266,42 10,35 -27,52
215,97 8,39 -21,39
194,96 7,58 122,78
186,78 7,26 192,93
154,67 6,01 -48,92
71,15 2,77 -0,35
67,36 2,62 -79,39
41,89 1,63 23.172,22
2.468,02 95,91 0,58
2.083,29 80,96 0,32
22,00 0,85 -48,61
57,85 2,25 52,42
3,01 0,12 2.182,74
2.573,15 100,00 -0,21

Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.

En la parte negativa, sorprende la importante
caida de la IED procedente de Japon, -89 por 100,
pais que en los afios 80 y principios de los 90 habia
sido uno de los principales inversores en Catalufia.
También destaca el descenso de la inversion de
Luxemburgo, -45 por 100, y de Suiza, -25 por 100.

En 2007 (Cuadro 5), por pais de origen ultimo,
Italia fue el primer inversor en Catalufia con el 23
por 100 del total. A continuacién se situaron Ale-
mania, 18 por 100, Reino Unido, 10 por 100 y
EEUU, 8 por 100. En total, la UE acumula el 81
por 100 del total invertido, porcentaje similar al
que se da en el conjunto de Espafia, 84,6 por 100.

En cuanto a la variacion experimentada en los
dos ultimos afios, 2006-2007, destaca el creci-
miento de Italia, 528 por 100, Portugal, 193 por

100 y Francia, 123 por 100. Por el contrario, los
descensos mas significativos corresponden a
Luxemburgo, -79 por 100, Holanda, -49 por 100, y
Reino Unido, -28 por 100.

Por pais de origen inmediato, en cambio, es
Suiza la que lidera el ranking de inversores con un
24 por 100, seguida de Alemania, 17 por 100 y
Luxemburgo, 15 por 100.

2. Inversion directa emitida por Catalufia
2.1. Evolucion de los flujos
La trayectoria de la IED de Catalufia en el exte-

rior es relativamente parecida a la de Espafia: se >
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Pais 2006 2007 Porcentaje total 2007 Porcentaje 2007/2006
1. Suiza..... 58,74 608,83 23,66 936,46
2. Alemania.. 106,62 433,02 16,83 306,13
3. Luxemburgo. 375,92 383,93 14,92 2,13
4. Paises Bajos 915,49 273,44 10,63 -70,13
5. Francia......c.cceceeieenieeiienieeienns 111,10 242,41 9,42 118,19
6. Portugal 65,05 174,21 6,77 167,82
7. Estados Unidos de América ....... 66,70 90,34 3,51 35,44
8. Renio Unido. 593,68 61,31 2,38 -89,67
9. ltalia............. 90,39 51,57 2,00 -42,95
10. Dinamarca ... 5,73 36,80 1,43 541,99
OCDE......cii e 2.517,02 2.467,37 95,89 -1,97
UE-27 2.361,19 1.770,37 68,80 -25,02
Latinoameérica .........cccccoeeveeenienieennen. 15,69 22,07 0,86 40,68
Asia 'y Oceania ......cccoouueevererieenennens 32,67 7,83 0,30 -76,05
(e WO 0,13 3,01 0,12 2.182,74
TOTAL ..ottt 2.578,66 2.573,15 100,00 -0,21
Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.
GRAFICO 11
EVOLUCION IED EMITIDA POR CATALUNA, 1994-2007
(Millones de euros)
8.000
7.058 7.002 6.839
7.000 |
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000
1.000 |
0
T T T T T T T T T T T T T
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.

incorpora tardiamente al proceso de internacionali-
zacion, y desde finales de los afios noventa desarro-
lla, con sus altibajos, una intensa actividad inverso-
ra.

Catalufia ha desempefiado un papel menos
importante en la emision de flujos de signo produc-
tivo al exterior que en la inversion recibida. La
cuota que le correspondio en aquélla, en el plano
nacional, esta muy por debajo del tamafio de su eco-
nomia. Entre los afios 2000 y 2005 aument6 algu-
nos puntos porcentuales, alcanzando el 12,4 por
100 frente al 10 por 100 de 1993-99 (Grafico 12).
Sin embargo, en los 3 ultimos afios esta cuota ha
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vuelto a situarse en valores inferiores al 10 por 100.

Sin embargo, estas cifras no muestran en su
justa medida la importancia y dinamismo de las
empresas multinacionales catalanas. La IED emi-
tida por Catalufia se encuentra distribuida entre un
numero mayor de empresas que en otras comuni-
dades, la mayoria pequefias y medianas. Entre los
afios 2005 y 2007, el 31 por 100 de las empresas
espanolas que invirtieron productivamente en el
exterior fueron catalanas, siendo so6lo superadas
por las de Madrid (Cuadro 7).

