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El estudio analiza la posible vinculacion entre la integracion economica regional y el comportamiento dinamico
estratégico de las empresas multinacionales (EMN) a través del estudio de filiales extranjeras que operan en
Espana. La caracterizacion del papel de las filiales extranjeras dentro de la estrategia del grupo multinacional al
que pertenecen permite valorar las repercusiones de un proceso de integracion economica como el europeo
sobre el tejido industrial espafiol, hasta confirmar la conclusion de que la evolucion reciente del papel estratégi-
co de las filiales de EMN en Espafa esta intimamente ligada al proceso de integracion europea. Finalmente, se
considera la incorporacion de este fenomeno dentro de las acciones de politica industrial y se formulan las
bases de una propuesta de politica de promocion de inversion extranjera directa (IED) en el contexto del espa-
cio economico de la union monetaria, con el fin de incrementar la creacion de riqueza, valor anadido y empleo
en los paises donde se localizan las correspondientes filiales.

Palabras clave: integracion economica, inversiones extranjeras, inversiones directas, empresas filiales, empresas
multinacionales, politica industrial, Espaiia.

Clasificacion JEL: F15, F21, F23, L10.

1. Introduccion estratégico dinamico de las empresas multinacionales (EMN) y
sus efectos sobre la politica de promocion de inversion extranje-

El objeto del estudio es analizar la influencia de la integracion
econdmica regional a través del cambio en el comportamiento
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ra directa (IED). Ademas de caracterizar el papel de las filiales
extranjeras dentro de la estrategia del grupo multinacional al
que pertenecen, se persigue detectar unas pautas de politica
econdmica en el contexto de la integracion europea y su aplica-
cion al caso espaiiol.

La hipotesis teérica planteada permitiria esperar que un pro-
ceso de integracion econémica regional condujera, e incluso
acelerara, un proceso de cambio estructural intraempresarial
dentro del grupo multinacional a través de sus filiales. EI paso
siguiente consiste en incorporar este fendmeno dentro de las
acciones de politica industrial, con objeto de incrementar la
creacion de riqueza, valor afiadido y empleo en los paises donde
se localizan las correspondientes filiales.

La estructura del articulo estd dividida en tres apartados. El
primero estd dedicado a repasar las consideraciones tedricas de
la relacion entre integracion econdmica y decisiones de inver-
sion en el exterior. En segundo lugar, el articulo plantea el estu-
dio del caso espanol, resaltando la importancia de la adhesion a
la Comunidad Europea en la atraccion de capital extranjero,
resumiendo los resultados obtenidos en el analisis empirico de
una encuesta ad hoc enviada a empresas filiales extranjeras radi-
cadas en Espaiia con establecimientos productivos. Asi es posi-
ble concretar las implicaciones de la dinamica estratégica de las
empresas multinacionales en la politica industrial, confirmando
que la evolucion reciente del papel estratégico de las filiales de
EMN en Espafia esta intimamente ligada al proceso de integra-
cion europea. Finalmente, en el tercer apartado se plasman las
bases de una propuesta de politica de promocion de inversion
extranjera directa en el contexto del espacio econémico de la
unién monetaria.

2. Antecedentes y consideraciones tedricas

Con objeto de fijar conceptos, en primer lugar se define qué
se entiende por integracion econdmica regional: es un marco de
competencia comercial suscrito por acuerdo supranacional
entre varios paises de una region del mundo, por medio del cual
se liberalizan las transacciones comerciales y de servicios, e

incluso los flujos de capitales. Su alcance y la forma que adopta
son multiples (unién aduanera, mercado comun y zona de libre
comercio) y dependeran del compromiso de libertad de circu-
lacién de bienes, servicios y capitales que los paises firmantes
estén dispuestos a aceptar. El ejemplo paradigmatico desde la
perspectiva espanola es la Uniéon Europea, evolucion de la anti-
gua Comunidad Econémica Europea. Otros casos son NAFTA,
Mercosur y ASEAN.

La integracion economica regional es beneficiosa para los pai-
ses participantes por implicar mayor eficiencia sobre la base de
una liberalizacion comercial que amplia la oferta a precios mas
asequibles, aumentando la prosperidad econdémica y social. Del
examen de los efectos de la integracion econdmica sobre el
comercio se han deducido unas consecuencias duales y contra-
puestas de creacion y de desviacion de comercio, debidas, las
primeras, a la ampliacién del mercado y las segundas a la susti-
tucion de importaciones procedentes de paises extrarregionales
por otras de origen intrarregional (relativamente mas caras,
excluida la repercusion de los aranceles).

Un fundamento teérico complementario se halla en la estre-
cha relacion que existe entre los flujos comerciales y de capita-
les y el desarrollo y el crecimiento econémicos. La constata-
cion de la aceleracion de los flujos de inversién en las dos
ultimas décadas, con tasas de crecimiento notablemente supe-
riores a las experimentadas por el comercio internacional,
viene a avalar y a justificar el interés del analisis de la posible
incidencia de los procesos de integracién econémica sobre el
comportamiento de las filiales extranjeras y la promocion de
inversion directa.

Aunque de naturaleza similar, la integracion empresarial es
un concepto mas vago y que se confunde con la inversion
extranjera directa (IED), perdiendo aspectos dinamicos de la
estrategia empresarial. El hecho de que el andlisis se centre
en la empresa relega los aspectos macroecondmicos, exploran-
do los procesos de reestructuracion endogena y de cambio (o
ajuste) estructural de las empresas multinacionales y fijandose
en aspectos microecondmicos como la racionalidad econdmica
de las decisiones, las pautas de localizacion industrial, el papel
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estratégico de las filiales y la division del trabajo (en la practi-
ca, de la cadena de valor afiadido) y el reparto de actividades
entre filiales.

Existen evidencias empiricas! de caracter microeconémico de
que existe una interrelacién de caracter estratégico entre los
procesos de integracion econdmica regional y la integracion
empresarial o corporativa entre filiales de EMN. Este tipo de
interaccion se ha centrado, normalmente, en el analisis de los
cambios experimentados por las filiales en relacion con su papel
y su alcance. La creacién de un espacio economico integrado
supone un elemento de crisis para todos los agentes econo-
micos, entre ellos las filiales de EMN, que ven, por consiguien-
te, alterado su medio habitual de competencia. Empleando un
simil bioldgico, las mutaciones estructurales experimentadas
por cada una de las filiales afectadas tienen su repercusion en el
comportamiento estratégico de la empresa matriz, sin que los
cambios de papel y de alcance de cada filial resulten idénticos.
Otras variables a considerar son la actividad sectorial, el carac-
ter mayoritario o minoritario del capital extranjero, el nivel de
desarrollo tecnoldgico o intensidad tecnoldgica del sector y la
localizacion.

Si se comparan ambos fendmenos, es posible detectar gran-
des similitudes en la evolucién simétrica de los procesos de
integracion econdmica regional y de cambio estructural intra-
empresarial. En ambos casos, existe una variedad de respuestas
estratégicas a una misma situacion cambiante de competencia:
en el primero, las protagonistas son las naciones; mientras que
en el segundo, se modifican los papeles particulares de cada
una de las filiales de EMN. Puesto que ambos procesos presen-
tan una naturaleza dinamica, una variacion en el primero tende-
ra a tener sus efectos sobre el segundo. Asi, en el caso de la
Unién Europea, desde 1992 entro en vigor el denominado «mer-
cado unico o interior», que supuso en la practica la considera-
cion de un mercado integrado de dimension europea y cuya
gestacion formal se forjo en el Acta Unica Europea (1986), pri-

mero, y en el Tratado de Maastricht (1991) después, por el cual
la unién econdmica fue también monetaria. Previamente, en
1986, Espaiia ingresé en el espacio econdmico denominado
Mercado Comtn —que habia evolucionado desde la unién
aduanera—, con un alcance inferior, tanto cualitativa como
cuantitativamente. En sintesis, este estudio empirico persigue
analizar la influencia que este tipo de procesos de integracion
economica (corporativa y regional) tiene sobre la inversion
extranjera directa y la politica de promocion.

Cualquier andlisis que se concentre en las actividades de las
empresas multinacionales y de sus filiales productivas debe
tener presente que existe una amplia variedad de comportamien-
tos estratégicos de produccion internacional. De acuerdo con la
metodologia de clasificacion propuesta por Dunning? —que justi-
fica la rentabilidad econdmica de la presencia directa en el exte-
rior sobre la base de economias de propiedad, localizacién e
internalizacion, conocido como paradigma PLI (acrénimo en
inglés de OLI ownership-location-internalization)—, la produc-
cion internacional presenta cuatro objetivos basicos bien diferen-
ciados: busqueda de recursos, busqueda del mercado, busqueda
de eficiencia y maximizacion de activos estratégicos. Resulta evi-
dente que cada una de estas cuatro estrategias presenta implica-
ciones muy diferentes para el pais anfitrion de la filial, en térmi-
nos de contribucion al empleo, produccion y comercio exterior.
Es frecuente que el objetivo exigido inicialmente a una empresa
filial sea el de busqueda de los recursos naturales del pais anfi-
trion (adquiriendo una capacidad mas diversificada y unas reser-
vas naturales mas amplias para la EMN) o el de busqueda del
mercado (produciendo series especificas y singulares para el
mercado doméstico). Progresivamente, dicha finalidad puede
reemplazarse por estrategias mas orientadas a la busqueda de
eficiencia (de alcance global dentro del grupo multinacional) o a
la maximizacion de los beneficios de los activos. Si bien estas
motivaciones deberian diferenciarse claramente, la practica de
las EMN demuestra que su comportamiento varia segtn el pais

! TAVARES y PEARCE (1998).

2 DUNNING (1993).
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y el momento objetos de estudio, como prueba el diferente
grado de compromiso con las actividades productivas desarrolla-
das en cada pais.

El comportamiento estratégico de las EMN ha permitido cla-
sificar las empresas filiales segun distintas estrategias, dividién-
dolas en multidomésticas o réplicas en miniatura orientadas al
mercado local. Ahora bien, cuando se produce un fenémeno de
integracion econdmica, la ineficiencia del comportamiento loca-
lista acaba volviéndose reduccionista, por lo que la empresa
matriz tiene que afrontar una decision de desinversion o de
cambio cualitativo de la naturaleza de la empresa filial. En casos
concretos de analisis empirico (Canad4® y Reino Unido?) se ha
constatado que la entrada de una nacion en un espacio compe-
titivo de mayores dimensiones ha provocado una mutacion de
las filiales hacia operaciones cuya racionalidad economica se
modifica, normalmente buscando la eficiencia, tanto productiva
como comercial. Los beneficios competitivos ligados a este cam-
bio pueden ser instantdneos tanto para la empresa filial, como
para el pais o la region economica donde se localiza. Esto es
debido a que las empresas filiales suelen ser altamente depen-
dientes de las matrices y resulta complicada una transicion que
conduzca a papeles mas responsables y creativos, como suelen
ser los asociados a filiales cuya finalidad sea la maximizacion de
beneficios de los activos o el mandato de producto. Por lo que
se refiere a las administraciones publicas, no suelen ser indife-
rentes al comportamiento estratégico de la filial, sino que bus-
can atraer inversiones de mayor rentabilidad social, ponderando
el compromiso de la matriz con los criterios y objetivos de la
politica econdmica. En consecuencia, resulta recomendable que
uno de los objetivos de la politica de promocion de inversion
extranjera directa pase a ser el fomento de la mutacion de la
naturaleza de las empresas filiales de multinacionales, a lo largo
de la gestacion y entrada en vigor de los procesos de integra-
cion economica regional. Estos temas de la politica industrial
seran desarrollados en el tltimo apartado.

3 CROOKELL (1986).
4 PEARCE y PAPANASTASSIOU (1997); HOOD y YOUNG (1988).

En el caso especifico de los espacios economicamente integra-
dos, un aspecto importante para su analisis es el de la localiza-
cion intrarregional de las actividades de la EMN®. En este con-
texto se suscita el debate en torno a la idea de si la integracion
econdmica regional promueve fuerzas de caracter centrifugo o
centripeto, es decir, si la integracién econémica genera un
modelo de geografia economica centro-periferia en el que se
acentua la concentracion econdmica, o, por el contrario, resulta
irrelevante el impacto sobre la distribucion territorial de la loca-
lizacién industrial. Existe abundante literatura sobre la materia
en el caso de Europa, sin que se hayan deducido conclusiones
claras. Ello es debido a que los estudios se han fijado en las
macromagnitudes de flujos de inversion exterior, por lo que se
pierden los detalles microeconémicos del comportamiento
estratégico de las EMN.

Sin embargo, no es undnime la opinién acerca de la correla-
cion entre integracion y concentracion economicas, ni parece
cierta la afirmacion de que las economias periféricas estén con-
denadas irreversiblemente a un menor nivel de desarrollo®.

5 TAVARES y PEARCE (1998).

¢ En el Informe sobre la competitividad de la industria europea 1999 del
instituto austriaco WIFO se aborda esta cuestién por encargo de la Comision
Europea y se concluye que en el periodo 1986-1997 no se ha producido una
modificacién de la especializacién productiva de los Estados miembros de la
UE, de lo que acaba deduciendo que no ha habido un proceso de
concentracién econémica hacia las zonas centrales, a pesar del proceso de
integracién, ni se ha observado una caida del peso especifico de las zonas
periféricas. A partir de una aproximacién macroeconémica de carécter
general a lo largo del periodo 1988-1998 (con una tasa anual de
crecimiento del valor afiadido bruto industrial en la UE del 1,6 por 100 en
contraste con la caida del -1,4 por 100 experimentada por el empleo de la
industria manufacturera), este estudio se centra en dos variables estructurales
de la industria: especializacion productiva y concentracién geogréfica. El
tema central de andlisis es la repercusion de la consecucién del mercado
interior sobre ambas variables, estableciendo la hipétesis de que las
diferentes estructuras industriales de los paises de la UE podrian haber
respondido de manera desigual a este proceso de integracién econémica
regional, mediante la implantacién de distintas estrategias. En tal caso, el
resultado habria permitido apreciar la acentuacién de las desigualdades
regionales y el modelo centro-periferia, tal y como algunas teorias
vaticinaban como un resultado cierto y determinista de la unién econémica y
monetaria. El estudio afirma que no aparece reflejoda una dicotomia centro-
periferia por la accién del mercado interior, ni se aprecia una tendencia en
ese sentido. La razén que justificaria esta conclusién se halla en la capacidad
positiva de respuesta gradual de cambio y ajuste estructural demostrada por
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Existen consideraciones estratégicas en el comportamiento de
las empresas que se refieren tanto a la diferenciacion de produc-
tos, como a la minimizacion de costes (principalmente, labora-
les en su fase inicial). Por tanto, la complejidad de parametros
que inciden en las decisiones estratégicas de las EMN provoca
que su comportamiento no resulte determinista, como atesti-
guan sus diferentes comportamientos ante las condiciones cam-
biantes de la competencia global, en la misma medida que seria
aventurado afirmar que el mercado interior europeo ha sido
neutral en la caracterizacion de las mutaciones industriales
europeas.

