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INVERSION DIRECTA EN SERVICIOS:
DONDE Y POR QUE.
COMPORTAMIENTO ESPACIAL

Y SECTORIAL DE LA INVERSION
DIRECTA EN SERVICIOS EN ESPANA

La inversion directa en servicios ha experimentado un fuerte crecimiento en nuestro
pais. De media el 60 por 100 de la inversion directa que recibe Esparia corresponde a
ramas de los servicios. Este articulo explora las dindamicas sectoriales y,
fundamentalmente, espaciales de esta inversion directa terciaria. Se analizan los factores
polltlcos y geoestructurales que afectan a la capacidad de los territorios para atraer
inversion directa en servicios. Se manejan datos nacionales desagregados por provincias
y ramas de actividad del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio. Los resultados
muestran una fuerte concentracion alrededor de las principales metropolis del pais.
Madrid es la provincia que mads capacidad de atraccion de inversion directa presenta, lo
que esta impulsando el desarrollo de la capital como una metropoli global. Es decir,
una ciudad base en la que se realizan fuertes inversiones en servicios a empresas,
financieros y de telecomunicaciones con los que las empresas operan en los mercados
nacionales e internacionales.
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un modelo de internacionalizacion del terciario bien dis-
tinto mediante la intensificacion de los flujos de capita-
les. Detras del fuerte incremento experimentado en la
inversion internacional directa en servicios esta un nue-
vo modelo de integracion mundial de tales actividades a
través de la participacién en empresas y el franquiciado.

Es interesante observar que este proceso de interna-
cionalizacion via flujo de capitales internacionales no se
ha producido de modo homogéneo en el espacio. Ciertas
metropolis se han convertido en las principales captado-
ras de las inversiones produciéndose una creciente ho-
mogeneizacion entre ellas. Por el contrario, los territorios
alejados de las grandes ciudades parecen quedar fuera
de estos procesos de internacionalizacion terciaria.

El objetivo de este trabajo es revisar en primer lugar
cémo ha evolucionado comparativamente la inversién
directa en servicios en nuestro pais y, en segundo lugar,
cuales han sido sus principales patrones de comporta-
miento espacial.

La estructura del articulo es la siguiente. En un primer
apartado se hace una revision rapida de las principales
tendencias de comportamiento de la inversion exterior
directa en servicios explicando la aparicién y concepto
de las llamadas metrépolis globales. Un segundo apar-
tado aborda el analisis descriptivo de la inversion exte-
rior directa en servicios en Espafa. Primero se describe
la base de datos. Luego se analizan los comportamien-
tos sectoriales. Por ultimo se presentan los datos relati-
vos al comportamiento espacial. Para robustecer las
conclusiones, en lo que se refiere a los comportamien-
tos espaciales, se ofrece un sencillo modelo de analisis
econométrico que se presenta y comenta en el tercer
apartado. Todo ello nos permite deducir algunas conclu-
siones que se exponen en el apartado final.

La terciarizaciéon de las economias que acompana al
proceso de desarrollo econémico ha ido consolidando so-

ciedades servindustriales (Daniels y Bryson, 2002) donde
cada vez es mas dificil distinguir entre bienes y servicios y
se generalizan productos que integran ambas cosas tanto
en el resultado final como en el proceso mismo de produc-
cion. Esta creciente integracion entre bienes y servicios se
une a la cada vez mayor integracion econdémica de los pai-
ses. La globalizacién ha traido consigo una fuerte interna-
cionalizacion de ciertos servicios, antes protegidos por las
fronteras o los monopolios locales/regionales. Sin embar-
go, el comercio internacional terciario se ve claramente li-
mitado por el hecho de que en muchos casos no resulta
posible su prestacion a distancia. La internacionalizacion
de los servicios opera, por lo tanto, no mediante el comer-
cio internacional sino a través de la inversion directa.

En los ultimos afios se ha producido un despegue de
la inversién directa internacional con nuevos fendmenos
de adquisiciones y absorciones entre empresas trans-
nacionales y flujos de capitales internacionales (véase
Rodriguez-Pose y Zademach, 2003, o Sassen, 2003).
Aunque la presencia de inversiones directas en empre-
sas industriales se mantiene, son los servicios los que
han experimentado los mayores y mas significativos au-
mentos (Bryson et al., 2004).

Entre los patrones identificados en diversos estudios so-
bre las dinamicas de la inversion directa en servicios (véase
Mallampall y Zimny, 2000) se identifica un ascenso general
del papel de las empresas transnacionales en el conjunto
de la inversion directa terciaria. Este aumento resulta mayor
en los subsectores de servicios comerciales, financieros,
banca y seguros. Por paises se ha observado un creci-
miento en la absorcion de inversiones por parte de los pai-
ses del Este y los paises asiaticos junto con una pérdida del
papel dominante ejercido por Estados Unidos en afios pre-
vios. Simultdneamente se observa una transformacion es-
tructural, ganando peso los flujos internacionales en empre-
sas de telecomunicaciones y servicios avanzados y per-
diéndolo los servicios comerciales y seguros.

Otra dindmica claramente observable es la tendencia a
concentrarse las inversiones directas en todo tipo de servi-
cios, pero especialmente los de caracter mas avanzado y
consumo intermedio, en las principales metropolis de los



paises. Esto esta dando lugar al fendmeno de metrdpolis
globales. Fueron Friedmann y Wolff (1982) y Friedmann
(1986) los primeros a quienes podemos atribuir el uso de
este término que continué siendo usado por Sassen
(1998), Beaverstock et al. (2000) y Soja (2005) entre otros.
Segun todos estos autores algunas grandes ciudades a lo
largo del planeta son usadas como puntos basicos en la
organizacion espacial y articulacion de la produccion y los
mercados. En estos puntos basicos se ubican las oficinas
centrales de las grandes compafiias alrededor de las que
se localizan firmas prestadoras de servicios financieros,
legales, contables, informaticos, de gestion estratégica. En
estos lugares tienen mayor éxito las actividades de investi-
gacion y desarrollo e innovacion, asi como los servicios de
hosteleria, hoteleria, ocio y entretenimiento. La conexion
entre las mismas genera una jerarquia de lugares basicos
al estilo de la jerarquia de lugares centrales que ya propu-
siera el gedgrafo aleman Christaller en 1935 (Christaller,
1935). Con la emergencia de las sociedad de la informa-
cién y las comunicaciones (Castells, 1996) el concepto de
ciudades o metropolis globales fuertemente interconecta-
das entre si toma aun mas fuerza.