El dinamismo inversor de las empresas multina-
cionales catalanas queda también reflejado en el >
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GRAFICO 12
EVOLUCION IED EMITIDA POR ESPANA Y CATALUNA Y DE LA CUOTA DE IED EMITIDA POR CATALUNA EN ESPANA, 1994-2007
(Millones de euros)

90.000 -
80.000 -
70.000 -
60.000 -
50.000 -
40.000 -
30.000 -
20.000 -
10.000 -

0,
0 =T o6%  105% o0

11,7%

85%  105% 17,8% 142% o . 96% _ 7.4%

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

|IED Catalufa IED Espafia
Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.
2005 2006 2007
No ETVE ETVE No ETVE ETVE No ETVE ETVE

Andalucia . 34 2 46 2 32 2
Aragon...... 49 2 32 2 12 2
Cantabria..... . 7 0 10 0 3 0
Castillay Leon........ . 31 1 16 0 25 0
Castilla-La Mancha. 4 0 7 0 14 1
Catalufa................... 429 8 406 14 342 20
Comunidad de Madrid... 434 38 449 41 437 52
Comunidad Valenciana . . 102 2 85 1 89 2
Extremadura.............. . 9 0 7 0 11 0
Galicia ...... 63 0 75 0 58 0
Islas Baleares.. 18 0 36 1 16 1
Islas Canarias.. 8 5 8 4 5 6
La Rioja . 3 0 2 0 2 0
Navarra..... 16 0 15 0 9 0
Pais Vasco ............. 70 8 92 1 69 9
Principado de Asturias .. . 8 0 9 0 5 1
Region de Murcia............ccc....... 17 0 1" 0 27 1
TOTAL 1.302 66 1.306 76 1.156 97

Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.

hecho de que, por ejemplo, a 31 de junio de 2008 el
28 por 100 de los proyectos financiados por Cofides
son de empresas catalanas (primera comunidad
autéonoma por numero de proyectos). Otro indicador
de dicho dinamismo es su participacion en el Pro-
grama de Ayuda a Proyectos de Inversion (PAPI),
del ICEX; en el PAPI, entre los afios 2005 y 2007,
Cataluna representa mas del 30 por 100 del niimero
de proyectos financiados en Espatfia.

En el analisis de la IED emitida, al igual que
en el de la recibida, también debe ser considera-

do el efecto sede. El hecho de que en Catalufia
no tenga su domicilio social ninguna de las gran-
des empresas espafiolas de servicios (como
Repsol, Telefonica, Santander, BBVA o Iberdro-
la) hace que la IED emitida por esta comunidad
autonoma no alcance los niveles no sélo de
Madrid, sino de otras comunidades autéonomas
donde tienen sede dichas empresas, como Pais
Vasco o Cantabria.

Esta ausencia de una gran empresa de servi-
cios con domicilio social en Catalufia también >
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GRAFICO 13
DISTRIBUCION DE LA IED EMITIDA POR CATALUNA EN INDUSTRIA Y SERVICIOS, 1994-2007
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Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.
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GRAFICO 14
EVOLUCION FLUJOS DE IED CATALANA EN EL SECTOR INDUSTRIAL Y SERVICIOS, 1994-2007
(Millones de euros)
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ayuda a explicar, en parte, el predominio en esta
comunidad de la IED emitida por el sector indus-
trial, a diferencia del global espafiol. De hecho, si
analizamos los datos de IED emitida en Espafia de
2005 a 2007 y les desagregamos los sectores de
petroleo y gas, produccion y distribucion eléctrica y
gas, telecomunicaciones y banca y otros interme-
diarios financieros, sectores dominados por las
grandes empresas de servicios espafiolas, el porcen-
taje de Cataluiia ascenderia al 19,42 por 100 del
total de IED espafiola emitida en los tltimos 3 afios.
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2.2. Evolucion sectorial

Como se ha anticipado en el punto anterior, los
flujos de IED en el exterior de Catalufia tienen una
participacion mayoritaria del sector industrial res-
pecto a los servicios, sostenida en el tiempo, con
un porcentaje en 2007 del 55,7 por 100 frente al
44,1 por 100, respectivamente.

