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FACTORES REGIONALES Y SECTORIALES DE LA
INVERSION EXTRANJERA EN ESPANA

Asuncién Lépez Lopez
José Maria Mella Marquez

I. Introduccién

Uno de los hechos econémicos que con més atencién estd siguiendo la sociedad
espaiiola, es la presencia creciente de inversores extranjeros en la economia de nuestro pais.
La importancia de estas operaciones desde el punto de vista de la financiacién de déficit
exterior y como complemento del ahorro nacional es, en la actualidad, generalmente
aceptada.

El tltimo afo ha sido testigo de importantisimos cambios en la estructura econémica
internacional. Sin duda, los acontecimientos vividos en el este de Europa han sido los
protagonistas principales. En este nuevo contexto, existe para Espafia el riesgo de perder
interés para el inversor extranjero; y ello, debido al atractivo que puede tener para estos
inversores, penetrar en los mercados de aquellos paises.

Por otra parte, la incertidumbre sobre la resolucién del actual conflicto en el Golfo
Pérsico y las perniciosas consecuencias en una contencién de las inversiones entre pafses
que, igualmente, podria afectar a los flujos de capital extranjero que recibe nuestro pais.

Tiene interés, por tanto analizar -al menos en parte- la relevancia que presenta para la
economia espafiola la inversion extranjera que recibe. En este sentido, conocer los factores
de atraccién -sectoriales y regionales- a los que es sensible el inversor exterior puede ser
de utilidad para detectar el posible comportamiento de la inversion exterior en Espaia tras
los mencionados cambios en el entorno internacional.

Por su importancia en el aparato productivo espafol -tanto desde el punto de vista
sectorial como regional- nos centraremos basicamente en el andlisis de las inversiones
directas extranjeras. Son bien conocidas las limitaciones de las fuentes de informacion
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respecto a este tipo de operaciones -Registro de Caja y expedientes verificados y
autorizados por la Administracién-; optaremos a partir de ahora por los datos ofrecidos por
la Direccién General de Transacciones Exteriores (D.G.T.E.), por ser los que permiten
aproximarse al fenémeno de la inversion directa extranjera, desde una perspectiva regional
y sectorial®,

1. Importancia de la inversién extranjera en la economia espaiiola

Es ya un hecho conocido que, durante la década de los 80, la economia espaiola ha
recibido volimenes crecientes de capital extranjero. La inversién extranjera neta,
contabilizada por el Registro de Caja del Banco de Espana, estd alcanzando cifras
realmente importantes, tanto en valores absolutos como relativos, cuando se compara con
las principales macromagnitudes de nuestro pafs (Cuadro 1). En efecto, estos voliimenes
que -en términos netos- representaban el 3,4% del ahorro nacional bruto en 1980,
alcanzaron el 16,8% a la altura de 1989.

Aunque -como es sabido- son conceptos diferente, un ratio habitualmente utilizado en
este tipo de andlisis es el porcentaje que representa la inversién extranjera neta en la
inversion nacional (formacién interna bruta de capital) La evoluciéon de este ratio es
semejante a la seguida por el anterior frente al ahorro. Asi del 3,1% correspondiente a
1980, la inversi6n extranjera neta ha pasado a representar mas del 14,9% de la FIBC,
alcanzando también su valor mdximo en 1989.

En términos de PIB, la inversién extranjera alcanza en los dltimos afios valores que se
van aproximando al 4%, frente a los registrados al principio de la década préximos, en mas
0 menos, al 1%.

Una de las funciones que tradicionalmente ha venido desempefiando la entrada de
capital extranjero ha sido la de compensar -junto con los ingresos por turismo- el habitual
déficit de nuestra balanza comercial. Ciertamente, los afios en que la balanza de bienes y
servicios ha registrado déficit, las entradas de capital han servido sobradamente para cubrir
tal desequilibrio -como ha ocurrido en 1987, 1988 y 1989- o bien han representado una

M Son, fundamentalmente, los proyectos de inversiones mayoritarias las que la Administracion espafiola somete

al tramite de verificacion o autorizacion. Los datos de la Direccion General de Transacciones Exteriores
corresponden a proyectos de inversion que, posteriormente, pueden llevarse a cabo de la forma prevista,
modificarse, aplazarse o suspenderse. Ademas, no recogen las inversiones realizadas mediante 1a reinversion
de beneficios procedentes de operaciones anteriores. Las cifras, por tanto, no son fiel reflejo de las
inversiones directas extranjeras recibidas, si bien pueden servir como indicadores de lo que en realidad
ocurre.
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importante fuente de recursos con la que cubrir, en el peor de los casos, la tercera parte
del desajuste comercial.