En el caso de Espana existen varias metropolis de ta-
mafio suficiente como para alcanzar el estatus de metro-
poli base, sin embargo varios estudios apuntan hacia Ma-
drid como la ciudad base mas claramente emergente de
nuestro pais. Su caracter de capital administrativa, las cre-
cientes conexiones con otras grandes urbes del planeta
(especialmente ciudades de habla hispana y Londres) y la
gran especializacion en servicios avanzados que se esta
produciendo en el seno de la ciudad parecen confirmar
esta tendencia (véase Pulido y Lopez, 2003; Cérdoba y
Gago, 2002, o Rubalcaba, 1998, entre otros).

Bases de datos

La inversion directa exterior se define en el V Manual
de la Balanza de Pagos del Fondo Monetario Internacio-

nal como aquélla que refleja el objetivo, por parte de una
entidad residente de una economia, de obtener una parti-
cipacion duradera en una empresa residente de otra eco-
nomia. El concepto de participacion duradera implica la
existencia de una relacién a largo plazo entre el inversio-
nista y la empresa que recibe la inversion y un grado sig-
nificativo de influencia del inversionista en la direccion de
la empresa (FMI, 1993, pagina 89). Se considera que
ejerce una influencia efectiva en la gestion o control de la
sociedad cuando la participacion es igual o superior al 10
por 100 del capital social, independientemente de que
sea cotizada o no. Las estimaciones que realiza la balan-
za de pagos de esta variable se ajustan bien al concepto
de inversion directa. Sin embargo, el Banco de Espafa
so6lo dispone de cifras agregadas, por lo que se ha opta-
do por utilizar las estadisticas facilitadas por la Subdirec-
cioén General de Inversiones Exteriores de la Secretaria
de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Turis-
mo y Comercio que ofrecen informacion sectorial. Este
organismo elabora las estadisticas de inversion extranje-
ra en Espafia a partir de las declaraciones del Registro
de Inversiones.

Los datos sobre inversién directa publicados en Ba-
lanza de Pagos por el Banco de Espafia difieren de los
datos del Registro de Inversiones en varios aspectos.
En primer lugar, los datos del Banco de Espafia incluyen
reinversion de beneficios, inversion de particulares en
inmuebles y flujos de financiaciéon entre empresas rela-
cionadas. Estos conceptos no estan incluidos en los da-
tos del Registro. En segundo lugar, el Banco de Espana
contabiliza la inversion a medida que se producen los
desembolsos, mientras que el Registro contabiliza la in-
version de una sola vez en el momento de formalizarse
la operacién. Por ultimo, el Banco de Espafia publica va-
lores netos. El Registro de valores brutos y netos.

La distribucion territorial de la inversion extranjera
presenta muchos problemas. La inversién extranjera en
Espafia se asigna a la comunidad auténoma destinata-
ria de la actividad econdmica de la inversion y, cuando
ésta no se conozca, a la de la sede social de la empre-
sa. En la base de datos utilizada, que recoge la distribu-



cion de la inversion extranjera bruta por provincias y por
sectores de actividad (CNAE" 93 a 2 digitos) para el pe-
riodo 1993-2007, la inversion se ha asignado en su tota-
lidad a la provincia de la sede social de la empresa es-
pafiola receptora de la inversion, es decir, cuando una
empresa extranjera adquiere una empresa espafiola
asentada en todo el territorio nacional, es muy dificil
asignar el porcentaje de inversion que corresponde a
cada comunidad autonoma. Esto genera un sesgo hacia
las comunidades en las que se localizan las sedes de
las empresas.

La base de datos utilizada se refiere, por tanto, a la
distribucién de la inversion exterior directa definida de
acuerdo con las recomendaciones del Fondo Monetario
Internacional (V Manual de la Balanza de Pagos) y la
OECD Benchmark Definition. Se recogen los datos de-
clarados por los inversores de acuerdo con lo estableci-
do en la legislacion sobre inversiones exteriores (RD
664/1999, OM de 28 de mayo de 2001 y Resolucion Mi-
nisterial de 21 de febrero de 2002), donde se fija para su
presentacion el plazo maximo de un mes contado a par-
tir de la fecha de la formalizacién de la inversion.

En el caso de la inversion exterior en Espafa, las ope-
raciones incluidas son: participacion en sociedades es-
pafnolas no cotizadas, participacién superior al 10
por 100 en sociedades espafolas cotizadas, constitu-
cion o ampliacion de dotacion de sucursales de empre-
sas extranjeras, otras formas de inversion en entidades
o contratos registrados en Espafia (fundaciones, coope-
rativas, agrupaciones de interés econdmico) en las que
el capital invertido sea superior a 3.005.060,52 €.

Por tanto, la inversion directa exterior en el sector ser-
vicios sera aquella materializada a través de este tipo de
operaciones en la que la empresa objeto de inversion
ejerce o prevé ejercer una actividad terciaria.