Esta estructura de la IED se parece muy poco
a la que se observa en el resto de comunidades, en
su conjunto, en donde los servicios imponen su >
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Pais 2006
1. Francia.....ccccceeeeeiivveeeeeee e 1.466,21
2. México... 95,57
3. halia....... 290,73
4. Alemania .. 67,18
5. Portugal.... 123,15
6. Grecia.... 4,94
7. Polonia..... 39,07
8. Renio Unido................... 746,30
9. Estados Unidos de América... 173,47
10. Bélgica .......ccevcvevvirnenns 618,21
OCDE........ 5.313,55
UE-27....... 4.924,51
Latinoamérica.. 321,72
Asia y Oceania 143,34
AFFCA oo 73,54
TOTAL e 5.885,80

2007 Porcentaje total 2007 Porcentaje 2007/2006
1.187,82 18,04 -18,99
1.095,26 16,63 1.046,00

866,99 13,17 198,21

530,64 8,06 689,84

418,66 6,36 239,97

418,43 6,35 8.370,81

401,27 6,09 927,03

311,58 4,73 -58,25

234,62 3,56 35,25

186,45 2,83 -69,84
5.949,30 90,35 11,96
4.449,54 67,57 -9,65
1.514,80 23,00 370,85

124,44 1,89 -13,18

43,98 0,67 -40,19
6.584,99 100,00 11,88

Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.

primacia frente al sector industrial, 58,6 por 100
frente a 38,8 por 100 en 2007.

La IED catalana en el exterior en servicios e
industria siguié desde finales de los afios 90 sen-
das divergentes, correspondiendo sus momentos
mas brillantes a los afios 2000 y 2003-04. Siendo
insignificante la actividad exterior del sector cons-
truccion y de agricultura, ganaderia y pesca.

2.3. Destino geogrdfico de los flujos

La inversion catalana se ha dirigido basicamen-
te hacia los paises desarrollados (OCDE). Asi fue
durante los afios noventa (71 por 100), hasta lle-
garse al 90 por 100 del afio 2007. Concretamente,
la UE concentré en 2007, el 67,6 por 100 de la [IED
catalana (Cuadro 8). Sin embargo, esta cifra fue
bastante inferior a la producida en Espafia, quien
concentr6 un 78 por 100 de su IED en la UE.

El otro gran foco de atraccion de la IED catala-
na ha sido Latinoamérica, con un 23 por 100 del
total en 2007; porcentaje muy superior al espafiol,
que fue del 5,6 por 100. Por ultimo, otras areas de
menor desarrollo relativo, emergentes o en vias de
desarrollo, en ningun caso superan el 2 por 100
del total.

El principal pais de destino en 2007 de las
inversiones catalanas fue, y asi ha sido tradicional-
mente, Francia. Sin embargo, destaca la segunda
posicion de México, seguido de Italia, Alemania,
Portugal y Grecia. Polonia fue en 2007 el primer

destino para la IED catalana en Europa del Este
(séptimo puesto en el ranking general), y los
EEUU figuran en el décimo puesto.

En cuanto a la evolucion en los ultimos dos
aflos, el crecimiento mas importante fue el de
Grecia (8.370 por 100), seguido de México (1.046
por 100). Por el contrario, la [ED en Francia expe-
riment6 un descenso cercano al 19 por 100.

3. Evolucion comparada de la inversion
directa recibida y emitida

Llegados a este punto, resulta ilustrativo ofrecer
el contraste de flujos recibidos y emitidos por
Cataluiia. El plano agregado se presenta en el
Grafico 15, y en él se observa como a finales de los
afnos 90 se produce un cambio de modelo inversor,
al pasar en el balance de receptores a emisores
netos. Sin embargo, sorprendentemente, en los afios
2001 y 2005 se vuelven a producir episodios espo-
radicos de primacia de la IED recibida. Este paso a
emisor neto es posterior al producido en Espaiia,
afio 1995, en la que salvo en 1996 no se produce
una mayor inversion recibida que emitida.

Si analizamos la evolucion sectorial, el sorpas-
so de la IED emitida sobre la recibida se produce
con anterioridad en la inversion industrial, 1997,
frente a los servicios, 1999.

La evolucion en ambos sectores, al tratarse de
una unidad de andlisis reducida, es altamente es- >
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GRAFICO 15
EVOLUCION FLUJOS DE IED EN CATALUNA, EMITIDA Y RECIBIDA, 1994-2007
(Millones de euros)
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Fuente: INTERES, a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores, 2008.
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GRAFICO 16
EVOLUCION FLUJOS DE IED EN CATALUNA, EMITIDA Y RECIBIDA, EN EL SECTOR SERVICIOS, 1994-2007
(Millones de euros)
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pasmodica. Sin embargo, mientras que en los ser-
vicios la tendencia en la evolucion en los flujos
emitidos y recibidos es similar, en el sector indus-
trial es especialmente divergente.