En sintesis, no parece que pueda haber duda -a la luz de los datos mencionados. acerca
de la importancia cuantitativa que la inversién extranjera ha tenido en los tltimos afios en
la economia espaiiola, como fuente externa de financiacién complementarfa del insuficiente
ahorro nacional.

CUADRO 1

I.E.N. COMO % DE
AHORRO
ANO FIBC AHORRO NAC.B. PIB BALANZA COMERCIAL
1980 3,06 3,40 0,75 31,08
1981 4,64 5,30 1,05 48,29
1982 4,79 5,42 1,07 56,52
1983 5,45 5,89 1,16 55,52
1984 6,83 6,36 1,37 180,52
1985 7.88 7.24 1,59 68,27
1986 11,32 10,45 2,56 100,99
1987 12,79 12,72 3,05 1.483,20
1988 11,26 11,81 2,92 240,77
1989 14,93 16,78 3,82 118,33

FUENTE: Elaboracion propia a partir de los datos del BANCO DE ESPANA, Registro de Caja y BANCO
BILBAO VIZCAYA, Informe Anual (Varios afios).

III.  Evolucién de las diferentes modalidades de inversién extranjera

El componente fundamental de la inversién extranjera -por las entradas de capital
generadas- ha sido, durante buena parte de la década, la inversion directa. Sin embargo,
con el transcurso del tiempo tanto la inversién directa como la inversién en inmuebles -
segunda en importancia cuantitativa a comienzos de los afios 80- han cedido terreno a favor
de una tercera modalidad como la inversién de cartera. La inversién de cartera, que se
muestra bastante contenida durante el primer tercio del perfodo, registra fuertes
crecimientos a partir de 1984, llegando incluso a superar en dos ocasiones el 40% del total
del capital extranjero recibido (Cuadro 2),
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La inversién- de cartera se muestra, por lo demds, como el tipo de operacién
relativamente mds inestable, si se tiene en cuenta los veinte puntos porcentuales de
variacién negativa que registra entre 1987 y 1988 y que vuelve a registrar, aunque con signo
opuesto, entre 1988 y 1989. Es también en la modalidad de cartera donde se registran los
mayores volimenes de desinversién. Aunque no hay correspondencia exacta entre inversién
de cartera y compra de acciones en las Bolsas de valores espaiiolas, es obvia la relacién
entre la situacion de éstos mercados y la enajenacién de titulos objeto, con anterioridad,
de inversion de cartera, la posibilidad de desprenderse o adquirir nuevos titulos de acuerdo
con la situacién del mercado y las expectativas de futuro hace que la variabilidad de las
inversiones de cartera sea muy alta. Obsérvese que es precisamente 1988, el ejercicio
econémico posterior al crak de la bolsa de octubre de 1987, y 1989 el afio de la nueva
recuperacién econémica y de la expansién bursatil. Conviene advertir, por tanto, que esta
modalidad de inversiéon hace mas -por su inestabilidad y volatilidad- la financiacién del
déficit comercial, lo cual conviene no perder de vista.

CUADRO 2

| En % del total anual l

I ANO DIRECTA CARTERA INMUEBLES l
_“—
1980 61,3 1,1 38,7
1981 50,2 6,3 33,7
1982 53,5 0,6 36,6
1983 48,0 2,8 46,8
1984 48,5 11,4 52,8
1985 39,8 19,9 38,6
1986 39,6 32,8 26,6
1987 32,3 43,6 22,2
1988 49,0 23,1 25,1
1989 38,6 42,4 17,5

FUENTE: BANCO DE ESPANA, Registro de Caja

Frente a la "Inestabilidad" de las inversiones de cartera, destaca la evolucién uniforme
de las inversiones directas y, sobre todo, de las inversiones en inmuebles, l6gica si se tienen
en cuenta las caracteristicas y motivaciones de la misma®. En efecto, estas operaciones

@ Vease Mella, J.M. y LOPEZ. M.A., "Inversiones extranjeras en inmuebles y dinamica regional en el eje
mediterraneo espafiol”, Boletin de Informacion Comercial Espafiola, N2 2244, Julio-Agosto 1990, pp. 3305-3014.




FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL 5

mantienen un ritmo de crecimiento muy estable, tanto por lo que se refiere a la adquisicién
por no residentes de inmuebles como a la enajenacién posterior de los mismos. No
obstante, debe alertarse sobre la irregular situacién que registran estas inversiones durante
los primeros meses de 1990, puesto que -en comparacién con el periodo equivalente del
ejercicio anterior- se pone de manifiesto, por primera vez en la década, elevadas ventas de
inmuebles, de la inversi6én neta.