Finalmente, para analizar la distribucién sectorial y
espacial de la evolucion de los flujos recibidos por la
economia espafiola no se han tenido en cuenta las Enti-

' Clasificacion Nacional de Actividades Econdmicas.

dades de Tenencia de Valores Extranjeros (ETVE), ya
que, si bien las empresas de gestion de sociedades y te-
nencia de valores se encuentran enmarcadas dentro de
las actividades terciarias, no se puede conocer el desti-
no sectorial final de las inversiones vinculadas a las
operaciones que canalizan, lo que, probablemente, se
traduzca en una infravaloracion de los flujos recibidos
por el resto de sectores. Las Entidades de Tenencia de
Valores Extranjeros son sociedades establecidas en
Espafa cuyo «principal» objeto es la tenencia de partici-
paciones de sociedades situadas en el exterior. Las
ETVE son sociedades instrumentales cuya existencia
obedece a estrategias de optimizacion fiscal dentro un
mismo grupo empresarial y en muchos casos sus inver-
siones carecen de efectos econémicos directos. Se tra-
ta de companias que desarrollan una importante activi-
dad internacional en cuanto a los movimientos financie-
ros por lo que las transacciones que generan son
importantes a efectos de Balanza de Pagos. Sin embar-
go, son empresas instrumentales que carecen de acti-
vos fijos y no generan empleo directo en el pais donde
estan establecidas, por lo que su impacto econémico es
reducido.

De este modo, conviene separar las operaciones tipo
ETVE porque pueden tener un valor efectivo muy eleva-
do y un resultado econémico muy limitado. Una opera-
cion de esta naturaleza puede valorarse en miles de mi-
llones de euros y al mismo tiempo no generar inversion
en activos fijos ni puesto de trabajo alguno en el pais
que figura como receptor. Por este motivo, las inversio-
nes de este tipo de entidades aparecen claramente dife-
renciadas en las estadisticas del Registro.

Evolucion sectorial de la inversion directa
en servicios en Espaia

La terciarizacién de la economia espafiola tiene su re-
flejo en los datos de inversién directa. Nuestro pais pre-
senta entradas de inversién directa en ramas de servi-
cios normalmente superiores a las entradas en ramas
industriales o agrarias. En el periodo que se extiende de



GRAFICO 1

PARTICIPACION DE LA INVERSION
DIRECTA EN SERVICIOS SOBRE EL
TOTAL DE INVERSION DIRECTA EN
ESPANA (1995-1999, 2000-2004, 2005-2007
Y 1993-2007)
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FUENTE: Elaboracién propia a partir de los datos facilitados por la
Subdirecciéon General de Inversiones Exteriores del Ministerio de
Industria, Comercio y Turismo. Secretaria de Estado de Turismo y Co-
mercio. Datos de Inversion Extranjera en Espaia, afio 2008.

1993 a 2007 la inversion directa en servicios se situd de
media en el 60 por 100 del total. Sélo en algunos afios
puntuales (2007) en los que se producen inversiones
muy fuertes en algunos sectores industriales se altera
este equilibrio que viene produciéndose de modo muy
regular desde principios de la década de los noventa.
De este modo las cifras de inversion directa presentan
niveles similares a la participacion de los servicios en el
empleo o en el Producto Interior Bruto (Grafico 1).
Desde 1993 se ha producido un significativo aumento
de las cifras de inversion directa. Entre 1993 y 2000 el
crecimiento ha sido muy fuerte alcanzando el pico maxi-
mo en el afio 2000 para los servicios y en el 2001 para la
industria. Algunos hechos que justifican este avance son
el auge econdmico de estos afios, asi como la intensifica-
cion en el proceso de liberalizacion de algunas activida-
des como consecuencia de los compromisos adquiridos
en el ambito del Mercado Unico de Servicios, que han

afectado en gran medida a las telecomunicaciones, servi-
cios profesionales, seguros, comercio, transporte. Tam-
bién el desarrollo de algunas de las ramas como
consecuencia de la incorporacién de las nuevas tecnolo-
gias ha desempefnado un importante papel. Asi, en estos
afos se ha producido un espectacular crecimiento de la
inversion directa extranjera en el sector terciario, de ma-
nera que la participacion media anual en este periodo ha
llegado a ser del 60 por 100 de los flujos totales recibidos
en la economia espafola. Entre 2000 y 2006 ha habido
una caida que se frena en 2004 para los servicios. Sin
embargo, la caida de la industria se prolonga hasta el
2006. El 2007 ha sido un afio de muy fuerte atraccion de
capitales extranjeros en forma de inversion directa para
la industria, pero no tanto para los servicios que continua-
ron la dinamica de caida de afos previos. Hay que tomar
este dato con cautela ya que se debe a una inversion in-
dustrial puntual. La dinamica que siguen los servicios pa-
rece que sera la que se mantenga en el futuro de leve
caida de las inversiones directas en sintonia con lo que
viene ocurriendo desde 2000 (Grafico 2).

En general, las principales actividades receptoras de
inversion directa en el sector terciario han sido las tele-
comunicaciones, las actividades informaticas, otras acti-
vidades empresariales, las actividades inmobiliarias, las
financieras y el comercio.

Si descendemos a un analisis por ramas de actividad
(Grafico 3) comprobamos que la rama mas importante,
al menos desde 2000, es la de telecomunicaciones. En
el periodo que va de 2000 a 2004 fue la que concentré
la mayor parte de las inversiones directas como fruto de
la entrada en nuestro pais de operadores telefénicos y
digitales internacionales: el volumen recibido en las tele-
comunicaciones ha sido muy elevado como consecuen-
cia de una gran operacion realizada en el afio 2000 con-
sistente en la adquisicion de titulos de Airtel por parte de
la britanica Vodafone. Las otras tres ramas que mantie-
nen su peso estable a lo largo de todos los periodos
analizados son las actividades informaticas, con mayor
peso en la década de los noventa y menos a partir del
afio 2000, el comercio, la banca y otros intermediarios fi-
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GRAFICO 2

EVOLUCION DE LA INVERSION EXTERIOR DIRECTA EN ESPANA.
TOTAL, SERVICIOS Y RESTO DE SECTORES (1993-2007)*

Escala semilogaritmica
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de los datos facilitados por la Subdirecciéon General de Inversiones Exteriores del Ministerio de Industria, Comer-
cio y Turismo. Secretaria de Estado de Turismo y Comercio. Datos de Inversion Extranjera en Espaia, afio 2008.
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nancieros y las actividades inmobiliarias, que se logran
mantener en cifras similares a lo largo de todo el perio-
do. Sorprende el peso alcanzado por las ultimas, las ac-
tividades inmobiliarias, que es muy superior al que les
corresponde por su tamafio real en el conjunto de los
servicios, reflejando el atractivo que ejercié en el perio-
do que se analiza el sector de la construccién de nues-
tro pais. Respecto a los servicios empresariales («otras
actividades empresariales») tuvieron un peso muy ele-
vado en los afios noventa que se reduce significativa-
mente en la década actual.