Siguiendo el modelo desarrollado por Cantwell’, que estu-
dia la reorganizacion de la estructura industrial europea des-
pués de su integracion, existen argumentos para sostener la
idea de que se produce un fendmeno de concentracion eco-
nomica regional basado en economias de aglomeracion y de
concentracion productiva (clustering). La idea central consis-
te en que, dado que la IED incrementa la movilidad de la pro-
duccion industrial a escala internacional, los flujos de IED
contribuyen a una disgregacion geogréfica de las industrias
segun sus intensidades tecnologicas (o de conocimiento) y
segun la naturaleza de sus operaciones productivas. La desa-
paricion de barreras comerciales conduce, por consiguiente,
a una division mas especializada del trabajo que refuerza, a
su vez, la concentracion de actividades de mayor valor afiadi-
do y de mayor sofisticacion tecnoldgica en las zonas centra-
les del espacio econémicamente integrado. En sintesis, cuan-
to mas intensiva es la actividad productiva, mas posibilidades

casi todos los paises europeos y sus industrias tras la crisis del periodo 1991-
1993 en una doble vertiente: un elevado grado de estabilidad
macroeconémica y mayores dosis de flexibilidad microeconémica. Pero se
pueden realizar observaciones criticas de fundamento que permitirian
cuestionar la solidez de estas conclusiones, tales como: la reducida
desagregacion sectorial empleada impide discriminar el alcance del tejido
industrial segin el tamafio de las economias europeas; la inferencia de
conclusiones de un ciclo tan corto; y la falta de andlisis de aspectos
macroeconémicos fan relevantes como la crisis del periodo 1991-1993, que
en el caso de Espafia alcanzé una intensidad virulenta hasta reducir los
niveles de renta real respecto de la media europea a los de 1975.

7 CANTWELL (1988).

existen de que el proceso de concentracion geografica tenga
lugar.

En coherencia con esta teoria econdmica, las politicas de
desarrollo regional contemplan la perspectiva dicotémica de
desarrollo centro-periferia. La idea de que pudiera existir una
jerarquia dentro del espacio econdmicamente integrado ten-
dria una gran repercusion en la integracion practica del princi-
pio de cohesién econdmica y social de las politicas en el ambi-
to de la Union Europea. Por tanto, se justifica que las
instituciones publicas no asistan impasibles a las tensiones
provocadas por las desigualdades surgidas dentro del espacio
economico integrado como consecuencia de las tendencias de
concentracion de recursos (econdomicos, humanos y tecnologi-
cos) en las zonas mas desarrolladas, con el fin de mitigarlas.
Por lo que se refiere a la politica de promocion de IED, los pai-
ses destinatarios, en su afan por captar capital extranjero,
pujan en una subastad en la que deben tener en cuenta que las
ventajas competitivas de localizacion industrial evolucionan.
Por consiguiente, resulta importante valorar los beneficios de
entrada que se otorgan a una EMN, dado que pueden condi-
cionar la tipologia de comportamiento estratégico de la empre-
sa filial. Normalmente, las distintas administraciones de los
paises receptores de una inversion tienden a establecer una
cooperacion estrecha con la EMN en orden a incrementar los
vinculos de la filial con los agentes locales y a desarrollar el
potencial endogeno de la region receptora. La existencia de
una matriz institucional (Esquema 1) de politica de promocion
de IED resulta, por tanto, capital para el éxito de la ejecucion
de la propia politica. Dado que el sector pablico desempena un
papel protagonista en la competitividad empresarial como faci-
litador de condiciones marco, los formuladores de politicas de
promocion de inversion extranjera deben tener presente que
es mas eficiente atraer inversiones con un alto contenido de
recursos locales, intimamente ligadas a los agentes regionales
mas cercanos y que interactien con el tejido industrial. En

8 CAMINO y PRADAS (1998).
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ESQUEMA 1

IMPACTO DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

Aspectos

Costes

Beneficios

Econdémicos y fiscales ...........cocoeueerinnn.

Laborales ...........cccoooviciiiiciiiieie,

Tecnoldgicos. ......cvevveiiiriieieieieias

Estructura industrial.............ccceevvevennnnn.

Ajuste estructural............ccooeiiiiiinnn.

Comercio exterior ..........cc.ceevveeeecieeennns

Comercio intraempresa .........c.ccceceeuennee

Mercado inferior.............ccccevveveveeenennnn.

SOCIAlES. ...

Medio ambiente............ccccoeveereveinnn.

Suelo industrial ..........c.ccooveveiiiiiiie,

FUENTE: CAMINO y PRADAS (1998).

Subvencién a fondo perdido y crédito fiscal.

Costes de formacién y de contratacién.

Pagos tecnolégicos por regalias y licencias de uso, de-
dependencia tecnolégica si no hay oficina y laborato-
rio de +D.

Pérdida de oportunidades de inversién para la indus-
tria nacional (si existe).

Riesgo de cierre de empresas y paro, si existe ya ofer-
ta nacional concurrente.

Incremento de importaciones de materias primas y
componentes.

Utilizacién de red comercial instalada.

Denuncia por competencia desleal si hay exceso de
subvencién. Toda innovacién radical genera un abuso
de posicién dominante a corto plazo en los mercados
geogrdfico y de producto de referencia.

Riesgo de deslocalizacion en otras regiones, accién de
propaganda y beneficio «exclusivamente politico» si
la subvencién supera los beneficios sociales

Coste de nuevas infraestructuras de indole medioam-
biental y costes de mantenimiento de las mismas.

Inversién poblica en infraestructuras: coste de dotacién
y construccién de nuevo suelo industrial y de infraes-
tructuras asociadas a la localizacién (sociales, tecno-
légicas, telecomunicaciones, medioambientales, cultu-
rales, etcéteral).

Ingresos fiscales procedentes del capital y del trabajo.

Generaciéon de empleo cualificado, duradero y de
rentas mds altas.

Produccién de mayor contenido tecnolégico y desbor-
damientos positivos por difusién tecnolégica, cudlifica-
cién técnica y oferta de servicios tecnolégicos avanza-
dos. Consolidacion de tecnologia propia si cuenta con
oficina de I+D.

Consolidacién de un tejido industrial y posible creacién
de distritos industriales de excelencia empresarial.

Ajuste positivo hacia sectores de futuro y mercados en
crecimiento.

Sustitucién de importaciones e incremento de exporta-
ciones. Contribucién positiva al saldo comercial.

Ampliacién de mercados exteriores y globalizacién.

Innovacién de productos tecnolégicamente avanzados
y de mejores prestaciones, a un coste menor, sustitu-
cién de productos obsoletos.

Paz social y generacién de oportunidades en zonas
menos favorecidas o en declive industrial.

Nuevos establecimientos més respetuosos con el
ambiente, produccién mas «limpia» de productos que
cumplen normativas medioambientales mas estrictas.
Implantacién de «mejor tecnologia disponible».

Dotacién y oferta de suelo industrial que atienda a
demandas mas sofisticadas (telecomunicaciones,
medioambientales, tecnolégicas, sociales, culturales,
efcéteral).

Tras estas consideraciones de caracter general, el articulo se
centra, en su segunda parte, en un tipo de andlisis mas especifi-
co en el que se aplica el enfoque antes explicado al caso de una
economia periférica como Espana dentro de un espacio econé-

definitiva, se trata de promover el mayor numero posible de
vinculos entre las filiales de EMN y el tejido industrial local. El
tercer apartado desarrollara mas extensamente los aspectos
asociados a esta politica industrial.
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mico integrado como es la Unién Europea. El objeto propuesto
es resaltar la trascendencia del impacto del ingreso de Espana
en la Comunidad Economica Europea, en 1986, sobre el com-
portamiento productivo de las filiales de empresas multina-
cionales y su posicionamiento dinamico dentro de la red multi-
nacional y en relacion con el tejido industrial del pais que acoge
la inversion.

3. La adhesion de Espaifia a la Comunidad Econdomica
Europea como factor determinante de entrada de
inversion extranjera directa

Los efectos de la inversion extranjera directa en Espana® no
difieren, en general, de los resultados observados en otros
paises desarrollados. Entre las consecuencias positivas mere-
cen destacarse por su importancia, los desbordamientos de
caracter tecnologico y organizativo que se producen a través
de la difusion de innovaciones tecnologicas y de la extension
de nuevas técnicas de organizacion. Asimismo, es frecuente el
fortalecimiento de las filiales espanolas en el marco de la red
del grupo multinacional, sobre todo en los casos en que se
amplian las areas geogréficas de mercados a suministrar y la
gama de productos a fabricar o desarrollar. Se ha constatado
la contribucion positiva de las filiales extranjeras al comercio
exterior con un significativo aumento de las exportaciones,
debido a la mayor propension exportadora de las filiales
extranjeras en comparacion con la de las empresas de capital
nacional. En contraposicion, las filiales extranjeras tienden a
importar mas, provocando que el resultado neto no siempre
sea positivo. Al comportamiento asociado se le denomina
comercio intraindustrial y es un sintoma, entre otros, de la
globalizacién econdémica. Un ultimo aspecto, no menos impor-
tante, es el incremento de la competencia que supone la entra-
da de nuevos agentes (muchos de ellos mas avanzados tecno-

? BAJO (1991); MARTINEZ SERRANO y MYRO (1992); BAJO, LOPEZ y
LOZANO (1995); SALAS FUMAS y MERINO (1995); GONZALEZ y
MONTES (1995); MARTIN y VELAZQUEZ (1996); MUNOZ (1999).

logicamente), con lo que se amplia la oferta disponible y se
contribuye a la contencion de los precios.

Por el contrario, la inversion extranjera directa puede presen-
tar connotaciones negativas que, a veces, se interpretan como
riesgos. Asi, un falso sentido «nacionalista» de la economia
(antagonico al espiritu de la integracion econdmica, miope ante
las tendencias de la globalizacion y del acelerado progreso tec-
nologico, y absolutamente contrario a la esencia europeista) ha
creido que la inversion extranjera significa una pérdida de
poder de decision por venta de patrimonio «nacional». A esta
percepcion han contribuido los casos en que la empresa multi-
nacional ha aprovechado la red comercial de la empresa local y
ha vaciado su gama de operaciones productivas (y la capacidad
de generar valor afiadido) hasta concentrarse en las actividades
de comercializacion y distribucion. Este abandono de activida-
des manufactureras por parte de algunas empresas filiales de
capital extranjero ha provocado que en Espafia se extendiera, al
principio de la década de los noventa, la idea de que se estaba
presenciando un proceso de desindustrializacion, enmascarado
en la tendencia a la terciarizacion de la industria y sintoma evi-
dente de la profunda crisis de 1993. Pero es justo en momentos
de crisis', en los que el ciclo econdmico presenta la ralentiza-
cion de indicadores de demanda, inversion y empleo, cuando
frecuentemente aflora la competencia entre filiales. Si el grupo
multinacional actiia globalmente, aparecen potenciales decisio-

19 La coyuntura econémica en el momento de realizacion de la encuesta
(1999) se encuadra en una fase alcista del ciclo econémico, con crecimientos
del PIB en Espafia superiores a la media comunitaria y sin riesgos aparentes
de deslocalizacion. En contraste con esta situacién, la industria del Reino
Unido estd padeciendo una situacién critica muy parecida a la que vivié
Espafia en 1993 y cuyo ejemplo més traumético, en términos de empleo, es
la venta de Rover por BMW. Justificar esta salida (sélo parcial, puesto que
BMW seguird poseyendo Rolls-Royce) en la fortaleza de la libra esterlina
frente al euro parece demasiado simplista en una realidad competitiva mas
compleja. En sintesis, se asiste desde Espafia a una situacién privilegiada que
no es permanente, por lo que los formuladores de politica industrial deberian
analizar integralmente los factores que limitan la competitividad de la
industria (como en el caso de la industria automovilistica son la logistica, la
industria auxiliar y la formacién de técnicos y operarios de produccién) para
no bajar la guardia en su relacién con las pautas de comportamiento de las
EMN y de sus filiales.
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nes de deslocalizacion industrial. Este tipo de situaciones bene-
fician principalmente a la empresa multinacional, quien entabla
una subasta entre gobiernos —avidos de captar y atraer
empleo en un contexto econdémico negativo— y maximiza la
rentabilidad de su inversion en forma de subvenciones a fondo
perdido, créditos fiscales, uso y disfrute de infraestructuras,
etcéterall,

Otro aspecto que ha ayudado a que se mire con recelo la pre-
sencia de capital extranjero proviene de los cierres parciales y
liquidaciones de empresas filiales como consecuencia de la
intensificacion de fusiones, alianzas y concentraciones empresa-
riales. En un entorno global profundamente competitivo, las
estrategias dinamicas de las empresas multinacionales persi-
guen aprovechar globalmente las economias de escala y de
alcance, de manera que las dimensiones eficientes de numero-
sas actividades carecen de sentido local o nacional. En conse-
cuencia, el papel de las filiales, como nexo de union de la red
multinacional con el mercado local, cambia. De su capacidad de
adaptacion y de los factores de entorno competitivo que en ella
converjan dependera su futuro dentro del grupo multinacional.
El denominado efecto sede (por el cual se tiende a concentrar la
toma de decisiones estratégicas en la sede de la empresa
matriz) se convierte en una manifestacion mas de la globaliza-
cion, cuya constatacion empirica es variable y depende de multi-
ples factores. Resulta evidente que cualquier alteracion del
patron de decisiones de inversion de una empresa induce un
cambio en la interrelacién de la empresa con su entorno,
pudiendo provocar su desvinculacion del tejido productivo local.

Los procesos de integracion econdmica se encuadran en un
marco formal de caracter multilateral (de ahi que se hable de
«multilateralismo» o «multilateralizacion» de la economia), por
el cual los paises deciden liberalizar los intercambios comercia-
les de mercancias y servicios y de capitales con el objeto de
beneficiarse mutuamente del incremento del comercio y de la
especializacion productiva de cada region. La formalizacion

" CAMINO y PRADAS (1998).

viene dada a través de normas de definicion de origen de los
productos, mecanismos de resolucién de conflictos, instrumen-
tos de remocion de obstaculos técnicos y administrativos al
comercio y de normas de defensa de la libre competencia basa-
das en el principio de reciprocidad y de igualdad de tratamiento.
Ademas, la integracion economica goza de otra ventaja: su
caracter modular, por el que la escala o dimension del espacio
puede crecer a voluntad de los socios que conforman la region
integrada econdmicamente. El mecanismo mas perfeccionado
de intensificacion de los intercambios comerciales es el acuerdo
de reconocimiento mutuo (ARM), por el que los paises firman-
tes se comprometen a respetar las homologaciones, certificacio-
nes y acreditaciones de cumplimiento de las normas, suscritas
por cualquiera otro pais asociado (o por una entidad legalmente
autorizada de cada pais). Previamente, los paises asociados han
debido aceptar una acervo comun de normas y garantizar su
cumplimiento de manera solvente. Merced a la integracion eco-
nomica se amplia el ambito de actuacion de las filiales, hasta
hacer de Espafia un centro de operaciones de la peninsula Ibéri-
ca, del sur de Europa y del mar Mediterraneo, y una plataforma
de acceso a Latinoamérica.

Importancia de la integracion econémica
de Espatfia en Europa

La adhesion a la Comunidad Econémica Europea (CEE), en
1986, fue un hito determinante en la evolucion econémica,
social y politica de Espaifia, cuya inclusion resulta obligada en
todo estudio de la economia espafola reciente. Estuvo precedi-
da de un periodo de crisis economica en la que la politica indus-
trial estuvo orientada hacia la reconversion de sectores con
sobredimensionamiento de plantillas, sobrecapacidad producti-
va, procesos productivos obsoletos y de alta intensidad energéti-
ca. En un contexto macroeconémico inestable de alta inflacion y
creciente desempleo, la promocion de inversion extranjera se
erigio en alternativa fundamental y asi se implantaron incenti-
vos a la inversion de diversa indole, tales como ayudas a la con-
tratacion laboral, a la formacion (Fondo de Promocién de
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Empleo), al saneamiento previo de los pasivos y a la reflotacion,
desgravaciones fiscales, subvenciones a la I+D, etcétera. Los
objetivos de promocion de IED respondian a un modelo orienta-
do a la exportacion y de sustitucion de importaciones, sin que
se privilegiaran los nuevos establecimientos o la ampliacion de
capacidad.