Resulta muy significativa la significacion que la
composicion sectorial tiene en la formacion de los
saldos totales: las manufacturas han contribuido mas
que los servicios a la configuracion positiva de los
saldos en Catalufia, mientras que son los servicios
los que han contribuido en mayor medida en Espana.
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4. Conclusiones

El perfil evolutivo de los flujos brutos recibidos
por Cataluiia respecto al de Espafia en su conjunto
ha ido difiriendo cada vez mas en los ultimos afos,
paralelamente a un descenso gradual de la impor-
tancia de aquélla en el total nacional. En 2007,
Catalufia registra su minimo peso relativo historico
sobre el total espafiol, un 7,25 por 100, debido a la
importante operacion de compra de una empresa >
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GRAFICO 17
EVOLUCION FLUJOS DE IED EN CATALUNA, EMITIDA Y RECIBIDA, EN EL SECTOR INDUSTRIAL, 1994-2007
(Millones de euros)
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del sector energético en otra comunidad autono-
ma.

Sin embargo, el deterioro de la importancia de
Catalufia como receptor de flujos de IED en
Espaia queda matizado si se consideran los flujos
recibidos sin ETVE, es decir, de IED productiva.
En este caso, la evolucion muestra divergencias
respecto a la mostrada por la IED total ya que
desde 2004 se inicia una senda de crecimiento,
aunque moderado. Sin embargo, en 2007 se produ-
ce un ligero descenso respecto al afio anterior, des-
censo que cabra observar en los proximos afos
con el fin de comprobar si se queda en un momen-
to puntual o es el inicio de una nueva evolucion
decreciente.

Los propios datos expuestos en este analisis insi-
nuan dos razones principales en el descenso en los
flujos de IED en Catalufia. Por un lado, el escaso
avance de los servicios, la parte mas dinamica de la
inversion internacional, de la que se benefician otras
comunidades auténomas, en especial Madrid.

Y, por otro lado, en toda esta evolucion de 1a IED
en Catalufia juega un papel protagonista el denomi-
nado «efecto sede»; es decir, empresas registradas
en una comunidad auténoma (sede social) pero que
realizan la mayor parte de su actividad mercantil en
otra/s.

Para aislar ese efecto sede, es necesario acudir a
las cifras del inmovilizado material y de empleo. Asi

en 2006, en flujos de IED recibidos, Madrid acumu-
laba el 45,5 por 100 del total espafiol y Cataluiia el
22,2 por 100. Sin embargo, si analizamos el peso de
ambas Comunidades en inmovilizado material tam-
bién en 2006, vemos que la diferencia entre ellas se
reduce acumulando Madrid el 21,59 por 100 y
Cataluia el 19,19 por 100. Igualmente, en empleo
generado por la inversion extranjera dicha diferencia
también es minima: 367.000 empleos en Madrid y
344.000 en Cataluiia.

Por otra parte, si consideramos no el volumen
de flujos de IED sino el nimero de proyectos de
inversion recibido, y considerando la base de datos
Ocomonitor, podemos observar como se produce
un aumento moderado de éstos, de los 64 proyec-
tos en 2003 a los 79 en 2007.

En cuanto a emision de inversiones, Cataluiia, en
conjunto, ha desempefiado como inversora en el
exterior un papel menos relevante que el cabria
esperar, a tenor de su dimension relativa en la eco-
nomia espafiola. Sin embargo, las cifras de IED
emitida y el peso sobre el total espafiol no muestran
en su justa medida la importancia y dinamismo de
las empresas multinacionales catalanas. La IED
emitida por Cataluiia se encuentra distribuida entre
un numero mayor de empresas que en otras comu-
nidades, la mayoria pequenias y medianas. Entre los
afios 2005 y 2007, el 31 por 100 de las empresas
espafiolas que invirtieron productivamente en >
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el exterior fueron catalanas, siendo sélo superadas
por las de Madrid

En el analisis de la [ED emitida, al igual que en
el de la recibida, también debe ser considerado el
efecto sede. El hecho de que en Catalufia no tenga
su domicilio social ninguna de las grandes empre-
sas espafiolas de servicios (como Repsol, Tele-
fonica, Santander, BBVA o Iberdrola) hace que la
IED emitida por esta Comunidad Auténoma no
alcance los niveles no sélo de Madrid, sino de
otras CCAA donde tienen sede dichas empresas,
como Pais Vasco o Cantabria. Esta ausencia de una
gran empresa de servicios con domicilio social en
Catalufia también ayuda a explicar, en parte, el
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predominio en esta Comunidad de la IED emitida
por el sector industrial, a diferencia del global
espafiol.
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