El Grafico 4 completa esta revision descriptiva de los
datos por sectores presentando la evolucion en escala
semilogaritmica del mismo modo que en el Grafico 2. Se
toman logaritmos de las cifras para poder compararlas en
una misma escala y se ha tomado el afio de partida
(1993) como afo base observando el crecimiento de
cada afio con respecto a 1993. Al representarlo grafica-
mente podemos comprobar la importancia que ha tenido
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la atraccion de inversiones directas en telecomunicacio-
nes. Esta rama se ha alejado significativamente de la
evolucién mas moderada del resto, con varios picos de
inversion en 2000 y 2006 y en menor medida en 1997.
Solo la inversion directa en investigacion y desarrollo,
muy vinculada a la evolucién del sector de las telecomu-
nicaciones, mantiene una evolucion similar. Sin embargo,
la inversién directa en investigacion y desarrollo supone
cifras muy reducidas como se puede ver en el Grafico 3.
El otro sector relevante que también presenta una evolu-
cion normalmente superior al resto es el de las activida-
des informaticas. El resto de sectores se mantienen en
un comportamiento de crecimiento mas moderado. Los
sectores mas oscilantes son los seguros y transportes. El
mas estable es el comercio.

Por tanto, los avances en las tecnologias de la infor-
macion y las telecomunicaciones, asi como la aparicion
de nuevos servicios basados en el uso de la informacién
y el conocimiento, han sido factores clave que han influi-



GRAFICO 3

ESTRUCTURA POR RAMAS DE ACTIVIDAD DE LA INVERSION DIRECTA EN SERVICIOS
EN ESPANA (1995-1999, 2000-2004, 2005-2007 Y 1993-2007)
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de los datos facilitados por la Subdirecciéon General de Inversiones Exteriores del Ministerio de Industria, Comer-
cio y Turismo. Secretaria de Estado de Turismo y Comercio. Datos de Inversion Extranjera en Espaia, afio 2008.

do en la importancia adquirida por el sector servicios
como receptor de flujos de inversion directa exterior.
La mayoria de las actividades han contribuido positi-
vamente en la obtencién de un aumento en el volumen
de inversién directa exterior, especialmente las principa-
les receptoras, con la excepcion de la intermediacion fi-
nanciera en la que se ha producido una desinversiéon im-
portante, asi como en otras de menor relevancia como
las actividades de saneamiento publico, transporte y al-
quiler de maquinaria. En el caso de la intermediacion fi-
nanciera hay que sefialar que desde la segunda mitad
de los afios ochenta los principales bancos extranjeros
apostaron por Espafa con el fin de aprovechar las posi-
bilidades de un mercado en expansién y bastante me-
nos saturado que los de sus paises de procedencia. Sin

embargo, el proceso bajista de los tipos de interés ha
provocado una gran disminucion de los margenes, que
ha intensificado la competencia.

Principales rasgos del comportamiento espacial

En este apartado se ponen de manifiesto las desi-
gualdades en la localizacion territorial de este tipo de
capital, asi como la pauta temporal registrada en las dis-
tintas regiones para el periodo 1993-2007.

Como ya se ha comentado, las cifras correspondientes
al periodo 1993-2007 (Mapa 1) revelan que del total de
inversion directa exterior recibida por la economia espa-
fola aproximadamente un 60 por 100 es inversion directa
en servicios. Pues bien, de esta cifra un 40 por 100 se lo-
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GRAFICO 4

EVOLUCION DE LA INVERSION DIRECTA EN SERVICIOS EN ESPANA*.
VARIAS RAMAS (1993-2007)
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caliza unica y exclusivamente en Madrid y el 10 por 100
en Barcelona, por lo que conjuntamente absorben mas
del 50 por 100 de la inversion directa en servicios recibi-
da en nuestra economia. Porcentajes proximos al 1,5 se
localizaron en las provincias de Malaga, Baleares y Cas-
tellén y el resto de provincias del territorio nacional, con
entradas de inversion directa en servicios inferiores al 1
por 100 del total recibido, unicamente absorbieron, de
forma conjunta, el 6 por 100 del total de la inversién ex-
tranjera directa recibida en Espana.

Asimismo se puede senalar que no todas las provin-
cias han participado en igual medida en el auge experi-
mentado en el proceso inversor internacional. Esta me-
dia observada (véase Mapa 1) es un buen reflejo de lo
que se comprueba de forma anual en el territorio nacio-
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nal, dado que al analizar la pauta temporal, hay una cla-
ra evidencia de que, a excepcion de fechas puntuales,
derivadas de hechos coyunturales como en el afio 2000,
la distribucion regional de la inversién directa en servi-
cios recibida por las provincias de Madrid y Barcelona
muestra una evolucion estable, con unos porcentajes
para Barcelona que oscilan entre el 24 por 100 (1993) y
el 18 por 100 en (2007), mientras que en Madrid se ob-
serva una mayor divergencia entre los valores maximos
y minimos, situandose entre el 64 por 100 (1993) y el 47
por 100 en (2007).