En aquella época el alcance del espacio europeo era menor
de lo que es hoy dia, puesto que se trataba de un «mercado
comun» con facilidades aduaneras para el comercio intracomu-
nitario. Justo en el momento de la incorporacion de Espaiia,
los paises de la CEE percibieron la insuficiencia de este plante-
amiento, que habia evolucionado progresivamente desde 1957,
y decidieron darle mayor amplitud: crear un mercado tinico o
interior en el horizonte del afio 1992, en el que se concederian
mayores facilidades para los intercambios de mercancias y
capitales, pero sometiendo las practicas desleales a un control
mas estricto. Este proceso no esta, ni mucho menos, perfec-
cionado, sino que es dinimico y esta en constante avance bajo
la formula sucesiva de «profundizacion y ampliacion», como
atestigua la ultima reforma del Tratado de Niza, aprobado
en 2000.

Como este tipo de procesos requiere una lenta gestacion, los
agentes economicos cuentan con tiempo para incorporarlos a
sus estrategias. En el caso de Espaiia, el periodo de preadhe-
sion fue relativamente largo y sirvié para adecuar la legislacion
espaifiola al acervo comunitario. En particular, la normativa de
control de cambios y de tratamiento de la inversion extranjera
era muy restrictiva y asi se modificé con una importante liberali-
zacion de los movimientos de capital en 1981. Con el régimen
vigente!® se proclama la plena liberalizacién de movimientos de
capitales.

Existen numerosos estudios de la inversion extranjera en
Espana en este tltimo cuarto de siglo y todos concluyen que ha

12 Real Decreto 664/1999 de 23 de abril (BOE de 4 de mayo) sobre
inversiones exteriores, que regula tanto el régimen de las inversiones
extranjeras en Espafia, como el régimen de las inversiones espafiolas en el
exterior.

desempenado un papel fundamental en el desarrollo de la eco-
nomia espaiola, acentuandose su relevancia desde el ingreso en
la UE. Esta evidencia no es solo patrimonio de la economia
espafiola sino que se ha detectado en otros paises que son
socios comunitarios en la actualidad (Irlanda, Portugal, Grecia,
paises escandinavos).

El primer trabajo detallado que se fija en la posible influen-
cia del ingreso de Espaiia en la CEE sobre la IED es el de
Bajo (1992), quien modeliza la evolucion de los flujos brutos
de inversion directa recibidos por la economia espafiola desde
comienzos de los sesenta. Llega a la conclusion de que las
variables significativas son el tamafio de la economia (estable-
cido por el nivel de PIB), el crecimiento econémico (tasa de
variacion real de PIB), la inflacién y los flujos acumulados de
IED. Paradéjicamente, y en contra de todas las argumentacio-
nes oficiales, no resultan significativos los costes laborales
(expresados como costes laborales unitarios, CLU). Como
rasgos caracteristicos de los sectores manufactureros que
han recibido mayores entradas de IED durante el periodo
1986-1992 estan el alto esfuerzo tecnoldgico y la disponibili-
dad de mano de obra cualificada. Este patron se ha mantenido
con posterioridad. Asimismo, Bajo constata la relacion directa
existente entre el grado de apertura exterior y el crecimiento
economico a través de los efectos de integracion (asociados a
la ampliacion de tamafio de mercado y al aprovechamiento de
economias de escala productivas, comerciales e, incluso, tec-
nologicas), de redundancia (que implican la eliminacion de
capacidades productivas, comerciales e, incluso, tecnoldgicas
redundantes) y de asignacion (entendidos como la reasigna-
cion eficiente de recursos entre sectores y filiales en funcion
de sus ventajas competitivas).

Con posterioridad, Martin y Velazquez (1996) analizan los fac-
tores determinantes de la IED en los paises de la OCDE con
una referencia al caso espafiol a partir de los flujos de IED en
paises desarrollados para el periodo 1983-1992. La conclusion a
la que llegan es que la relacion relativa de remuneracion de fac-
tores capital y trabajo no es significativa. En este estudio no se
observan situaciones de profundizacion en la integracion econd-
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mica en el conjunto de los paises desarrollados (como si fue el
caso del ingreso de Espana y Portugal en la CEE). La razon que
justifica la nula significatividad de la relacion relativa de remu-
neracion de los factores capital y trabajo parece hallarse en la
existencia de un proceso de convergencia real protagonizado
por los paises de la OCDE.

En consecuencia, las diferencias en los flujos de IED deben
encontrarse en el peso de otros factores. Repasando algunos
paises que han destacado por su éxito en la atraccion de capital
extranjero, y matizando el riesgo de simplificacion de una reali-
dad persistentemente compleja, la clave de Irlanda parece
encontrarse en su ventajosa fiscalidad (10 por 100 de impuesto
sobre sociedades, ademas de importantes ayudas fiscales a las
actividades de I+D); y, de forma andloga, en el caso de los Pai-
ses Bajos, a la favorable regulacion concedida a la IED (tanto a
las sociedades tenedoras de acciones —holding—, como a los
nuevos establecimientos de grandes dimensiones a través de
paquetes de ayudas fiscales a la medida del proyecto). El caso
britanico se deberia mas a una confluencia de factores positi-
vos, tales como un mercado financiero eficiente, una legisla-
cion mercantil eficaz (incluyendo el control o gobierno de las
empresas), una economia en proceso de desregulacion y priva-
tizacion, un sector de servicios a las empresas potente (el
denominado terciario avanzado), una excelente dotacion de
infraestructuras de telecomunicacion, y un marco laboral extre-
madamente flexible —a diferencia de la Europa continental—.
Asi resulta posible explicar el peso relativamente reducido de
Alemania como destino de inversion extranjera. A pesar del
gran tamafio de su mercado y del alto nivel tecnoldgico, es pre-
ciso considerar que prevalecen otros factores (como el coste
superior de la mano de obra y la facil accesibilidad a su territo-
rio), motivo por el cual el capital extranjero prefiere localizarse
en un pais desarrollado de Europa central como Francia, Reino
Unido o Paises Bajos, incluso en los Paises del Este como Hun-
gria o Reptblica Checa.

Los flujos de inversion extranjera en los paises desarrolla-
dos en el periodo 1990-1998 (Cuadro 1) ilustran la tendencia
anterior. Merece especial atencion el sexto lugar que ocupa

Espafia como destino de IED (4,36 por 100 de las entradas
totales de capital), en contraste con el bajo nivel de las inver-
siones espaiolas en el extranjero. En sintesis, Espana es el
pais desarrollado que mas depende de la IED para equilibrar
su balanza de pagos merced al superavit de la cuenta de capi-
tales.

El caso de Espafia ha tendido a explicarse por medio de los
menores costes laborales, pero se demostré®® que no eran sig-
nificativos en el flujo de IED. Con ser los CLU inferiores a la
media comunitaria, existian simultdneamente otros factores
limitativos que contribuian a remarcar las inferiores condicio-
nes de competitividad de la economia espafiola, como el relati-
vamente bajo nivel tecnologico (un esfuerzo tecnoldgico infe-
rior a la mitad del promedio comunitario), la lejania de Espana
respecto de Europa central y el insuficiente nivel de infraes-
tructuras (que acentua la periferia de Espana y dificulta la
accesibilidad de las mercancias espafiolas a los mercados
europeos), v la rigidez del mercado de trabajo, extensiva al
marco institucional y legal. Sin embargo, compensando las
variables anteriores, aparecen otros factores relevantes y sig-
nificativos como el tamafio del mercado, la creciente estabili-
dad macroecondmica, la progresiva mejora de las infraestruc-
turas y de los niveles de formacion y cualificacion técnica, la
plataforma que supone Espana para fabricar productos desti-
nados a otros mercados, asi como la creacién de un marco
regulatorio mas liberal de tratamiento de la inversion extranje-
ra, al que ayudan las subvenciones. Por ello, el auge de la IED
destinada a Espafia —hasta situarse en algunos afios en cuarto
lugar como pais receptor— debe explicarse sobre bases adi-
cionales asociadas al protagonismo real de los procesos de
integracion econdmica.

En nuestra opinidn, el analisis de los estudios mas impor-
tantes del caso espafiol aporta una clave fundamental para
comprender el error de enfoque de la politica de promocién
de IED y para explicar simultineamente el comportamiento

13 BAJO RUBIO (1991).
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CUADRO 1

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN LOS PAISES DESARROLLADOS, 1990-1998
(Flujos acumulados de inversion. Millones de délares)

! Entre paréntesis aparece el puesto de Espafia entre los 28 paises desarrollados.
FUENTE: OCDE.

Entradas % Salidas % Salidas netas
Estados Unidos .. 605.052 31,37  Estados Unidos..... 662.652 25,09  Alemania... 258.379
Reino Unido ...... 240.513 12,47  Reino Unido..... 364.733 13,81  Japén........ 214.353
Francia .........ccooeeun. ... 178.323 9,24  Alemania...... 318.640 12,07  Reino Unido.. 124.220
Bélgica-Luxemburgo........ 105.859 5,49  Francia.. 257.407 9,75  Paises Bajos .. 79.836
Paises Bajos 101.028 5,24 Japén....... 227.984 8,63 Francia......... 79.085
Espaiia’ (69) 84.039 4,36 Espaiia' (129 ................ 50.984 1,93  Espaia’ (279)........cccooviiiene -33.055
Total ..o, 1.928.899 100,0 Total...ooooeeiee 2.640.600 100,0 Total .o 711.701

dispar de la IED en Espafia en los periodos 1986-1990 y
1991-1995 (de auge y caida, respectivamente, segun reflejan
los Graficos 1y 2). En dichos afos, se consolidé una pérdida
de competitividad real expresada en la aproximacion de los
costes laborales al promedio comunitario (equiparacion
practica con los CLU del Reino Unido) y un descenso de los
flujos netos de entrada de inversion extranjera desde 1992, a
pesar de la entrada en vigor del Mercado Unico Europeo.
Coincide este periodo con una crisis muy grave en Espafia
(en 1993 se alcanza un minimo historico en la caida del PIB,
solo equiparable al nivel de 1975). Tan sélo las devaluacio-
nes y un crecimiento superior a la media (timido en 1995 y
1996, robusto desde entonces) lograron invertir la tendencia
descendente del flujo de IED. En suma, y como consecuen-
cia de un contexto macroeconomico inestable y de una reali-
dad microecondmica excesivamente rigida y pendiente de
reformas estructurales, el ciclo de flujos crecientes de IED
se consumi6 en Espafia prematuramente, desaprovechando-
se parcialmente el empuje de captacion de capital extranjero
permanente que empezo en 1986 y podia haber continuado
més alla de 1992.

En relacion con la actuacion institucional, las politicas de
promocion de IED erraron al insistir en exceso en los meno-
res CLU relativos de Espafia, minusvalorando otras variables

mas significativas en la creacion de ventajas competitivas. En
particular, el fomento de las inversiones en activos intangibles
dentro de un contexto macroeconomico estable (condicién
necesaria, pero no suficiente para un desarrollo econémico
sostenido) constituye el eje basico del paradigma moderno de
politica industrial, cuya culminacion teérica seria el concepto
de economia basada en el conocimiento. En la practica, la crea-
cion de estructuras solidas y permanentes de apoyo a la inno-
vacion no constituy6 el eje prioritario de la politica industrial
espafiola, de lo cual no se beneficié la industria de capital
nacional ni tampoco se utilizo como reclamo para el estableci-
miento del capital, extranjero*. Los recursos publicos destina-
dos a subvencionar las actividades tecnoldgicas de la industria
y a incentivar la inversion productiva con finalidad regional no
alcanzaron a crear unas condiciones permanentes de incenti-
vacion de inversion y, por ende, de creacion de empleo. Otrosi,
se utilizaron en ocasiones como freno ante una amenaza cierta
de deslocalizacion industrial (Seat es el ejemplo mas caracte-

14 SIMON (1997) estima en 7,56 billones de pesetas constantes de 1989
los fondos pUblicos destinados a la industria en el periodo 1978-1993, sin
contar las ayudas laborales. Se desagregan de la siguiente forma: 5,33
billones de pesetas en forma de ayudas directas (transferencias corrientes y
subvenciones); 1,20 billones en ayudas fiscales; y 1,03 billones corresponden
al crédito oficial concedido al ICO.
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GRAFICO 1

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
EN ESPANA, 1986-1992
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NOTA: Variacién neta de pasivos en forma de titulos no cotizados.
FUENTE: Banco de Espafia. Elaboracién propia.

GRAFICO 2

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
EN ESPANA, 1992-1999

Millones de € corrientes
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[ Inversién neta

NOTA: Variacién neta de saldos a fin de periodo de pasivos en forma de acciones
y ofras participaciones de capital més la financiacién de empresas relacionadas.
FUENTE: Banco de Espaiia.

ristico por las ayudas tecnoldgicas concedidas como salida a
su crisis financiera de 1993).

Presencia del capital extranjero en la industria espasiola

Por su caracter complementario, resulta interesante reflejar
dos de los principales analisis de la presencia del capital extran-
jero en Espana. El primero es obra de Martinez Serrano y Myro
(1992), quienes analizan la penetracion del capital extranjero en
la industria espafiola. Tras constatar su aumento (duplicacion)
durante la década de los ochenta hasta llegar a significar aproxi-
madamente un tercio de la produccion en 1990, la faceta mas
destacada es la concentracion del aumento en los sectores de
mayor intensidad tecnologica. Sin embargo, la modificacion de
la estructura industrial espafola como consecuencia de la
afluencia de capital extranjero no ha sido radical, sino gradual,
puesto que éste también ha entrado en sectores de baja intensi-
dad tecnologica (manufacturas metalicas e industria textil, por
ejemplo). Del anlisis, los autores también infieren el papel des-
tacado de la entrada de Espaiia en la CEE en la aceleracion de
los flujos de inversion extranjera, asi como el atractivo que ofre-
cen el bajo nivel de los CLU y las expectativas de crecimiento
del mercado.

Por su parte, Martin y Veldzquez (1996) estiman la presencia
del capital extranjero en la economia espanola a partir de los
datos de la central de balances del Banco de Espafia (CBBE),
por lo que aparece un cierto sesgo hacia la gran empresa. La
presencia de capital extranjero en la industria ascendia, en
1993, al 40 por 100 (44,5 por 100 en la industria manufacturera
y 6,2 por 100 en energia), siendo del 16,4 por 100 para el total
de la economia. En cuanto a las principales conclusiones de su
trabajo, se observa una correlacion positiva de la presencia de
capital extranjero con una propension importadora mayor
(especialmente, si el capital es mayoritario), con el grado de
utilizacion de mano de obra cualificada y con la importacion de
servicios tecnologicos. De este analisis no se deducen diferen-
cias significativas entre el comportamiento de la filiales extran-
jeras y el de las empresas de capital nacional en las siguientes
variables:

e Productividad. Al igual que sucede con el esfuerzo investi-
gador, de manera agregada las filiales extranjeras presentan una
productividad més elevada, pero al descender a un analisis sec-
torial resultan ser mas productivas las empresas nacionales.

¢ Rentabilidad.

e Esfuerzo investigador. De manera agregada, proporcio-
nalmente las empresas de capital extranjero son mas innova-
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doras que las de capital nacional, pero si se corrige la desvia-
cion sectorial los resultados no son nada concluyentes, de lo
que se deduce que existe un sesgo sectorial en el comporta-
miento tecnoldgico, puesto que en determinados sectores las
empresas nacionales son mas innovadoras que las filiales
extranjeras.

e Propension exportadora. Es aun superior a la de las empre-
sas de capital nacional.

e Saldo comercial. Aunque aprecian que la contribucion
de las filiales mayoritarias al equilibrio comercial es inferior a
la que realizan las empresas de capital nacional, e incluso a la
correspondiente a las filiales de capital extranjero minorita-
rio.