En el Mapa 2 se refleja como se distribuye la inversion
exterior directa a lo largo del territorio espafiol entre el
sector servicios y el resto de sectores. Las grandes ciu-
dades como Madrid y Barcelona tienen una gran tradi-



MAPA 1

INVERSION DIRECTA EN SERVICIOS POR PROVINCIAS DURANTE EL PERIODO 1993-2007
(En miles de euros)
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cio y Turismo. Secretaria de Estado de Turismo y Comercio. Datos de Inversién Extranjera en Espaiia, afio 2008.
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DISTRIBUCION DE LA INVERSION DIRECTA EN ESPANA POR SECTORES Y PROVINCIAS
PARA EL PERIODO 1993-2007
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cion en la captacion de inversion y por eso tienen la ma-
yor base empresarial extranjera. Disponen en la actuali-
dad de una amplia oferta de servicios a las empresas y
a sus empleados que se materializa en un elevado po-
der de atraccion de capitales extranjeros. Cabe desta-
car la provincia de Guadalajara, donde toda la inversion
directa extranjera que recibe es absorbida por el sector
servicios y concretamente por la rama de Actividades in-
mobiliarias seguida de Comercio y Otras actividades
empresariales. Es indudable que la posicién de la pro-
vincia, limitrofe a la capital espafiola, explica esta gran
capacidad de atraccion de inversiones exteriores.

Los resultados de distribucion geografica de la inversion
directa exterior demuestran que los bajos costes de mano
de obra dejan de ser una de las principales ventajas y las
empresas multinacionales se establecen en las distintas
areas metropolitanas de acuerdo con otros beneficios que
éstas les reportan: la preparacion de los recursos huma-
nos, la proximidad a clientes y mercados potenciales, el di-
namismo econdmico, la concentracion de empresas.

Los datos representados permiten concluir que Ma-
drid y Barcelona se confirman cada afo como los gran-
des receptores de este tipo de capital extranjero con fi-
nes productivos tanto en servicios como en el resto de
sectores. Como se puede ver en el Mapa 2, salvo casos
como el de Guadalajara y el de regiones de gran depen-
dencia turistica (Baleares, Canarias y regiones de la
costa levantina y del Sur) sélo en Madrid y Barcelona
predomina la inversion exterior en servicios sobre la in-
version exterior en el resto de sectores.

Estas amplias desigualdades territoriales de la inver-
sion exterior directa en nuestra economia, asi como lo
elevado de las cifras que se estan considerando, permi-
te extraer una nueva vision sobre la importancia relativa
de la inversién directa en los diferentes territorios que
componen la economia espafola. Ademas, hay que
destacar un patrén de distribucién por provincias de la
inversioén directa no proporcional al tamano del mercado
que revela las desigualdades de la inversién directa en-
tre las mismas, de las que se pueden deducir diferen-
cias en el grado de atraccion territorial de este capital.

Las amplias desigualdades en los porcentajes de dis-
tribucion territorial de la inversion directa en servicios,
ya de por si significativas, adquieren un mayor relieve
desde el momento en que se considera la importancia
que estas entradas de capital extranjero suponen en el
PIB de las diferentes provincias. Esta variable macroe-
condmica permite ilustrar estas desigualdades regiona-
les en lo que respecta a la atraccién de inversion direc-
ta: el tamafio de mercado cuantificado en términos del
PIB. En efecto, como se puede observar en el Mapa 3,
si se comparan los datos de inversion exterior directa en
servicios que recibe cada provincia respecto al PIB a
precios de mercado para el periodo 1995-2005, dos pro-
vincias, Madrid y Barcelona, se revelan nuevamente
como las grandes beneficiarias en la recepcion de este
capital internacional con fines productivos. Las dos pro-
vincias mas desarrolladas dentro del panorama geogra-
fico espafiol aglutinan la mayor parte de las entradas de
inversion directa en servicios en Espafa.

Entorno y mercado parecen ser los factores mas rele-
vantes para los empresarios a la hora de decidir donde
invertir, ya que la mayor parte de las empresas extranje-
ras que invierten en Espana lo hacen para abastecer el
mercado espafiol. Por su situacion geografica ambas
areas son privilegiadas. A una distancia considerable se
encuentran provincias como Malaga, Castellon y Balea-
res, aunque con porcentajes nada despreciables. Sin
embargo, en el extremo opuesto figuran regiones como
Extremadura o las dos Castillas, en las que el porcenta-
je de la inversion directa en servicios respecto a la inver-
sion exterior total no alcanza el 1 por 100.

Estos datos son un fiel reflejo del escaso peso que este
capital puede estar ejerciendo en los procesos de capitali-
zacion, crecimiento y desarrollo de las ultimas provincias
citadas, frente al importante papel que desempefia en las
regiones mas desarrolladas como Madrid y Cataluia.

Si se realiza un analisis comparativo de la distribucion
territorial de la inversién directa total con la distribucion
territorial del PIB a precios de mercado para el mismo
periodo 1995-2005 (véase el Mapa 4), se observa que
los porcentajes de participaciéon de las provincias res-



MAPA 3

DISTRIBUCION DE LA INVERSION EXTERIOR DIRECTA EN SERVICIOS
CON RELACION AL PIB POR PROVINCIAS PARA EL PERIODO 1995-2005

Asmms
OELl
Lepl\

Ccrm.l(A Lulw
I Na’w.a o
Ou[enze IEH H,.,Ea.l o Blugos Lallm]a ‘: Huresca Ljeida :_é’?;;é:’
A"
e

o
;Z‘m Vs.dalxd <, Soni
‘/ e ’<"Segpv‘12| Sy )_W\;\ ana —
1 Salaneanca G'nﬂdﬂla]am \.
b i Avi Temel \/J
)
) Chneren S Cuenca Z.’j =5
4 E C.Iﬂ ?
Islas Baleares

BRSS!
uR )
/ Bajpdoz /E.\\C’;TR"I Aihaeete
N kjm -
T '\\Cmdohn /} Mmm ,J
j\'\_ 3

.« 0%-0,14% éel'a ?"”&‘ Granada,
® 0.15%-036% T - s j:h,‘lm
@ oa7%-095% \i A o o3
&
. 09810 Couta @Sama .@?eueﬁfe .ﬁgmw
i [ (} ~7
Melila “

. 161% - 4,61%

cio y Turismo. Secretaria de Estado de Turismo y Comercio. Datos de Inversiéon Extranjera en Espaiia, afio 2008

FUENTE: Elaboracién propia a partir de los datos facilitados por la Subdirecciéon General de Inversiones Exteriores del Ministerio de Industria, Comer-
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POR PROVINCIAS PARA EL PERIODO 1995-2005
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pecto al PIB son distintos a los porcentajes sobre la ab-
sorcion provincial de la inversién directa. Cabe destacar
el hecho de que Soria, una de las menores receptoras
de flujos de inversién directa en la economia espafiola,
se situa, junto con Madrid, en la primera posicién en lo
que a participacion respecto al PIB se refiere. En segun-
da posicién se situan Barcelona, Segovia, Asturias y
Cantabria. De esto se deduce que la distribucién espa-
cial del PIB a escala provincial difiere sensiblemente de
la distribucion espacial del total de inversiones extranje-
ras con fines productivos.

Ante la presencia de diferencias en los porcentajes de
participacion de las provincias en inversion exterior directa
y en el PIB a precios de mercado, se puede hablar de re-
giones mas y menos favorecidas en lo que a atraccion de
flujos de inversion directa se refiere.

Planteamiento del analisis

Como complemento al estudio descriptivo pretende-
mos realizar un analisis econométrico sencillo que sir-
va para identificar qué factores de ambito espacial in-
fluyen en la atraccién de nuevas inversiones directas
en servicios.

Como unidad espacial hemos trabajado con datos
provinciales (52 provincias espafiolas). La informacién
de inversion directa ha sido completada con los datos
de la Contabilidad Regional de Espaiia, el Censo de Po-
blacion del Instituto Nacional de Estadistica y la posicién
geografica de cada provincia medida en coordenadas
UTM?Z suministrada por el Centro Nacional de Investiga-
cion Geografica.

2 El sistema de coordenadas UTM (Universal Transverse Mercator) es
un sistema estandarizado expresado en metros y cominmente empleado

El analisis se ha efectuado para tres periodos distin-
tos de tiempo: 1996, 2001 y 2006. Con ello se espera
contrastar los resultados entre si y observar cambios y
evoluciones experimentados.

Las variables que hemos considerado, limitadas por
la disponibilidad de datos, son las siguientes:

e Tamano del territorio medido en términos de la po-
blacion total de cada provincia, variable POBL.

e Aproximacion del nivel de desarrollo del territorio
mediante el PIB per capita, variable PIBPC.

e Clasificacion del territorio en funcién de su grado de
urbanizacién. Se incorpora una variable discreta,
CIUDAD1, que toma el valor 1 cuando en la provincia exis-
te una ciudad de tamaro superior al millon de habitantes
incluyendo el area metropolitana. Una segunda variable
discreta, CIUDAD2, toma el valor 1 cuando la urbe mas
poblada de la provincia, incluyendo el area metropolitana,
tiene un tamafo superior a 500.000 habitantes.

e Posicion geografica del territorio mediante las coor-
denadas UTM de cada provincia: XUTM es la posicion
en términos de latitud e YUTM en términos de longitud.
Dado que la mayor parte de las provincias espanolas
estan ubicadas en el huso 30 no es necesario hacer una
especificacion del huso.

e Posicion respecto a la costa recogida mediante dos
nuevas variables discretas que toman 1 cuando la pro-
vincia esta en la costa norte del pais (Mar Cantabrico y
Océano Atlantico), variable COSTAN, o en la costa me-
diterranea y sur del pais con la variable COSTAMS.

e Dotacion de capital humano, variable CHUM, medido
a través de la participacion de los ocupados con titulacion
universitaria sobre el total de ocupados de cada provincia.

en Espafia. La proyeccion UTM genera 60 husos en cada hemisferio,
comprendidos entre 6 grados de longitud a partir del meridiano de
Greenwich, entendiendo por huso las posiciones geograficas que ocupan
todos los puntos situados entre dos meridianos. La no-inclusion del huso
genera una indeterminacién en la localizacion geogréafica del punto sobre
la superficie terrestre, ya que si se localiza el punto Unicamente por sus
coordenadas, existiran 120 puntos sobre la superficie terrestre con
idénticas coordenadas. El espacio geografico que ocupa Espafia esta
situado en cinco husos distintos (27, 28, 29, 30, y 31), localizandose la
mayor parte de la superficie de Espafia en el huso 30.



CUADRO 1

RESULTADOS DEL ESTUDIO ECONOMETRICO DE ELEMENTOS EXPLICATIVOS
DE LA DISTRIBUCION ESPACIAL DE LA INVERSION EXTERIOR DIRECTA EN SERVICIOS,
ANOS 1996, 2001 Y 2006

1996 2001 2006

Variable

Coeficiente Estadistico ¢ Coeficiente Estadistico t Coeficiente Estadistico t
Constante. . ............... —-379.916,80 -1,02 -10.793,55 -1,52 1.011.593,00 -15,32
POBL. ....... ..., 0,20 2,21* 0,46 3,01* 0,40 3,05*
PIBPC . .................. 13.072,61 1,26 10.634,22 0,76 12.441,72 1,04
CUIDADy . . ...t 485.835,70 1,42 899.577,94 1,40 1.270.338,04 2,12*
CIUDAD, .. ............... -138.790,70 -1,45 —346.388,22 -1,97** -371.138,50 —2,21*
XUTM .. ... ... ... .... 0,12 0,81 0,17 0,62 0,22 0,85
YUTM . ... 0,01 0,07 0,08 0,63 0,08 0,56
COSTAN . ... ............ -27.311,28 -0,35 —43.078,91 -0,29 —27.687,46 -0,19
COSTAMS . .. ............. —24.653,60 -0,37 —18.789,44 -0,15 -57.160,01 -0,49
CH. ... 17.437,03 1,65 38.023,61 2,30%* 34.145,78 1,74
IDIOMA . ... ... ... ....... —125.686,30 —1,68*** —284.685,60 —2,02** —288.009,20 —2,21*
R2 0,82 0,86 0,89
Estadistico F .............. 18,06* 26,16* 33,24*

NOTAS: */**/*** Significativa al 1, 5y 10 por 100 respectivamente.
* Significativa globalmente al 1 por 100.