La funcion tecnoldgica de las filiales extranjeras en Espaiia,
es analizada por Salas y Merino (1995) a partir de otra fuente
estadistical® para llegar a conclusiones similares, insistiendo
en la relevancia significativa del nivel de desagregacion secto-
rial.

e Las filiales extranjeras en Espafia son mas intensivas en
capital que las nacionales.

e La ejecucion de actividades de I+D es similar entre
empresas de capital nacional y extranjero, pero las filiales
extranjeras muestran una mayor propension a la importacion
tecnologica.

e La productividad (VAB por empleado) de las filiales
extranjeras es mas alta que la de las empresas de capital
nacional.

En suma, en la década de los ochenta Espaiia se convierte en
destino prioritario de la inversion en el exterior de los principa-
les paises desarrollados. Entre las causas de la afluencia tan ele-
vada de inversion extranjera directa se pueden destacar:

e La integracion en el Mercado Comun Europeo (después
mercado interior).

o FEl tamafio del mercado (40 millones de habitantes con un
considerable nivel de renta y un destacado potencial).

15 Encuesta sobre estrategias empresariales (ESEE), del Ministerio de
Industria y Energia.

e Una cualificacion técnica suficiente de la mano de obra,
capaz de asimilar y adoptar los avances tecnoldgicos.

e La insuficiente presencia extranjera en comparacion con el
peso del capital espanol.

e El menor tamafio (y, por consiguiente, precio) relativo de
las empresas espaiiolas.

Sin embargo, no se han podido comprobar algunos argumen-
tos que se utilizan desde las instancias publicas para atraer capi-
tal extranjero, tales como el uso de Espafia como plataforma de
exportacion a Europa allende Portugal y, por extension, a otras
areas geograficas con las que mantiene estrechos vinculos, tales
como Hispanoamérica y la cuenca mediterranea, etcétera. Tam-
poco se ha verificado que los menores costes laborales unitarios
espaifioles en comparacion con la media europea sean significati-
vos en los flujos de IED hacia Espaiia. Asimismo, falta por estu-
diar el impacto de los precios relativos de ciertos recursos basi-
cos (energia y telecomunicaciones) sobre las decisiones de
inversion de las EMN en Espana.

Datos estadisticos de IED en Espadia

Las fuentes principales para el anélisis de los flujos de inver-
sion directa en Espafia son dos: la balanza por cuenta de capi-
tal del Banco de Espaiia y el registro de inversiones extran-
jeras del Ministerio de Economia. El boletin estadistico del
Banco de Espana recoge los datos del registro de caja de la
balanza de pagos de Espaifia. En la balanza por cuenta de capi-
tal se detalla la variacién neta de pasivos (inversiones extran-
jeras en Espana) del capital privado a largo plazo con todas
sus componentes: directa (habitualmente, en forma de titulos
no cotizados), de cartera (titulos cotizados), inmobiliaria y
otras inversiones. Por su parte, en el registro de inversiones
extranjeras se declaran las operaciones (correspondientes a
inversiones directas y de cartera) que requieren control o
comunicacion administrativa previa (incluso autorizacion
administrativa para ciertos casos muy especificos), conforme
a la legislacion vigente (actualmente, Real Decreto 664/1999
de 23 de abril). En dicho registro se anotan las operaciones
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previamente a su liquidacion y, con posterioridad, cuando han
sido efectivamente realizadas.

Los datos de IED ofrecidos por el Banco de Espaiia presentan
la virtud de ser netos (es decir, saldos netos de inversion des-
contadas las desinversiones). La descomposicion se realiza en
dos grupos: acciones y otras participaciones de capital, y finan-
ciacion a empresas relacionadas. Sin embargo, el analisis acaba
siendo limitado para su interpretacion macroecondmica, porque
no se publica la desagregacion sectorial ni el origen de la inver-
sion.

La busqueda de mayor detalle obliga a acudir al registro de
inversiones extranjeras del Ministerio de Economia. En el
mismo se desglosan las inversiones directas por tipo de ope-
racion, razon de la inversion, pais de procedencia, sector, por
region espafola de destino y cruzadas por pais, sector y
region. El problema de esta fuente estriba en la publicacién
de datos de inversion bruta, sin que necesariamente impli-
quen una ejecucion del conjunto de operaciones declaradas (v
registradas), asi como en la ausencia de datos homogéneos a
causa del cambio metodologico en la definicion de inversion
directa y de la creciente liberalizacion de operaciones (en la
practica, segun el R.D. 664/1999, no queda casi ninguna
sometida a autorizacion administrativa y muy pocas a comuni-
cacion oficial).

En consecuencia, dada la naturaleza microeconomica de este
estudio, que se centra en el analisis de la interrelacién entre los
procesos de integracion economica y el comportamiento de las
filiales extranjeras, parece mas apropiado centrarse en la evolu-
cion de la inversion extranjera directa en la economia espafiola
segun los datos del registro de inversiones extranjeras del
Ministerio de Economia. A continuacion, se resumen los princi-
pales rasgos de la evolucion de la IED en Espana a lo largo del
periodo 1986-1999',

16 MUNOZ GUARASA (1999) ha estimado la evolucién histérica de las
inversiones directa, de cartera y de inmuebles en sus formas bruta y neta
para los periodos 1962-1989 y 1962-1995, respectivamente, aplicando su
evaluacién metodolégica de la legislacion a ambas fuentes.

e Magnitud y tendencia de la IED. El ingreso de Espaiia en
la CEE y la creacion del Mercado Unico provocaron un flujo
ascendente de entrada de capitales (Grafico 1), cuyo pico maxi-
mo de inversion neta se logré en 1990. Con la crisis de 1993, se
mantiene temporalmente la entrada de capitales debido a la
financiacion de empresas relacionadas, para caer inmediatamen-
te (Gréfico 2). Sélo el solido crecimiento econdmico experimen-
tado desde 1997 ha provocado que el saldo neto casi recupere
los niveles de 1992.

e Importancia de la industria. Los datos del Ministerio de
Economia para el periodo 1986-1999 (Cuadro 2 y Grafico 3)
demuestran la importancia de la industria como sector de desti-
no de la inversion extranjera directa en Espaiia, alcanzandose
una contribucion de la industria superior al 60 por 100 de la IED
total en 1986 y 1994. Por el contrario, el nivel minimo se alcanza
en 1999, como consecuencia de que el sector financiero desem-
pefie un papel fundamental y creciente en los flujos de inversion
extranjera.

e Distribucion sectorial. Entre los sectores que han atraido
preferentemente al capital extranjero destacan los sectores de
automocion, quimico, de alimentacion, metalurgia, maquinaria
eléctrica y mecanica. El Cuadro 2 presenta la evolucion de la
distribucion sectorial de la inversion bruta en el periodo 1986-
1999, donde se aprecia la reducida apertura al capital extranjero
de los sectores energético y de construccion y el creciente pro-
tagonismo del sector financiero entre todas las ramas de activi-
dad econdmica.

e Naturaleza y finalidad de la inversion. La mayoria de las
operaciones a largo plazo del capital extranjero toman la forma
de adquisiciones y ampliaciones de negocios ya establecidos, en
contraste con el reducido porcentaje de operaciones de constitu-
cion y creacion de sociedades. En coherencia con este dato, en
el Cuadro 3 se observa que la finalidad estd mayoritariamente
asociada al control de la sociedad, bien para su toma o para un
reajuste de la participacion. A modo de ejemplo, el Grafico 4
desglosa la naturaleza y la finalidad de la IED en Espafia en
1998, cuando el 67 por 100 de todas las operaciones registradas
tuvieron por naturaleza el ser adquisiciones (34 por 100) o
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CUADRO 2

INVERSION DIRECTA EXTRANJERA EN ESPANA: SECTORES DE DESTINO*, 1986-1999
(Inversion bruta. Millones de pesetas corrientes)

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Energia.......cccveeeee 1777 2258 17.016 434 64110  140.340 2.043 10.075  197.107 9.669 38.771 4.500 41986 103.192
Extraccion y frans-
formacién de mine-
rales no energéti-
cos. Industria qui-
L1115 T 56.058 206.542 90.521 184.205 228378  207.078 460.243 173795 259.902 228953  306.784  510.863 375504 376.870
Transformados me-
télicos. Mecdnica
de precision........... 119.906 82175 76908 127.434 186.410 232308 222.251 357.010 496219 307782  306.154  588.686  356.854  278.750
Otras industrias
manufactureras....... 70.293 93.838 144.058 211.017 222251  289.677 311.920 518960 593.194  398.146  374.325 378.687  343.370 317.726
Total industria........ 248.034 384.812 328.502 523.090 701.149  869.403 996.457 1.059.840 1.546.422  944.550 1.026.034 1.482.736 1.117.714 1.076.538
Construccion........... 324 1.703 4.809 10.997 40.045 23.693 20.946 25.435 10.432 20.257 17.993 17.347 8.840 92.725
Otras ramas de
actividad................. 152.545 340.765 509.942 710912 1.078.658 1.411.599 897.091 770.334 790.952  783.293 1.194.945 1.600.409 2.069.401 3.213.146
Total......ovvvreae. 400.903 727.279 843.254 1.244.998 1.819.851 2.304.694 1.914.494 1.855.609 2.347.806 1.748.100 2.238.972 3.100.492 3.195.955 4.475.134
Tasas de variacion con respecto al afio anterior**
Energia.......cccoveeeee 332,0 27,1 6536 974 146719 118,9 -98,5 393,1 1.856,4 -95,1 nd. -88,4 833,1 146,2
Extraccion y frans-
formacion de mine-
rales no energéti-
cos. Industria qui-
1111 T 14,6 2684  -56,2 103,5 24,0 -9,3 1223 -62,2 49,5 -11,9 nd. 66,5 -26,5 41,3
Transformados me-
télicos. Mecdnica
de precision............ 50,5 -315 -6,4 65,7 46,3 24,6 -4, 60,6 39,0 -38,0 nd. 92,3 -394 -24,8
Otras industrias
manufactureras....... 44,2 33,5 53,5 46,5 53 30,3 77 66,4 14,3 =329 nd. 1,2 93 76,1
Total industria........ 395 55,1 -14,6 59,2 34,0 24,0 14,7 64 45,9 -38,9 nd. 44,5 -24,6 25,2
Construccion........... -87,1 4256 182,4 128,7 264,1 -40,8 -11,6 21,4 -59,0 94,2 nd. -3,6 -490 1.061,7
Otras ramas de
actividad................. 528 1234 49,6 39,4 517 30,9 -36,3 -14,1 2,7 -1,0 nd. 339 29,3 113,0
Total ... 43,1 814 15,9 47,6 46,2 26,6 -16,8 =31 26,5 -25,5 nd. 38,5 31 88,3
NOTAS:

* o Hasta 1995, expedientes de verificacién tramitados por DG Transacciones Exteriores. Desde 1996, operaciones registradas.
e Desde 1999, no estdn sujetos a declaracién los préstamos a largo plazo concedidos a empresas filiales. Tampoco se registran las operaciones efectuadas por sucursales de
sociedades extranijeras y los anticipos reintegrables, pero este cambio carece de relevancia estadistica.
e Sectores de actividad clasificados segin CNAE-74 (Decreto 513/74, de 9 de agosto) para 1986-1992, a partir de 1993 la clasificacién utilizada es CNAE-93 (Real Decreto

1.560/92 de 18 de diciembre) con la correspondencia que se indica:

- Energia (divisiones CNAE-93: 10-12, 23, 40 y 41).
- Extraccién y transformacion de minerales no energéticos. Industria quimica (13, 14, 24y 27).
- Transformados metdlicos. Mecénica de precisién (28-34).
- Otras industrias manufactureras (15-22, 25, 26 y 35-37).

— Construccién (45).

- Otras ramas de actividad (01, 02, 05 y 50-99).
** El dato de 1999 se ha calculado considerando el cambio de legislacion (RD 664/99).
FUENTE: Registro de Inversiones Extranjeras en Espaiia. Direccién General de Politica Comercial e Inversiones Extranjeras MEH SGT-MINER.
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GRAFICO 3

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
EN ESPANA: CONTRIBUCION
DE LA INDUSTRIA*, 1984-1999
(Inversion bruta.
Millones de pesetas corrientes)
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* Los valores no estdn homogeneizados en funcién de la legislacion, sino que refle-
jan la inversién bruta segin la legislacién en vigor en cada momento.

FUENTE: Registro de Inversiones Exiranjeras en Espaiia. DG de Politica Comercial
e Inversiones Exteriores. MEH. SGT-MINER. Elaboracién propia.

ampliaciones (33 por 100) y el 71 por 100 tenian por finalidad el
capital de la sociedad (45 por 100 para toma de control y 26 por
100 para reajuste de la estructura).

e Principales sectores de destino. Al analizar los flujos de
inversion, no basta con fijarse en los resultados de un tnico afio
puesto que pueden estar distorsionados por operaciones de
grandes magnitudes, como reflejo de la tendencia a la concen-
tracion productiva mediante fusiones y adquisiciones. Por tanto,
con objeto de analizar las modificaciones de la estructura indus-
trial espafiola es interesante observar la inversion acumulada
tras varios afios, tal como recoge el Cuadro 4 para los periodos
1988-1992 y 1993-1998. Cinco sectores captaron el 56 por 100 de
la inversion extranjera directa industrial entre 1988-1992, en
contraste con los tres sectores (quimica, alimentacion y automo-
cion) que concentraron el 55 por 100 de la IED industrial entre
1993 y 1998. Con respecto al periodo inmediatamente posterior
a la adhesion, el desglose sectorial estd mucho mas repartido,
pero se puede afirmar que quimica y alimentacion son las estre-

llas mas atractivas para el capital extranjero. Tras el ingreso en
la CEE el espectro de sectores en los que la IED industrial
alcanza valores relevantes es amplio, concentrado en los secto-
res intensivos en capital y tecnologia. Por el contrario, la caida
experimentada por la IED en el periodo iniciado con la crisis
econdmica de 1993 sirvié para concentrar los sectores de desti-
no. El Grafico 5 sintetiza de manera agregada la distribucion
sectorial.

¢ Paises de procedencia. De los paises desarrollados provie-
ne la mayoria de la IED que entra en Espafa, como se aprecia
en el Cuadro 5 para el periodo 1993-1999. El papel protagonista
corresponde a los socios comunitarios, con Alemania, Paises
Bajos y Francia en cabeza. Fuera de la UE, Estados Unidos es el
principal inversor. No obstante, en términos absolutos, la mayor
parte de la IED se realiza de forma indirecta por sociedades
espafiolas ya implantadas. El cruce sectorial efectuado en el
Cuadro 6 para la IED industrial en 1998 corrobora estas conclu-
siones.

Estudio del comportamiento estratégico
de las filiales extranjeras en Espafia

Sobre una base similar, se ha analizado el impacto de la inte-
gracion economica europea sobre la evolucion de los compor-
tamientos estratégicos de las filiales de EMN en otras econo-
mias periféricas, introduciendo siempre las especificidades
necesarias. Asi, el caso portugués!” asume que la adhesion de
Portugal (simultdnea a la de Espana) era un reto ineludible.
Por lo que se refiere al caso irlandés'8, las consideraciones

17 TAVARES y PEARCE (1999) andalizan el posicionamiento estratégico y
dindmico en las filiales portuguesas de EMN a través de cinco aspectos:
motivaciones de establecimiento; papel y estrategia de las filiales; dreas de
mercado suministradas; propensién exportadora; e impacto de la integracion
econdmica en la UE.