FUENTE: Elaboracién propia a partir de los datos facilitados por el Ministerio de Industria, Comercio y Turismo. Secretaria de Estado de Turismo y Co-
mercio. Datos de Inversion Extranjera en Espaiia, afio 2008; Contabilidad Regional de Espaiia, Instituto Nacional de Estadistica y Bases de datos

geo-referenciadas, Centro Nacional de Investigacion Geografica.

e Aquellas provincias en las que hay un uso amplio y
generalizado de otra legua distinta al castellano, provin-
cias gallegas, vascas, catalanas, valencianas y las islas
baleares, toman el valor unitario en una quinta variable
discreta llamada IDIOMA.

Como variable independiente se ha tomado el volu-
men de inversion directa per capita, IDPCs. Se ha rea-
lizado el analisis para el total de la inversion extranje-
ra directa y a continuacion, para cada uno de los sec-
tores del terciario, que la base de datos permite
distinguir para todas las provincias: comercio, hoste-
leria, actividades anexas a los transportes, telecomu-
nicaciones, banca y otros intermediarios financieros,
actividades auxiliares a la intermediacion financiera,
actividades inmobiliarias, actividades informaticas, in-

vestigacion y desarrollo, otras actividades empresa-

riales y actividades diversas de servicios personales.
En definitiva la expresion que se ha estimado mediante

la aplicacion de Minimos Cuadrados Ordinarios ha sido:

IDPC? = a + b1POBL; + boPIBPC; +
+ (b3CIUDAD+ + bsCIUDAD>) +
+ (bsXUTM + be YUTM) + [1]
+ (b7COSTAN + bgCOSTAMS) +
+ bgCHUM; + b1oIDIOMA + ¢

Principales resultados

El analisis econométrico arroja resultados coherentes
con el estudio descriptivo presentado en las paginas
previas (Cuadro 1).
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El tamafio de cada regidn (provincia) es fundamental
para comprender las dinamicas de atraccion de inver-
sion directa extranjera en servicios. Las regiones de ma-
yor tamafio en términos de poblacion, variable POBL,
tienen una capacidad significativamente superior a las
de menor tamafo para atraer inversiones extranjeras.
Este resultado se mantiene estable para los tres perio-
dos analizados con una elevada significatividad en to-
dos los casos.

El nivel de desarrollo econdmico no es, sin embargo,
una variable relevante en los patrones espaciales de lo-
calizacion de la inversion exterior en servicios. El PIB
per capita, PIBPC, no llega a ser significativo en ningin
periodo, aunque esta cerca de serlo en 1996 con signo
positivo.

Resulta mas llamativo y novedoso observar la rele-
vancia adicional que ejercen las principales ciudades
del pais en la atraccion de capitales extranjeros destina-
dos al sector servicios. Una vez descontando el efecto
puro del tamafio y desarrollo econémico, Madrid y Bar-
celona tienen aun una capacidad superior de atraccion
de inversiones exteriores terciarias. En 1996 y 2001
CIUDAD+ no es significativa, aunque lo seria al 15
por 100 con signo positivo. Pero en 2006 esta variable
pasa a ser claramente significativa al 5 por 100 y mante-
niendo el signo positivo. Esto indicaria que el papel de
las grandes metrdpolis ha ido aumentando a lo largo del
tiempo hasta ser un factor adicional mas alla de la capa-
cidad superior de atraccion de capitales de las provin-
cias de mayor tamafo poblacional.

Es muy diferente el efecto que han ejercido las ciuda-
des de tamafio medio (superiores a 500.000 habitantes
recogidas con la variable dicotémica CIUDADy). En este
caso observamos que son significativas al 5 por 100 en
2006 y 2001 y lo serian al 15 por 100 en 1996 pero
siempre con signo negativo. Esto reforzaria el papel de
las dos grandes metrépolis del pais, Madrid y Barcelo-
na, como ciudades base. En otras ciudades grandes del
pais no existe una capacidad superior de atraccion de
capitales extranjeros en servicios e incluso es necesario
ajustar su relevancia, en términos de tamafio, a la baja.

Esto es coherente con los resultados de especializacion
economica del territorio espafiol obtenidos en otras in-
vestigaciones (véase Polése, Rubiera y Shearmur,
2006) donde se demuestra la fuerte tendencia de espe-
cializacion terciaria de las dos principales metrépolis y
especializacion industrial en el caso del resto de las
grandes ciudades del pais, especialmente las mas ale-
jadas de estas dos grandes metrépolis.

Otras variables de caracter geoestructural tales como
la posicion geografica o la proximidad a las costas no
son significativas en ningin momento analizado como
se podia intuir de los resultados obtenidos en la repre-
sentacion del Mapa 4.

El capital humano se revela como variable significati-
va en 2001 y 2006 aunque lo seria también en 1996 al
15 por 100. Siempre toma signo positivo en coherencia
con toda la literatura que demuestra la relevancia de la
formacioén en la atraccidon de inversiones extranjeras.

La variable IDIOMA, una variable dicotémica que
toma el valor 1 cuando se trata de una provincia en la
que existe una fuerte implantacion de otra lengua distin-
ta al castellano, es siempre significativa y con signo ne-
gativo para todos los periodos estudiados.