18 TAVARES (1999) se fija en factores similares: motivaciones de
establecimiento; papel y estrategia de las filiales; éreas de mercado
suministradas; gama de productos; propension exportadora; comercio
infraempresa; autonomia en la toma de decisiones; y otros resultados de la
encuesta.
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CUADRO 3

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN ESPANA: NATURALEZA Y FINALIDAD
DE LA INVERSION*, 1992-1999
(Inversion bruta. Porcentaje de participacion sobre total)**

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Naturaleza de la inversién

CONSHIUCIONES. ......vveeiieieee et 3,2 6,1 1,3 7,6 55 7,7 9,2 3,1
AdQUISICIONES ... 55,8 42,8 52,3 55,2 33,9 30,0 33,5 40,7
AMPlIACIONES.......eveiiiiiiiee e 39,5 48,4 44,9 34,9 34,7 38,6 33,3 55,8
Préstamos a largo plazo..........ocoveeiririiiiiiccc 1,5 2,1 1,3 1,9 2,5 2,1 2,4 nd.
OIAS e 0,0 0,6 0,2 0,4 23,4 21,5 21,6 0,4
TOtal ..o 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Finalidad de la inversién?

TOMA A& CONTON.....eeeeee e — 17,5 29,8 22,9 22,7 38,7 45,5 28,8
Financiacion de inversiones en activos fijos — 7.3 7.3 5,8 6,5 4,8 12,1 8,5
Financiacién de participacion en empresas espafiolas ....................... — 4,5 57 4,4 6,1 2,4 3,7 3,0
Financiacién de adquisicion de inmuebles ................ccocooeiiiirnnnn. — 0,9 1,2 1,2 1,2 0,5 0,6 0,5
Reajuste de la estructura accionarial — 39,5 294 47,8 44,8 40,6 25,5 16,8
Sanear balance ...........ccooiiiiieee e — 24,0 23,3 15,0 16,9 5,0 7.1 2,6
Cumplir normativa del sector ...........ccooiiriiiieiiiiicee — 1,0 0,3 1,4 1,5 0,4 0,6 0,8
OO oottt e et e et e e e — 54 3,0 1,5 0,5 7,5 4,8 38,9
TOtal ..o — 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

NOTAS:

* — Hasta 1995, expedientes de verificacién tramitados por DG Transacciones Exteriores. Desde 1996, operaciones registradas.
- Desde 1999, no estén sujetos a declaracién los préstamos a largo plazo concedidos a empresas filiales. Tampoco se registran las operaciones efectuadas por sucursales de
sociedades extranjeras y los anticipos reintegrables, pero este cambio carece de relevancia estadistica.

** Distribucién porcentual respecto al valor de la inversién.

' A partir del afio 1996 incluye las transmisiones entre no residentes, anteriormente estaban en la ribrica de Adquisiciones.

2 Los cambios en la normativa sobre notificacion de expedientes impiden presentar con una clasificacién uniforme los datos anteriores a 1993.

FUENTE: Registro de Inversiones Extranjeras en Espaiia. Direccién General de Politica Comercial e Inversiones Exteriores. MEH.SGT-MINER.

GRAFICO 4

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN ESPANA: NATURALEZA Y FINALIDAD DE LA INVERSION, 1998
(Inversion bruta. Millones de pesetas corrientes)

Naturaleza de la inversién Finalidad de la inversion
(En %) (En %)

I Toma de control (45%)

3 Financiacién de inversiones
en activos fijos (12%)
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[ Sanear balance (7%)

B Reaijuste de la estructura
accionarial (26%)

34 I Constituciones (9%)
3 Adquisiciones (34%)
3 Ampliaciones (33%)
[ Préstamos a largo plazo (2%)
B Otras (22%) 12 I Otras (6%)

33

FUENTE: Registro de Inversiones Extranjeras en Espaiia DG de Politica Comercial e Inversiones Exteriores. MEH. SGT-MINER. Elaboracién propia.
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CUADRO 4
INVERSION DIRECTA EXTRANJERA EN EMPRESAS INDUSTRIALES ESPANOLAS:
DISTRIBUCION SECTORIAL*, 1988-1998
(% de participacion sobre el total de inversion bruta)
Acumulado’
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1993-1998 1988-1992

01. Minerales energéticos..............c.cooeururriiinieieieieieins 0,5 10,5 0,0 0,2 0,1 0,2 2,4 0,5
02. Refino de petrdleo.................. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 4,3
03. Energia eléctrica, agua y gas.. . 0,4 2,2 1,0 3,6 0,2 3,5 18 1,5
04. Minerales met@licos .........c.ooeeviveeeeeeeeeeens . 0,6 1,5 0,2 0,1 0,6 1,8 0,8 0,2
05. Metalurgia (siderurgia y metales no férreos) ............... 0,7 1,8 0,9 1,9 11,7 4,2 3,9 1,1
06. Minerales no metalicos.............c.ccooeoveevecieeecennn. 0,2 0,8 0,7 0,7 1,1 1,0 0,8 2,3
07. Productos de minerales no metdlicos . 15,9 2,1 15,0 2,6 1,7 1,6 5,8 12,0
08. Quimica (prod. farmacéuticos, fibras y bésica) ........... 14,5 12,6 22,0 26,8 20,7 26,3 20,0 17,8
09. Productos transformados metdlicos...............ccccocu..... 3,9 1,1 2,9 1,0 3,6 6,3 3,1 2,2
10. Maquinaria y equipo Mecanico ..........ccccecverervenneene. 1,8 1,8 2,6 3,6 1,8 3,0 2,4 3,3
11. Equipos informéticos y de oficing ..........ccocoeueieininnes 1,0 0,9 2,6 0,4 0,4 3,9 1,5 1,3
12. Maquinaria eléctrica y electronica . 9,8 6,7 8,2 13,5 5,8 4,0 7.7 7.8

12.1. Magquinaria y material eléctrico ........................ 5,5 4,6 7.5 6,0 3,3 3,0 4,8 4,5

12.2. Material electrénico ..........ooeveeeceeeieeeceeee. 4,3 2,1 0,7 7.5 2,5 1,0 2,9 3,3
13. Vehiculos de automocién.... 16,2 21,2 15,1 10,1 27 4 14,2 18,3 6,9
14. Otro material de transporte ... . 0,8 0,4 0,4 0,5 0,1 0,2 0,4 1,8
15. Instrumentos de precision........... .. 0,2 0,2 0,4 0,7 0,2 0,3 0,3 0,5
16. Alimentacién, bebidas y tabaco ..o 16,9 23,4 12,2 15,6 15,3 15,3 16,9 14,2
17, T@Xtil e 0,7 0,6 0,3 0,6 0,4 0,4 0,5 1,8
18. CUETO .o 0,0 0,0 0,4 2,2 0,0 0,0 0,4 0,4
19. Calzado, vestido y ofras confecciones .. 0,6 0,4 0,1 0,7 0,4 0,2 0,4 1,0
20. Madera, mueble y corcho ................... . 0,0 0,1 0,0 1,5 0,2 0,2 0,3 0,2
21. Papel, artes gréficas y edicion ........c.ccoovieeieieininns 8,9 5,6 8,6 6,6 3,8 5,4 6,2 1,7
22. Caucho y plASHEOS .......c.vveveieiriicicieei e 3,9 5,1 4,1 4,9 2,6 5,5 4,3 3,9
23. Otras industrias manufactureras? . 0,1 0,3 0,1 0,6 0,7 1,8 0,6 0,4
24, CONSITUCCION ... 2,3 0,7 2,1 17 1,2 0,8 1,4 2,9
ENErgior...coueeiieiciee e 0,9 12,7 1,0 3,7 0,3 3,7 4,2 6,4
Extractivas no energéticas............coveverireveininenennennnns 0,8 2,2 0,9 0,8 1,7 2,9 1,6 2,5
Industria MANUFACIUREra. ........eoveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee 96,0 84,4 96,0 93,8 96,9 92,6 92,9 88,3
Total industria...............cocooiiiiiiiiieceeeeee, 97,7 99,3 97,9 98,3 98,8 99,2 98,6 97,1
Industria y construccion ................cococoeiiiiininiiie 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
NOTAS:
* Hasta 1995, expedientes de verificacion tramitados por DG Transacciones Exteriores. Desde 1996, operaciones registradas.
! Porcentajes de participacién calculados sobre la suma simple de la inversién total de los periodos 1993-1998 y 1988-1992.
2 A partir del afio 1993 incluye el sector del mueble.
FUENTE: Registro de Inversiones Exiranjeras en Espafia. Direccion General de Politica Comercial e Inversiones Exteriores. MEH. Secretaria General Técnica. Ministerio de Indus-
tria y Energia.

predominantes son de politica industrial, pues en ellas radican La complejidad del analisis del impacto de la integracion eco-
las claves singulares del éxito del crecimiento econémico y de  ndmica en el comportamiento estratégico de las filiales extran-
la convergencia real de este pais europeo, integrante del  jeras hacia necesaria la realizacion de una contrastacion empirica
grupo de la cohesion. de la que se intentarian extraer conclusiones sobre las pautas del
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GRAFICO 5

INVERSION DIRECTA EXTRANJERA EN EMPRESAS INDUSTRIALES ESPANOLAS:
DISTRIBUCION SECTORIAL ACUMULADA*, 1988-1998
(% de participacion sobre el total de inversion bruta)

Otros sectores

NOTAS:

Resto ind Quimi 3 Quimica
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no metdlicos nejglc electrénica
B 6 1 Productos de minerales
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Maquinaria . .
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de minerales electrénica manufactureras
no metdlicos — Alimentacion, Al ” Automocion B Otros sectores
Magquinaria  bebidas y tabaco imentacion, 18
eléctrica y 14 bebidas y tabaco
electrénica 7

* - Hasta 1995, expedientes de verificacion tramitados por DG Transacciones Exteriores. Desde 1996, operaciones registradas.
- Porcentajes de participacién calculados sobre la suma simple de la inversién total de los periodos 1993-1998 y 1988-1992.
FUENTE: Registro de Inversiones Extranjeras en Espaiia DG de Politica Comercial e Inversiones Exteriores. MEH. SGT-MINER. Elaboracién propia.

Otros sectores

1

caso espaiiol. El trabajo de campo se basaria en una encuesta
enviada a una muestra de empresas industriales filiales de
empresas con mayoria de capital extranjero (es decir, la inver-
sion extranjera es de naturaleza directa y no de cartera) y con, al
menos, un establecimiento productivo en Espana. Las cartas con
el cuestionario fueron dirigidas a la atencion personalizada del
consejero delegado o director general, cuyos datos se obtuvie-
ron a partir del elenco de 6.000 directivos de las mayores empre-
sas espaiiolas (900 compaiiias de 50 sectores econdémicos, no
solo industriales) que publica el semanario Actualidad Econémi-
ca. En total se enviaron cuestionarios a 170 empresas, pero en la
practica el espacio muestral valido resulto menor, ya que 13
empresas eran de capital espafiol o de capital extranjero minori-
tario, 6 se dedicaban a la comercializacion de productos, 2 perte-
necian a divisiones industriales de un grupo multisectorial que
contestd globalmente y 4 correspondian a empresas informati-
cas sin fabrica de equipos ni desarrollo de productos. En sinte-

sis, los cuestionarios validos enviados se limitaron a 145. Con el
objeto de incrementar la tasa de respuesta, hubo una replicacion
telefonica —acompaiiada en ciertos casos del reenvio del cues-
tionario— que ciertamente contribuyo positivamente. En suma,
se recibieron 37 cuestionarios, de los cuales resultaron validos
tan solo 34, ya que tres eran empresas comercializadoras que
habian contado con establecimientos productivos en el pasado
pero no en el momento presente. Por consiguiente, la tasa de
respuesta de la encuesta fue de 23,45 por 100, que puede consi-
derarse satisfactoria a la vista de la complejidad y longitud del
cuestionario. Ademas, se puede apreciar la representatividad
cualitativa de la muestra en los datos de empleo y cifra de ventas
de las empresas que respondieron: 98.397 trabajadores directos
y 5,7 billones de pesetas, respectivamente. Las caracteristicas
principales de la muestra son:

e Por pais de origen del capital: De las 34 empresas, 23 son filia-
les de empresas de la UE, 9 con capital originario de EE UUy 2 de
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CUADRO 5

INVERSION DIRECTA EXTRANJERA EN ESPANA: PAISES DE PROCEDENCIA*, 1993-1999
(Millones de pesetas corrientes)

1993 1994 1995 1996 1997 1988 1999
UE
Total oo 989.984,1  1.486.084,9 957.913,9 531.011,6 615.590,5 711.687,6  2.447.340,1
Alemania ..o 95.219,4 291.424,9 99.907,5 38.303,8 40.644,4 109.000,3 209.768,4
RINO UNido .vvveoevveererereerererees 130.821,0 126.212,6 69.130,6 54.320,9 66.080,3 -27.205,7 357.081,2
PaiSeS BAJOS +vvvvvernrrrreeerrerrrreee, 424.686,5 541.270,9 288.013,2 236.960,1 361.329,0 206.873,4  1.132.111,5
BIGICT. v, 6.445,9 21.187,0 75.563,5 26.543,9 16.251,7 19.285,0 21.753,7
LUXEMbBUFGO w..eoorrvvveeeeeerereeee, 39.228,7 45.334,3 19.141,2 13.339,3 36.413,9 137.135,7 290.059,0
e DU 221.278,3 289.254,5 200.818,6 111.181,0 118.666,3 191.351,9 239.238,8
BE v 50.682,0 124.690,9 140.564,4 11.602,7 2.467,3 44.930,7 89.561,6
RESIO rvvveeereeeerereeeeseseeesenees 21.622,3 46.709,8 64.774,9 38.760,0 6.241,2 30.316,4 107.765,9
269.301,0 250.487,5 170.848,2 28.225,0 184.724,4 77.310,5  1.941.399,8
144.200,5 161.794,4 125.416,1 38.981,3 189.433,9 136.305,1  1.782.873,2
20.368,2 21.201,1 2.737,2 -731,2 -3.597,2 -5.037,3 20.744,3
75.662,2 65.095,4 37.734,6 -14.170,9 -12.951,9 -55.887,7 122.641,4
29.070,1 2.396,5 4.960,3 41458 11.839,7 1.930,5 15.140,9
56.415,6 103.174,0 153.723,4 16.738,2 30.317,3 56.449,5 86.393,9
539.908,2 479.688,7 428.179,6 325.580,8 527.719,1 699.723,1 nd.

1.855.609,0  2.319.435,0 1.710.665,2 901.555,5 1.358.351,3 1.545.170,6  4.475.133,8

Porcentaje de participacion sobre el total

UE

Total' oo, 53,4 64,1 56,6 58,9 45,3 46,1 54,7
Alemania.........coceeeveeeeneennnn. 5,1 12,6 5,7 4,2 3,0 71 4,7
Reino Unido ......c.ccoveveveeevnnen. 71 54 4,0 6,0 4,9 -1,8 8,0
Paises BAjos .......cooervevreriennnne. 22,9 23,3 17,9 26,3 26,6 13,4 25,3
BElgica. o 0,3 0,9 4,3 2,9 -1,2 1,2 0,5
Luxemburgo .......ccccoeiiiinnne 2,1 2,0 1,1 1,5 2,7 8,9 6,5
Francia ......ccooeeveeeiieiceiee 11,9 12,5 1,7 12,3 8,7 12,4 53
HAliQ e 2,7 5,4 8,2 1,3 0,2 2,9 2,0
RESIO oo 1,2 2,0 3,7 4,3 0,5 2,0 2,4
14,5 10,8 15,1 3,1 13,6 5,0 43,4
7.8 7,0 7,2 4,3 13,9 8,8 39,8
1,1 0,9 0,2 0,1 0,3 0,3 0,5
4,1 2,8 7,6 -1,6 1,0 3,6 2,7
1,6 0,1 0,2 0,5 0,9 0,1 0,3
3,0 4,4 3,8 1,9 2,2 3,7 1,9

29,1 20,7 24,5 36,1 38,8 45,3 nd
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

NOTAS:

* - Hasta 1995, expedientes de verificacion tramitados por DG Transacciones Exteriores. Desde 1996, inversién neta registrada.
— Desde 1999, inversién bruta. No estén sujetos a declaracion los préstamos a largo plazo concedidos a empresas filiales. No se registran las operaciones efectuadas por sucur-
sales de sociedades extranjeras y los anticipos reintegrables, sin relevancia estadistica.
' A partir de 1995 incluye a Dinamarca, Suecia y Finlandia.
2 Inversiones indirectas a través de sociedades espafiolas.
FUENTE: Régimen de Inversiones Extranjeras en Espaiia. DG de Politica Comercial e Inversiones Exteriores. MEH.SGT-MINER. Elaboracién propia.
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CUADRO 6

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN LA INDUSTRIA ESPANOLA:
SECTORES DE DESTINO* Y PAISES DE PROCEDENCIA, 1998

(Inversion bruta. Millones de pesetas corrientes)

Sector 1 Sector 2 Sector 3 Sector 4 Total
UE
TOMA e 27.678,6 562.094,0 39.040,0 4.561,7 633.374,4
Francia .....ooveeeeeiiieee e 14,0 65.870,5 37.265,2 105,3 103.255,0
Patises BAjOSs.......oovieiiriiiiiiinieree e 350,5 250.628,7 1.037,5 706,3 252.722,9
BEIGICA . ... 0,0 50.608,2 0,0 72,0 50.680,3
LuxembUurgo .......coovoviieiieieicc e 0,0 16.725,0 80,0 298,9 17.103,9
AleMania ..o 870,2 120.577,8 565,7 711,5 122.725,1
HAIQ oo 30,5 8.543,8 6,5 130,6 8.711,4
ReiNO UNIdo ..., 5.487,9 35.909,9 6,5 22118 43.616,1
20.925,6 13.230,0 78,7 325,4 34.559,7
1.113,9 82.795,6 30,7 797,5 84.737,7
850,6 33.179,7 0,7 275,8 34.306,8
0,0 34.472,6 0,0 0,3 34.472,9
40,0 12.838,8 30,0 331,3 13.240,1
223,3 2.304,6 0,0 190,1 2.718,0
12,7 7.878,6 142,2 515,7 8.549,2
5.173,1 391.169,6 585,2 2.965,2 399.893,1
Total ... 33.978,3 1.043.937,9 39.798,1 8.840,1 1.126.554,4
Porcentaje de participacion sobre el total
UE
TOMAl e 81,5 53,8 98,1 51,6 56,2
FranCia ....cooveieeiiiece e 0,0 6,3 93,6 1,2 9,2
Paises BAjos........ccveveiririieieiiceeece 1,0 24,0 2,6 8,0 22,4
Bélgica........... 0,0 4,8 0,0 0,8 4,5
Luxemburgo ... 0,0 1,6 0,2 3,4 1,5
Alemania ....... 2,6 11,6 1,4 8,0 10,9
HABQ oo 0,1 0,8 0,0 1,5 0,8
16,2 3,4 0,0 25,0 3,9
61,6 1,3 0,2 3,7 3,1
3,3 7.9 0,1 9,0 7.5
2,5 3,2 0,0 3,1 3,0
0,0 3,3 0,0 0,0 3,1
0,1 1,2 0,1 37 1,2
0,7 0,2 0,0 2,2 0,2
0,0 0,8 0,4 5,8 0,8
15,2 37,5 1,5 33,5 35,5
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

NOTAS:

* Sectores de actividad clasificados segin nota 2 de Cuadro 3.
** Inversiones indirectas a fravés de sociedades espafiolas.

FUENTE: Régimen de Inversiones Extranjeras en Espaia. DG de Politica Comercial e Inversiones Exteriores. MEH. SGT-MINER. Elaboracién propia.
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Japon. En resumen, las empresas comunitarias representan el 68
por 100 de la muestra, con una contribucién superior de Alemania
y Francia con 12 y 7 filiales, respectivamente. Por lo que se refiere
a la antigiiedad de las filiales, se aprecian diferencias significativas
en la década de establecimiento segtin la procedencia del capital.
Asi, las empresas filiales de multinacionales europeas se fundaron,
de media, hace 43,4 afios, es decir, en torno a 1960; las multina-
cionales norteamericanas encuestadas son significativamente pos-
teriores y datan de finales de los afios setenta (24,7 afios de media),
coincidiendo con la transicion democratica y las negociaciones de
adhesion a la CEE, mientras que las empresas japonesas de la
muestra son justamente anteriores al ingreso (17 afios).

e Por sectores industriales: las 34 empresas de la muestra
estan concentradas en tres ramas: automoviles y componentes
(32 por 100); quimica y plasticos (26 por 100); y electronica y
material eléctrico (21 por 100). Ademas, respondieron al cues-
tionario tres empresas fabricantes de productos farmacéuticos y
cosméticos (9 por 100 del total) y cuatro mas correspondientes
a otras industrias manufactureras (bebidas, ingenieria mecani-
ca, manufacturas metdlicas y artes graficas).

e Por tamano: El tamano medio de las filiales de la muestra
es grande, puesto que las 34 empresas cuentan con mas de 250
trabajadores. Tres tienen entre 251 y 500 trabajadores y otras
tres (sector de automocion) emplean a mas de 10.000 personas.
En total, son 20 las empresas con mas de 999 trabajadores, por
lo que la muestra presenta un claro sesgo hacia las empresas de
gran dimension, lo que resulta logico si se tienen en cuenta la
fuente de datos y la extension del cuestionario, como ya se men-
ciond anteriormente.

Posicionamiento y dinamismo estratégico de las filiales
extranjeras en Espaiia

La explotacion del cuestionario descrito anteriormente
requiere fijarse en una serie de aspectos! representativos que

19 BUESA, MOLERO y CASADO (1995) se fijan en el comportamiento
comercial.

se circunscriben al espacio muestral definido por las filiales
que entregaron cuestionarios validos y nunca pueden ser
extrapolables a la globalidad de las filiales industriales extran-
jeras radicadas en Espana. El analisis del impacto de la inte-
gracion economica en la UE sobre el perfil del comportamien-
to estratégico de las filiales extranjeras en Espafia de la
muestra se desarrolla a partir de los aspectos siguientes: moti-
vaciones de establecimiento de la filial; papel y estrategia de la
filial dentro del grupo multinacional; areas de mercado sumi-
nistradas; gama de productos; propensién exportadora; comer-
cio intraempresa; autonomia en la toma de decisiones; y otros
resultados.

El cuestionario enviado, que sirve de base para el estudio de
las filiales extranjeras en Espana y la influencia de los procesos
de integracion econdmica en su estrategia dentro del grupo
multinacional, constaba de 62 preguntas, divididas en siete par-
tes. El andlisis estratégico se ha concentrado en nueve puntos:
motivaciones de establecimiento; papel y estrategia de las filia-
les; areas de mercado suministradas; gama de productos fabri-
cados; comercio exterior; comercio intraempresa; autonomia en
la toma de decisiones; vinculacion con el entorno; y grado de
especializacion funcional.

a) Motivaciones de establecimiento. Las motivaciones para
establecer una filial en Espaifia son, principalmente, ofensivas,
por considerarse el mejor medio para acceder competitivamente
al mercado espanol (en mayor medida para los sectores electré-
nico y de material eléctrico, y de farmacia y productos cosméti-
cos). En un segundo plano se colocan las motivaciones defensi-
vas de cuota de mercado (en particular, para el sector de
farmacia), de acceso al mercado comunitario (especialmente,
para las filiales de capital japonés) y de costes de produccion
(por ser reducidos). Para el sector de automocion, la existencia
de mano de obra cualificada y de un tejido industrial es una
razon importante. Por lo que se refiere a las respuestas exclu-
yentes, la decision de localizacion de estas filiales en Espafa no
se encontraba en la disponibilidad de recursos naturales y cien-
tificos, como tampoco en la concesion de incentivos o subven-
ciones.
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b) Papel y estrategia de las filiales. Esta cuestion fue plantea-
da segtin la metodologia de Dunning y pedia identificar la evolu-
cion del papel estratégico de la filial con los modelos de réplica
en miniatura, fabricante racionalizado y mandato de producto.
Actualmente el papel predominante es el de fabricante racionali-
zado y se tiene la confianza de que siga siendo asi dentro de
diez afios. Por sectores, esta percepcion es ligeramente mayor
en quimica y electronica. En 1986 las filiales entendian que su
papel estaba mas proximo al de una réplica en miniatura (espe-
cialmente en el sector de farmacia y productos cosméticos, pro-
bablemente a causa de la regulacion especifica). A la especiali-
zacion productiva asociada al mandato de producto se le
concede una importancia secundaria.

¢) Areas de mercado suministradas. El area de mercado al
que esta destinada la produccién es una motivacion importante.
Si en 1986 la principal area de mercado para las filiales era
Espana (casi exclusiva para el sector farmacéutico), con la con-
solidacion de la integracion en la Union Europea ha sido este
espacio economico el principal destino de la produccion de las
filiales. Por otra parte, este detalle es coherente con la distribu-
cion geografica de las exportaciones espafiolas, eminentemen-
te concentradas en los paises comunitarios. El mercado de
referencia para las filiales extranjeras no se queda en la penin-
sula Ibérica, puesto que Portugal es tan sélo un area secunda-
ria (como una region ibérica mas), y tendera a ser cada vez
mas comunitario dentro de diez afios (especialmente para los
sectores de automocion, electrénica y material eléctrico, y mas
si cabe para las filiales de EMN japonesas). La importancia del
resto de mercados es reducida, si bien la creciente globaliza-
cion de los mercados es percibida en la respuesta, ya que el
peso de otras regiones cercanas geografica (Europa del Este) y
culturalmente (América Latina) tendera a crecer dentro de diez
anos. La significacion tan concentrada del espacio europeo per-
mite albergar dudas acerca de que Espaiia sea, en el momento
presente, una plataforma hacia otros mercados distintos del
comunitario.

d) Gama de productos. La evolucion de la gama de productos
suministrados por las filiales extranjeras localizadas en Espaiia

es creciente y en cuestion de veinte afios habra aumentado sig-
nificativamente. La sofisticacion de la produccion se mide por el
porcentaje de productos intermedios respecto de la produccion
total. Las filiales de capital japonés y estadounidense estan mas
orientadas a los mercados de consumo final que las de capital
comunitario (para cuyos grupos multinacionales Espafia es una
localizacion mas dentro del espacio economicamente integra-
do), lo mismo que para los sectores de electrénica y material
eléctrico y de farmacia y productos cosméticos. En automocion
y quimica, la dispersion del grado de sofisticacion es consecuen-
cia de la composicion de la muestra, que abarca distintas fases
de la cadena de valor de ambos sectores con empresas de pro-
ductos terminados (automoviles y quimica fina y plasticos) y
bienes intermedios (componentes de automocion y quimica
basica).

e) Comercio exterior y propension exportadora. El compor-
tamiento estratégico de las filiales en relacion con el comercio
exterior se analiza a través de dos indicadores: propension
exportadora e intensidad importadora. La propension exporta-
dora es la relacion entre exportaciones y produccion total y el
alcance de la filial en relacion con los mercados exteriores
(principalmente, el comunitario como ya se vio anteriormen-
te). Dependiendo del sector y en combinacién con otras varia-
bles (4rea prioritaria de mercado), también serviria para medir
cualitativamente la dimension de la filial en términos relativos
con respecto de otras filiales localizadas en la UE. Las empre-
sas de la muestra presentan, en general, una propension
exportadora alta, mas alta para las empresas de capital esta-
dounidense y japonés que las de origen comunitario. Por sec-
tores, los mas orientados al exterior son automocion (63 por
100, con un comportamiento dicotomico entre las fabricantes
de vehiculos y las empresas de componentes), electronica y
material eléctrico (45 por 100) y quimica y plasticos (37 por
100). La propension exportadora del resto de las empresas es
muy inferior a la media (44 por 100), demostrando que su mer-
cado relevante es principalmente nacional. El segundo indica-
dor de comercio exterior analizado es la intensidad importado-
ra, por la que se entiende el porcentaje de importaciones
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sobre compras totales. Segtn los resultados de la encuesta, las
filiales de EMN son altamente dependientes de las importacio-
nes (apenas el 19,23 por 100 importa menos del 10 por 100 de
sus compras), lo que pone de manifiesto la interrelacion cre-
ciente entre comercio exterior y flujo de inversiones extran-
jeras. El sector con menor intensidad importadora es el de far-
macia y productos cosméticos, mas orientado hacia el ambito
nacional. Sobre el comportamiento global de las filiales, los
datos de la encuesta parecen confirmar que el saldo neto del
comercio exterior y su contribucion a la balanza comercial
sean positivos. No obstante, la simetria con que se distribuye
la muestra en tramos de propension exportadora y de intensi-
dad importadora parece confirmar la elevada correlacion entre
ambos indicadores. En lineas generales, las pautas de comer-
cio exterior de las filiales se asemejan a las observadas en
estudios anteriores?.

f) Comercio intraempresa. La interconexion existente entre
el comercio exterior y los flujos de inversion extranjera se mani-
fiesta de forma muy caracteristica en las actividades de las
empresas multinacionales y, muy particularmente, en los inter-
cambios comerciales entre empresas matriz y filiales. A este
fenomeno (que, en parte, es el objeto de este estudio) es a lo
que se ha denominado comercio intraempresa. Si en el apartado
anterior se analizaba el comercio exterior, en éste se estudian
los intercambios internacionales de las filiales espafolas dentro
del grupo multinacional, de forma que se detecte o se perfile un
papel caracteristico en funcion del pais de origen o del sector.
La autonomia exportadora de las filiales espanolas dentro del
grupo multinacional es reducida, puesto que casi el 60 por 100
de las empresas de la muestra exporta, practicamente en exclu-
siva, a través del grupo. En muchos casos, la distribucion exte-
rior a través del grupo es total. Por sectores, son los sectores
quimico y de automocion (principalmente en su rama de fabrica-
cion de vehiculos) los que mas dependen de las redes comercia-
les del grupo multinacional. En cuanto a la dependencia de

20 MARTIN y VELAZQUEZ (1994).

suministro del grupo multinacional, la dispersion es mas amplia
que en el caso de las exportaciones, por lo que resulta mas com-
plicado inferir conclusiones. La evidencia demuestra que es
mayor el grado de autonomia importadora respecto del grupo
multinacional, puesto que s6lo una de las empresas de la mues-
tra depende casi en exclusiva de las empresas del grupo (sector
farmacéutico y matriz comunitaria) para efectuar las importacio-
nes. Globalmente, las filiales espanolas de EMN analizadas en la
muestra parecen encontrarse razonablemente bien integradas
en el grupo multinacional dentro de la red europea, asumiendo
un papel especializado por el cual exportan la parte asignada de
la gama total de productos del grupo, sin que se solape su pro-
duccion con la de otras filiales (principalmente, europeas) como
se puede apreciar por la escasa dependencia de las importacio-
nes del grupo.

g) Autonomia en la toma de decisiones. Esta faceta del papel
estratégico de las filiales se analiza a través del grado de autono-
mia respecto de la empresa matriz y de la capacidad de desarro-
1o propio. La evolucion del grado de autonomia de las empresas
filiales espafiolas de la muestra respecto de la matriz ha perma-
necido inalterada para las principales decisiones, quedandose a
mitad de camino entre el cuartel general de la empresa matriz y
la direccion de la filial, pero siempre con una previa consulta
entre ambos ambitos de decision. No se puede afirmar que, en
general, las decisiones sean impuestas desde el cuartel general
de la matriz o regional, como tampoco los directivos de las filia-
les espafiolas cuentan con plenos poderes de decision. Llama la
atencion que es ligeramente mayor la discrecionalidad de los
directivos de las filiales extranjeras localizadas en Espafia para
decidir sobre las areas de mercado a suministrar que sobre la
tecnologia empleada y la propia direccion estratégica. Dentro de
diez afios, se estima que esta situacion no se vera sustancial-
mente modificada.