El andlisis por ramas de servicios no se diferencia en
esencia de los resultados generales recogidos en el
Cuadro 1. En general el tamafo y el nivel de produccion
per capita son siempre variables significativas. En tele-
comunicaciones y actividades informaticas se respetan
los resultados agregados para la tipologia de ciudades
consideradas pero para comercio y hosteleria desapa-
rece el efecto negativo de las ciudades intermedias. Las
variables geoestructurales no suelen resultar siginificati-
vas, salvo la costa mediterranea para las regiones de la
costa mediterranea, como era previsible. El caso mas
interesante lo ofrece la variable IDIOMA. Esta pierde la
significatividad para muchos sectores y la gana refor-
zandola en otros. En comercio y hosteleria nunca resul-
ta significativa. En investigacion y desarrollo y telecomu-
nicaciones los resultados no son claramente concluyen-
tes. Sin embargo en las actividades informaticas,
actividades auxiliares a la intermediacion financiera y



otras actividades empresariales (servicios a empresas)
la incidencia de IDIOMA es significativa para todos los
periodos analizados y siempre con signo negativo.

El objetivo de este trabajo era analizar el comporta-
miento intrasectorial y espacial de la inversion extranje-
ra directa en servicios en Espafa. Para ello se ha pro-
puesto un analisis descriptivo complementado con una
sencilla aproximaciéon econométrica que robustezca los
resultados espaciales. Los datos utilizados proceden de
la Subdireccion General de Inversiones Exteriores del
Ministerio de Industria, Comercio y Turismo (Secretaria
de Estado de Turismo y Comercio, Datos de Inversion
Extranjera en Espafa), la Contabilidad Regional de
Espafia (Instituto Nacional de Estadistica) y las Bases
de datos georeferenciadas (Centro Nacional de Investi-
gacion Geografica). Las principales conclusiones obte-
nidas se pueden resumir en las siguientes.

La inversion exterior directa en servicios supone de
media en Espafa durante la ultima década el 60 por 100
de la inversion extrajera directa total que recibe nuestro
pais. Esto significa que la terciarizacion de la economia
espafiola se refleja también en las cifras de atraccion de
capitales extranjeros.

Entre 1993 y 2000 nuestro pais experimenta incre-
mentos continuos en la capacidad de atracciéon de capi-
tales extranjeros. Esa capacidad, sin embargo, se ha
venido debilitando desde el inicio de la presente déca-
da. Este comportamiento ha sido similar en servicios y
el resto de sectores, aunque haya desviaciones concre-
tas.

El volumen mayor y el crecimiento mas intenso lo han
experimentado los sectores vinculados a la nueva eco-
nomia: telecomunicaciones en primer lugar y activida-
des informaticas aunque con menos relevancia. Ciertas
actividades de gran peso en nuestro pais, comercio y
hosteleria, son también capaces de atraer altos volume-
nes de inversion exterior, que se mantienen constantes
alo largo de la ultima década. Llama la atencion el exce-

sivo peso de la inversion extranjera en el sector inmobi-
liario como un sintoma mas de una economia que ha
basado ampliamente su crecimiento en los Ultimos afos
alrededor del sector de la construccion y actividades
anexas.

Espacialmente se ha podido constatar como los gjes
de desarrollo tipicos, el eje del Ebro fundamentalmente,
atraen los mayores volumenes de inversién exterior di-
recta en servicios. De este modo el cuadrante nordeste
del pais es donde se puede apreciar mayor capacidad
de atraccion de este tipo de inversion. Es un resultado
interesante por cuanto hacemos referencia a la inver-
sién en servicios, que no necesita, por lo tanto, una pro-
ximidad fisica a los mercados europeos por temas de
transporte. Sin embargo este cuadrante nordeste del
pais posee también las caracteristicas que determinan
la atraccion de inversiones terciarias, como son una ele-
vada urbanizacién y buenos sistemas de transporte de
personas entre las principales ciudades del pais.

Cuando tratamos de concretar mejor las dinamicas
espaciales de la inversion directa en servicios mediante
representaciones graficas de su dispersion geografica,
teniendo en cuenta el tamafio relativo de cada comuni-
dad, apreciamos la fuerte concentracion que se produce
alrededor de las dos ciudades principales del pais: Ma-
drid y Barcelona. Hay efectos interesantes de derrame
hacia provincias limitrofes a estas dos ciudades, en es-
pecial alrededor de Madrid.

Los resultados econométricos ratifican las conclusio-
nes derivadas de estas representaciones graficas. El ta-
mafo de los territorios es fundamental en la compren-
sién de las dinamicas espaciales de localizacién de la
inversion exterior terciaria. Las dos grandes ciudades,
Madrid y Barcelona, incrementan aun mas este efecto
mientras que las ciudades medias lo aminoran. La dota-
cion de capital humano es otro factor relevante, pero no
influyen de manera decisiva otros elementos geoestruc-
turales, tales como la posicién o el caracter costero.

Durante esta ultima década Madrid ha ido ganando te-
rreno en la atraccién del mayor volumen de inversiones
en servicios, especialmente, claro, en servicios a empre-



sas. Varios trabajos han ido apuntando hacia el hecho de
que la capital espafiola se esta convirtiendo en una gran
metropoli base. Su ubicacion en Europa con uso del cas-
tellano, lo que conecta a la ciudad con gran facilidad con
los emergentes mercados latinos, hacen de Madrid un
enclave estratégico de gran potencial. Ese potencial se
apoya, por lo tanto, en su tamafio, su posicion y en el
idioma. Los resultados obtenidos en este trabajo, tanto
en la parte descriptiva como en la analitica, apuntan en
esta direccidon aunque toda conclusion debe ser deducida
con suma cautela dadas las caracteristicas de la base de
datos. Sin aspirar a interpretarla mas alla de las limitacio-
nes que tiene, se ha introducido una variable dicotomica
a la que se le asigna la unidad cuando se usa de modo
amplio un idioma distinto al castellano. La introduccion de
esta variable, una vez descontados los efectos geoes-
tructurales, nivel de desarrollo, tamafo, resulta altamente
significativa. No conviene extraer de dicho resultado con-
clusiones demasiado arriesgadas pero se trata de un re-
sultado coherente con los elementos que la literatura
apunta como relevantes y que puede ayudar a compren-
der la pérdida de primacia de Barcelona en la atraccion
de ciertas inversiones terciarias.

Por subsectores los comportamientos son muy simila-
res a los resultados que se obtienen para el agregado
terciario.
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