Ahondando en la evolucion tecnoldgica y de las capacidades
de desarrollo de las filiales respecto de la empresa matriz, se
aprecia que las filiales espanolas son mas competentes (o se
especializan) en las fases mas proximas al mercado final den-
tro de la cadena de valor. Asi, practicamente todas (85 por 100
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del total) cuentan actualmente con funciones de asistencia
técnica y de servicio al cliente. La funcion en la que los direc-
tivos de las filiales espafiolas se consideran mas auténomos es
en el servicio técnico, que es la parte mas proxima al cliente
por servir de asistencia y soporte a la utilizacion de los bienes
producidos y distribuidos por la empresa. Por lo que se refie-
re a la funcién de adaptacion de los productos al mercado
local o regional (debe entenderse por nacional y europeo),
solo la mitad de las filiales cuenta con capacidad y autonomia,
porcentaje similar al de empresas con capacidad para desarro-
llar productos nuevos y mejorados para Espafia y la UE.
Finalmente, en una primera aproximacion los resultados pare-
cerian contradictorios en relacion con el desarrollo de tecno-
logias de proceso, ya que sélo una de cada cuatro empresas
de la muestra afirma contar con capacidad para generar nue-
vas tecnologias dentro del grupo, en contraste con que el
hecho de que tres de cada cuatro se considere capaz de adap-
tar la tecnologia del proceso. Pero contrasta con la conviccion
de que las filiales espafiolas si son capaces de adaptar (y mejo-
rar) el proceso tecnoldgico como fruto de la elevada cualifica-
cion técnica de los ingenieros espafoles y de la existencia en
ellas de potentes oficinas técnicas encargadas de la calidad y
fiabilidad del proceso. La proporcion de empresas de la mues-
tra pertenecientes al sector de automocion —en el que Espa-
fla es la quinta potencia mundial— y el sesgo hacia la empre-
sa de grandes dimensiones pueden haber alterado esta
respuesta parcialmente.

h) Interrelacion con el entorno (proveedores y administra-
cion). La integracion de las filiales extranjeras de la muestra con
los suministradores locales puede considerarse media, ya que el
porcentaje de compras locales sobre el total de las compras es
del 54,4 por 100. Por origen del capital, las empresas europeas
parecen estar mas concentradas con el tejido industrial
nacional, mientras que entre las empresas japonesas se obser-
van dos posturas extremas. El analisis sectorial ofrece una dis-
tribucion homogénea, con el detalle de perfilar a los sectores
electronico y de material eléctrico, y de farmacia y productos
cosméticos como los tnicos con un 33 por 100 de empresas con

una baja integracion con los proveedores espanoles. En contras-
te con este comportamiento, los sectores de automocion y qui-
mico acuden con mayor profusion a suministradores nacionales.
Con caracter retrospectivo, en 1986 el porcentaje de compras
locales era mayor para el 52 por 100 de las empresas de la
muestra. Por el contrario, la proyeccion de las compras locales
dentro de diez anos no resulta tan optimista: solo el 14 por 100
cree que crecerd. No obstante, para el 55 por 100 de las empre-
sas permanecera igual.

La valoracion cualitativa de las relaciones con los agentes del
entorno nacional y de la cooperacion para la transferencia de
tecnologia no es positiva. La cooperacion con centros tecnologi-
cos y universidades es bastante reducida y, en ciertos casos,
casi inexistente (empresas japonesas). Tampoco los vinculos
de colaboracion con los proveedores locales parecen ser sufi-
cientemente sélidos como para que se considere estrecha la
cooperacion tecnoldgica, con la excepcion del sector de auto-
mocion. Por lo que se refiere a los clientes espaiioles, la reduci-
da vinculacién con ellos puede ser consecuencia logica de la
globalizacion de los mercados y de la relativamente escasa
necesidad de diferenciar el gusto espanol que tienen las filiales
de la muestra.

El papel de la Administracion en la cooperacion con el entor-
no también debia ser valorado en la encuesta. En concreto, se
examina la funcion de las agencias nacionales y regionales de
desarrollo® en el estimulo y la promocion de la colaboracion
de las filiales con agentes economicos locales. Los resultados
denotan que la contribucion es activa tan sélo para el 6,45 por
100 de las empresas y moderada para el 35,5 por 100. Por el
contrario, el papel de la Administracion es muy reducido o no
existe en absoluto para el 58 por 100 restante. Como conclu-
si6n, este andlisis detecta una linea de politica industrial con
un gran potencial de desarrollo y una mejor coordinacion insti-

21 Se refiere a la actividad incentivadora de los ministerios econémicos
(Economia y Hacienda, ademés del desaparecido de Industria y Energia, con
sus organismos auténomos) y de las consejerias regionales con competencias
econdémicas e industriales (a las que se suelen unir institutos de fomento de
desarrollo regional).
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tucional entre administraciones en la politica de desarrollo
regional.

i) Especializacion organizativa. El analisis de la especiali-
zacion productiva de las filiales extranjeras en Espana se ha
efectuado a través de la capacidad de especializacion de las fun-
ciones organizativas de cada empresa en comparacion con otras
filiales europeas. La percepcion de mayor fortaleza se localiza
en las funciones de fabricacion y habilidad directiva, mientras
que se estima media en ventas, distribucion y servicio técnico.
Por el contrario, presenta ciertas limitaciones en el desarrollo
de productos y en la investigacion de mercados que llegan a ser
serias en relacion con la actividad de I+D (inexistente en el caso
de las filiales japonesas).

Conclusiones e implicaciones de politica industrial
y de promocion de inversion extranjera directa

Desde el punto de vista de la politica industrial, el origen y
la naturaleza del capital son irrelevantes en la medida en que
se cumplan unos objetivos de dificil cuantificacion de creacion
de empleo, generacion de valor anadido, cualificacion técnica
de la mano de obra, volumen de exportaciones, difusion y
transferencia de tecnologia, consolidacion de compras a pro-
veedores y subcontratistas locales, etcétera. Segtn la clasifi-
cacion de Dunning, el tipo de inversion extranjera ideal (o
mas aconsejable) para un pais con escasos recursos naturales
(si se exceptuan los hortofruticulas) como Espana seria aqué-
lla que buscara la eficiencia global de la filial dentro de la red
multinacional o que maximizara los activos estratégicos de la
filial. Como la realidad es dindmica, la evolucion natural de la
filial seria desde la reproduccion de una réplica en miniatura
hacia una fabricacion racionalizada. Como culminacion, una
vez demostradas y probadas unas ventajas competitivas espe-
cificas, la filial podria gozar del mandato exclusivo de un pro-
ducto o gama, de manera que sea responsable global del desa-
rrollo y de la fabricacion (incluso de actividades de
comercializacion, como la investigacion de mercados). La
exhaustividad del cuestionario en el que se basa todo el andli-

sis anterior posibilita la identificacion de ciertas pautas de
comportamiento entre las filiales extranjeras de la muestra,
de forma que se pruebe el grado de compromiso con el entor-
no espaiiol y con los criterios de politica industrial. Asi, se
manifiesta una insuficiente interlocucion entre las filiales y los
agentes institucionales espafioles en todos los niveles
(nacional, regional y local), puesto que las relaciones suelen
ser esporadicas y la contribucion de la Administracion es cali-
ficada de moderada. En suma, es susceptible de mejora la eje-
cucion de la politica industrial en todas sus dimensiones en
relacion con las filiales extranjeras espafolas.

La percepcion del papel predominante de las filiales espafio-
las es, en general, satisfactorio en el momento presente, ya
que se consideran fabricantes racionalizados dentro del grupo
multinacional. Dado que las propias filiales tienen confianza en
que siga siendo asi dentro de diez afos, deberian estructurar-
se medidas especificas de politica industrial que consolidaran
estas posiciones estratégicas de las filiales extranjeras en
Espafia (su detalle se relaciona en el apartado siguiente). El
impacto general de la pertenencia de Espafa a la UE es valora-
do, en general, positivamente por el 59 por 100 de las filiales
de la muestra, frente al 3 por 100 que considera su impacto
como negativo?,

El 4rea de mercado preferente es la Unién Europea, en cohe-
rencia con la distribucion geografica de las exportaciones espa-
fiolas, altamente concentradas en los paises comunitarios. Esta
superacion de las barreras nacionales y peninsulares tampoco
se ha traducido en el uso como de plataforma para la exporta-
cion hacia otros mercados fuera de la UE. En consecuencia, la
politica comercial espafiola deberia lograr que la oferta exporta-
dora de las filiales extranjeras también ampliara sus horizontes
y diversificara sus mercados.

22 E| 38 por 100 restante opina que no fiene repercusiones. La
interpretacion que puede darse a este hecho parece encontrarse en la
asimilacion de equivalencia que hacen los directivos encuestados de los
procesos de integracion econémica como una forma de manifestacion de la
globalizacién. Asi se deduce de las observaciones y de los comentarios
escritos en el cuestionario.
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Asimismo, se considera que la evolucion de la gama de pro-
ductos suministrados por las filiales extranjeras localizadas en
Espana es creciente, y en cuestion de veinte afos habra aumen-
tado significativamente. En cuanto a la sofisticacion de la pro-
duccion, se detecta que las filiales de capital japonés y estadou-
nidense estan més orientadas a los mercados de consumo final
que las de capital comunitario. Para estos grupos multinaciona-
les, Espaiia es una localizacion mas dentro del espacio econdmi-
camente integrado. Un papel mas destacado pasa por conceder
mayor protagonismo a la filial espafola en la racionalizacion
industrial de la EMN.

Pero el grado de autonomia de las filiales extranjeras espaiio-
las respecto de las empresas matrices resulta reducido y se con-
centra en las actividades mas préximas al mercado. Segun los
indicadores de andlisis del comercio intraempresa, llega a ser
casi nulo en el caso de las exportaciones. En los aspectos tecno-
logicos, la dependencia de la casa matriz es también muy eleva-
da y s6lo se reconocen capacidades de desarrollo en la adapta-
cion y mejora de los procesos industriales. En consecuencia, el
apoyo institucional a estrategias de creacion de valor afiadido a
través de la creacion y consolidacion de estructuras tecnologi-
cas (laboratorios de I+D y cooperacion con universidades y cen-
tros tecnologicos) podria servir de primer paso para que se
desarrollaran e innovaran productos y procesos en las filiales
espaiiolas.

Una panoramica retrospectiva puede alumbrar acerca de las
carencias y limitaciones de la politica industrial espafiola en su
intento de atraer capital extranjero de caracter permanente. La
politica industrial espaiiola inmediatamente anterior y posterior al
ingreso de Espaiia en la CEE gir6 en torno a la reconversion
industrial, por lo que acab siendo, en el periodo 1982-1990, inten-
siva en recursos ptblicos destinados principalmente a garantizar
la paz social y a reestructurar financieramente a las empresas en
crisis?. El empuje de los flujos de IED desde 1986 sirvid para jus-
tificar la escasa dedicacion de fondos presupuestarios al fomento

23 SIMON (1997).

del desarrollo regional de caracter productivo, como demostra-
ron las prioridades de inversion de los planes de desarrollo regio-
nal (PDR) para los periodos 1989-1993 y 1994-1999. La cofinan-
ciacion comunitaria se destind prioritariamente a infraestructuras
y formacion, a través de los fondos estructurales FEDER y FSE,
respectivamente. El agotamiento del ciclo expansivo fue brusco y
provoco una profunda crisis economica entre 1993 y 1994, con la
consiguiente finalizacion de la situacion privilegiada de Espaiia
como foco de atraccion de inversion extranjera. Solo el sostenido
y solido crecimiento economico experimentado desde 1996 ha
favorecido que Espana vuelva a ser un destino atractivo para la
entrada de capital extranjero, en fuerte competencia con otros
paises desarrollados y economias en transicion.

En sintesis, el retorno de importantes flujos de IED a Espaiia
parece estar mas vinculado a la coyuntura de las magnitudes
macroecondmicas que a una accion gubernamental decidida.
Este hecho justifica mas, si cabe, la importancia de analisis
microeconémicos como éste, mas proximos a la racionalidad de
las decisiones de inversion de las empresas (industriales o no,
de capital extranjero o espafiol). Pero las causas de preocupa-
cion por el comportamiento del capital extranjero no se refieren
tan sélo al riesgo de deslocalizacion industrial, sino que pasan,
evidentemente, por la promocion de inversion directa, como se
tratard en el apartado siguiente.

4. Bases para una politica industrial de promocion de
inversion extranjera directa

Las bases para la definicion y el establecimiento de una politi-
ca industrial especificamente concebida para la promocién de
IED se fundamentan en la constatacion de que los flujos de
inversion exterior se han acelerado a un ritmo superior al del
comercio internacional. Ademas, se ha reconocido el papel
protagonista y trascendental que posee la propia IED, en gene-
ral, y las EMN, en particular, en el crecimiento econdmico,
inclusive en los paises en desarrollo. Este fenémeno se encua-
dra en un contexto dual e interrelacionado de globalizacion de
mercados y de creciente integracion (multilateral) de las econo-
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mias, sobre el que actia como tercera fuerza conductora exter-
na la aceleracion del progreso tecnoldgico y la difusion de las
tecnologias de la informacion y las comunicaciones, con inusita-
das repercusiones econémicas. Como consecuencia de este pro-
ceso, se ha desatado una carrera de incentivos entre paises para
atraer IED con todo tipo de medidas, sin reparar en el posible
riesgo de que los beneficios econdmicos y sociales sean captu-
rados en exclusiva por la EMN.

La justificacion del interés de identificar los factores relevan-
tes de la IED tiene en la teoria ecléctica, o paradigma OLI de
Dunning, su base tedrica mas solida, al explicar que la transna-
cionalizacion o internacionalizacion de las empresas a través de
filiales productivas obedece a que se busquen ventajas de pro-
piedad de activos (tangibles e intangibles) frente a empresas
locales, y de localizacion, que se aprovechen los precios y la
oferta de recursos en el pais de destino, y de internalizacion de
actividades, puesto que existen imperfecciones en los mercados
internacionales. En aplicacion de este modelo a la situacion de
plena integracion de Espaiia en la union econdmica y monetaria
europea, €l tipo de filial mas rentable para el pais receptor es la
fabricante racionalizada o la que posee un mandato de producto,
por basar su estrategia en objetivos de eficiencia global de la
EMN o de maximizacion de activos estratégicos.

En el caso particular de Espaiia, los factores de localizacion y
atractivo como destino de IED se hallan en el aprovechamiento
de ciertas ventajas competitivas, que ayudan a los dos objetivos
antes mencionados de las filiales. Se sintetizarian en:

e Dotacion factorial relativa de capital y trabajo en un contex-
to macroecondmico estable (apoyado en la moneda tnica).

e Situacion geografica en la UE, con riesgo de ser periférica
si los costes de transporte son elevados.

e Tamaifio de mercado (economias de escala).

e Externalidades productivas asociadas a la tecnologia, la
cualificacion de mano de obra y a la dotacion de infraestruc-
turas (economias de aglomeracion).

e Amplitud de oferta del tejido industrial y de recursos natu-
rales para la industria agroalimentaria.

o Factores histéricos, culturales e institucionales.

A continuacion, se expone una propuesta de politica industrial
de promocion de inversion directa extranjera industrial, cuyo
esquema se encuentra en la Figura 1. A tal fin se distinguen dos
tipos de medidas en funcion de la incidencia directa o indirecta
de las acciones sobre los proyectos de inversion de capital
extranjero: mejora de las condiciones del entorno (extrapola-
bles a todos los proyectos de inversion, con independencia del
origen del capital) y programas especificos a favor de la IED.
Desde el punto de vista de la ejecucion de la politica industrial,
los formuladores de politicas deben analizar los proyectos
mediante herramientas financieras (sencillas como el valor
actualizado neto, o sofisticadas como la teoria de opciones apli-
cada a inversiones reales y el analisis coste-beneficio), la evalua-
cion de tecnologias para determinar la viabilidad técnica y la
estimacion de ayudas necesarias en funcién de la viabilidad eco-
nomica del proyecto (que dependen del estudio de mercado y
de la capacidad de gestion). En definitiva, los objetivos priori-
tarios son la seleccion de los mejores proyectos y una asigna-
cion eficiente de los recursos presupuestarios, que son limi-
tados.

Medidas de mejora de las condiciones de entorno
competitivo

Las principales medidas de este tipo inciden en los factores de
competitividad (mercado de oferta, costes y disponibilidad) y en
las condiciones de creacion y funcionamiento de las empresas.
Un prerrequisito basico es el mantenimiento de una politica
macroeconomica estable dentro de la zona euro en la que per-
manezca la inflacion controlada a escala nacional y no se susci-
ten tensiones inflacionistas que conduzcan a divergencias reales
sostenidas de precios y de productividad respecto de la media
comunitaria.

Mercado laboral

La dinamizacion o flexibilizacion del mercado de trabajo es un
requisito necesario para lograr que la fuerza laboral dentro de la
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FIGURA 1
POLITICA DE CAPTACION DE INVERSIONES EXTRANJERAS

CAPTACION DE INVERSION DIRECTA EXTRANJERA
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empresa pueda adaptarse progresivamente a las necesidades
cambiantes de la demanda laboral sin implicar su precarizacion.
En particular, el caso espanol cuenta con algunos aspectos
mejorables en lo relativo a la negociacion colectiva (por ejem-
plo, mediante mecanismos que incentiven la eficiencia economi-
ca al vincular productividad y salarios a fin de mantener unos
costes laborales unitarios competitivos respecto de los CLU de
otros paises desarrollados, especialmente europeos), contrata-
cion y despido, contribuciones empresariales a la Seguridad
Social, etcétera. En este sentido, es preciso recordar que Espa-
fia todavia presenta unos CLU inferiores a los de la media de los
paises europeos, pero alejados de los paises emergentes (como
los PECO). Ademas, la persistencia de desequilibrios macroeco-
nomicos (diferencial de inflacion, basicamente) en la zona euro
puede provocar a largo plazo desajustes graves en el nivel de
desempleo. En consecuencia, es conveniente que se tomen

medidas que flexibilicen los mercados y se acometan reformas
estructurales en Espaiia.

Legislacion sobre los movimientos de capital

La IED es un tipo de entrada de capital extranjero de caracter
estable, por lo que es muy atractiva. En este sentido, podria ser
interesante promulgar una legislacion que atraiga capital extran-
jero capaz de comprometerse con el pais de destino, respetando
los compromisos comunitarios de libre competencia, como, por
ejemplo, la potenciacion de la zona especial de Canarias (ZEC)
como localizacion de residencia de sociedades de tenencia de
activos (holding) de capital extranjero a semejanza de otros
emplazamientos europeos con ventajas fiscales especificas. El
grado de liberalizacion alcanzado con la legislacion vigente (R.D.
664/99) es muy alto en el contexto de los paises desarrollados.
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Fiscalidad favorable a la inversion

Las formulas fiscales para atraer inversion extranjera son
multiples: vacaciones fiscales, tipo reducido del impuesto
sobre sociedades (aun siendo imposible el 10 por 100 para los
nuevos establecimientos industriales que imperaba en Irlan-
da), reduccion de cargas sociales para el empleo creado,
supresion temporal de impuestos locales de radicacion, exen-
ciones fiscales a las inversiones en activos (incluidos los de
caracter inmaterial). En concreto, la fiscalidad en vigor de la
innovacion coloca a Espafia en una posicion privilegiada de
atraccion de capital extranjero, puesto que es la mas benefi-
ciosa de todos los paises desarrollados.

Reduccion de cargas administrativas e institucionales

El impulso de la simplificacion administrativa y de la eficiencia
regulatoria mediante ventanillas tnicas de tramitacién es un
objetivo que se repite recurrentemente en casi todas las pro-
puestas de politica industrial. La implantacion de mecanismos
estables de cooperacion interinstitucional entre agentes ptblicos
(incluyendo los cuatro niveles institucionales comunitario,
nacional, regional y local) y privados (asociaciones de empresas
y camaras de comercio) requiere compromisos que van mas alla
de la cofinanciacién, y que implican el disefio de formulas que
faciliten el marco de creacion de empresas y de inversiones.

Ayudas financieras o subvenciones

Como existen numerosos mecanismos de financiacion de
proyectos de IED, la coordinacion entre administraciones
publicas a la hora de ofrecer ayudas publicas es un requisito
necesario para ofrecer un paquete tnico. Como el presupuesto
espafiol para la promocion de IED se canaliza a través del sis-
tema de incentivos regionales, seria muy eficaz coordinar su
uso con los mecanismos comunitarios de politica de desarrollo
regional basados en la cofinanciacion (Marco de Apoyo Comu-
nitario 2000-2006). Ademas, se podria contemplar un programa

operativo especifico de apoyo a la creacion de valor anadido en
las filiales extranjeras en Espafia.

Infraestructuras de transporte y comunicaciones

Los factores vinculados a la logistica y a las comunicaciones
son trascendentales en la toma de decisiones de localizacion, de
ahi la importancia de la dotacion de infraestructuras de trans-
porte en cantidad y en condiciones de uso favorable (es decir, a
coste competitivo). Dada la condicién periférica de Espafia en el
contexto europeo, la insercion en las redes transeuropeas de
transporte y comunicaciones se erige en una condicion impres-
cindible para que la industria espanola sea competitiva. Por una
parte, la inversion publica en infraestructuras de transporte
debe incorporar a sus criterios de seleccion de proyectos la
componente logistica de la industria (potenciando la capacidad
de inversion de Sepes). Y, por otra, los mecanismos de regula-
cion del mercado de telecomunicaciones deben fomentar la
competencia con la que garantizar las inversiones de los opera-
dores privados en infraestructuras de servicios avanzados y
mantener unas tarifas de telecomunicaciones competitivas a
escala internacional.

Formacion

La cualificacion técnica de los recursos humanos que exigen la
mayoria de los grandes proyectos de inversion (no sélo de capi-
tal extranjero) son muy especificos, por lo que se demanda la
creacion de centros especializados de formacion profesional pro-
ximos a los establecimientos. También seria deseable orientar
mas los programas universitarios y los cursos de cualificacion de
parados cofinanciados por el FSE a la demanda empresarial.

Programas especificos para la promocion
de inversion extranjera

La mayoria de los paises desarrollados disponen de agen-
cias, institutos o unidades ministeriales cuya mision especifi-
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ca consiste en la promocion de inversion extranjera. Las for-
mas en que ésta se puede presentar son diversas y cada pais
dispone de mecanismos variados para fomentar la IED y los
sectores que mas le interesan, en coherencia con la politica
econdmica. La descentralizacion administrativa y los distin-
tos niveles administrativos en que se estructuran los Esta-
dos modernos en aras de acercar el servicio publico al ciu-
dadano y a la empresa han provocado ciertos solapamientos
en la accion de promocion de IED. Como ademas el proble-
ma del paro es preocupante y se encuentra extendido en
toda Europa, resulta frecuente que haya pugnas por captar
proyectos de inversion atractivos y generadores de empleo.
Se resumen a continuacion una serie de propuestas para
crear programas especificos de promocion de IED. La pre-
misa fundamental que preside estas propuestas esta basada
en la elaboracion de paquetes de medidas especificas y adap-
tadas a la medida de cada proyecto concreto, si bien también
se cuenta con instrumentos genéricos, sobre todo para infor-
macion y asesoramiento. Dichas medidas no se refieren tan
solo a los programas especificos para captar IED, sino tam-
bién a las medidas de mejora del entorno expresadas en el
apartado anterior.

Captacion de proyectos estrella

Planteada de forma multifasica, se trata de obtener la selec-
cién de territorio espaiiol como destino de grandes proyectos
de inversion industrial. Normalmente se tramitarian proyectos
de IED en sectores de alta tecnologia y fuerte atractivo de creci-
miento y creacion de empleo. A tal fin, la primera etapa consisti-
ria, basicamente, en la deteccion de oportunidades de inversion,
identificando los potenciales inversores. La elaboracion de un
paquete integral de medidas de apoyo a la IED debe tener natu-
raleza especifica y ser formulada a la medida. Por tanto, una fun-
cion trascendental para el éxito de un programa de estas carac-
teristicas es la cooperacion interadministrativa, incluso, entre
agentes puiblicos y privados.

Informacion, asesoramiento y cooperacion

Con el objeto de atraer mayores niveles de IED, es muy
importante dotarse de instrumentos de informacion fiable y
valiosa, ademads de contar con funciones de asesoramiento y
cooperacion. Incluso, si fuera necesario, podria realizarse a tra-
vés de sistemas de prestacion privada de servicios publicos,
como, por ejemplo, para promover la creacion de alianzas estra-
tégicas entre empresas extranjeras y socios de capital nacional.

Plan de apoyo a la creacion de valor asiadido en las filiales
extranjeras en Espaiia

Este programa implicaria la inclusion de la IED como criterio
de politica industrial, a diferencia de la practica habitual que pri-
vilegia al capital de origen nacional. Con este objeto, se debe
promover la cooperacion entre los ministerios responsables
(Economia y Hacienda, basicamente, habida cuenta de la desa-
paricion del de Industria y Energia) y las comunidades autono-
mas que permita crear paquetes integrales de ayudas con actua-
ciones especificas para filiales extranjeras con gran potencial de
arrastre y para PYME extranjeras radicadas en distritos indus-
triales. A fin de favorecer el anclaje de las filiales extranjeras en
territorio espafiol, es imprescindible incrementar los vinculos
con agentes locales.

Identificacion de los factores de localizacion y deslocalizacion
del capital extranjero

El paso previo de este programa consiste en el analisis de
los factores de competitividad sectorial, tanto a nivel nacional
como a nivel internacional. Otro aspecto es el seguimiento de
la evolucion, de las tendencias y del impacto en Espafia de
los factores de competitividad. Mediante este planteamiento
se persigue proveer asesoramiento y cooperacion con otros
organismos publicos para anticiparse y evitar riesgos de des-
localizacion, asi como ayudar a la formulacion de otras politi-
cas que influyen en la IED. Algunos ejemplos de propuestas
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concretas incluirian la evaluacion del impacto de las infraes-
tructuras de transporte, el acceso a las redes transeuropeas y
la creacion y la gestion de areas y parques logisticos. Los
aspectos inmateriales de la innovacion se verian reflejados
mediante el apoyo a la creacion de oficinas técnicas y centros
de I+D, 1a promocién de acuerdos de cooperacién con univer-
sidades y organismos publicos de investigacion, la creacion
de centros de formacion y el apoyo a la transferencia de tec-
nologia mediante la proteccion de la propiedad intelectual e
industrial de la filial espafiola. Los suministros de servicios
publicos tales como energia, telecomunicaciones y agua tam-
bién deberian analizarse, para que fueran a precios competiti-
vos y en condiciones favorables.

Seguimiento de la importancia del capital extranjero en la
industria espaiiola

El objetivo de este programa seria la caracterizacion de las
filiales extranjeras en Espaiia, dada la importancia de las mis-
mas en ciertos sectores y el ingente volumen de entrada de IED
desde el ingreso en la UE. La clasificacion por sectores y seg-
mentos de produccion, por localizacion, por actividades comer-
ciales, por comercio intraempresa y por tecnologia y actividades
innovadoras servirian para analizar el papel asignado a las filia-
les dentro de cada multinacional. Mediante un ejercicio de anali-
sis comparativo con las empresas de capital nacional se podrian
formular recomendaciones de politica industrial. Asimismo, el
seguimiento del registro de inversiones extranjeras en Espafia
(mo6dulo MC-4) puede ser otro mecanismo fiable de estudio del
periodo de maduracion de los proyectos de inversion extranjera.

Ejecucion de actividades de mayor valor aiadido en empresas
filiales, principalmente I+D

El objetivo final de este programa seria cambiar el papel estra-
tégico de la filial espafiola dentro del grupo multinacional a tra-
vés de la creacion de mayor valor afiadido, principalmente en

las fases de desarrollo de productos y mejora de procesos tec-
nolédgicos. El modelo ideal seria convertir la filial espanola en la
empresa responsable de desarrollar y producir un producto o
una gama a escala global (tener el denominado mandato de pro-
ducto en el esquema de asignacion mundial de funciones dentro
de la empresa multinacional). En consecuencia, la base de esta
reorientacion estratégica que eleve el status cualitativo de la
filial espafiola radica en el incremento del esfuerzo tecnologico
y de innovacion de la empresa en Espaiia. A tal fin, los instru-
mentos disponibles tienen que ser multiples (subvenciones,
exenciones fiscales, oferta de servicios tecnoldgicos, coopera-
cién con universidades, coordinacion de especificaciones y pla-
zos en las compras publicas, etcétera), y apuntar a objetivos
complementarios y convergentes (formacion, creacion de ofici-
nas técnicas, proyectos de I+D, subcontratacién e integracion
con el tejido industrial circundante, etcétera), con el objetivo
ultimo de anclar con mas fuerza la vinculacion y el compromiso
de la filial con el territorio donde se localiza. El enfoque del pro-
grama requiere un estudio particularizado basado en un analisis
a la medida de la filial espafola, y comparativo del grupo multi-
nacional en un contexto de competencia global. En tltima ins-
tancia, el contacto de la Administracién con la direccion de la
empresa debe forjar el establecimiento de bases solidas de coo-
peracion.

Como conclusion, este articulo pretende poner de manifiesto
la importancia y la intima interrelacion que tienen los procesos
de integracion econdmica regional y el posicionamiento estraté-
gico de las filiales extranjeras dentro de las empresas multina-
cionales, especialmente en paises como Espaiia, en el que la
evolucion reciente no se entenderia sin la adhesion a la CEE.
Ambos fendmenos merecen una atencion especifica y privilegia-
da desde el punto de vista de la politica econémica en orden a
incorporar integralmente la dimension comunitaria y la capta-
cion de capital extranjero entre los objetivos de otras acciones
publicas: industria, empleo, recursos humanos, tecnologia,
transporte, etcétera.
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