IV.  Caracteristicas generales de la inversién directa extranjera

IV.1. Tipos de operaciones

Sin Duda alguna, el volumen de inversién recibido en los dltimos tiempos por la
economia espafiola alcanza cifras considerables. Asi, por ejemplo, en los dos afios y medio
transcurridos, desde principios de 1988 y junio de 1990 se han autorizado en Espana
expedientes de inversion directa por valor de casi tres billones de pesetas (Cuadro 3).

Por tipos de operaciones, aunque las mas frecuentes corresponden a la constitucién de
sociedades, son precisamente éstas las que menos recursos aportan a la economia espaiiola.
El reducido valor del importe medio de las inversiones en constitucién de sociedades refleja
las escasas necesidades de capital de las empresas que estd creando el inversor extranjero,
lo que podria indicar una orientacién hacia sectores que requieren poca inversién inicial,
como determinadas actividades del sector servicios.

CUADRO 3

NUMERO DE :

EXPEDIENTES IMPORTE IMPORTE MEDIO
Constitucion 7783 266.872,46 34,29
Ampliacion de capital 6115 1.390.474,20 227,39
Adguisicién 4363 198,20
Prestamos a L.P. 639 894.726,66 605,92

386.987,60

Total 18900 2.909.060,90 153,92

FUENTE: Elaboracion propia a partir de Ministerio de Economia y Hacienda, Direccion General de
Transacciones Exteriores (D.G.T.E.) (Varios afios).

En el extremo opuesto y adquiriendo cada vez més relevancia, se encuentran las
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inversiones directas materializadas en préstamos a largo plazo, que pretenden constituir
vinculos duraderos entre las firmas prestamistas y prestatarias.

La adquisicién de acciones en operaciones de ampliacién de capital es la que mais
recursos internos y externos moviliza® y, tras los préstamos a més de cinco afos, es la
operacién que tiene un importe medio més elevado.

La adquisicién de empresas espafiolas moviliza también un elevado volumen de recursos.
Este tipo de operaciones serfa importante conocerlas mejor, ya que puede estar
representando un simple cambio en la titularidad de las acciones y nada mds o, por el
contrario, €l cambio en la propiedad de la empresa puede promover asimismo
transformaciones en el desarrollo de la actividad de la sociedad: una mayor eficiencia del
proceso productivo, la generacién de nuevos productos, el ahorro de costes, una mejor
distribucion y comercializacién, una més adecuada gestiéon de personal, financiera, etc.

IV. 2. Origen por paises

La Comunidad Econ6mica Europea -excluida Espaiia- es el origen de la mayor parte de
las inversiones directas autorizadas entre 1987 y el primer semestre de 1990 (Cuadro 4). De
los Paises Bajos han sido, hasta 1990, la mayor parte de las inversiones directas
comunitarias en Espafa, Durante los primeros meses del presente afio, los Paises Bajos han
cedido terreno ante la fuerte expansion de las inversiones directas francesas que han pasado
-en poco mas de dos afios y medio- del 7% del total invertido en nuestro pais desde el
exterior, a mas del 23%. El Reino Unido, Bélgica y Luxemburgo muestran situaciones
semejantes a la de Holanda puesto que han reducido -en los tiltimos afios- su importancia
como inversores directos en nuestro pais.

Italia, tras un afio -1987- en el que los proyectos autorizados se aproximan al 10% parece
haberse estabilizado en un intervalo del 2-3% de la IDE total autorizada por la
Administracién espaiiola.

La Republica Federal Alemana, al menos hasta junio de 1990, mantiene -con cierta
tendencia, incluso, aumentar- su participacion en la inversién directa recibida por nuestro
pais.

Mas allé de la CEE destaca, en primer lugar, la inversion directa canalizada por los
llamados paraisos fiscales. En efecto, los paises de la D.G.T.E. incluyen el apartado Paraisos

3 P g . . . . . s . .
&) La aportacion correspondiente a las inversiones directas extranjeras puede ser dineraria (pesetas ordinarias

y divisas) o puede realizarse de formas diversas que van desde la aportacion de inmuebles hasta su cargo
a la cuenta de reservas de la sociedad.
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Fiscales y Suiza y Liechtenstein -que, sin duda, puede calificarse de Paraisos Fiscales-
canalizan alrededor de un 10-12% de la inversion directa total recibida en Espafia. El
porqué de este tipo de operaciones es bien conocido y debemos llamar la atencién con
relacién a la infravaloracién que supone, de las inversiones procedentes de otros paises.

CUADRO 4

1990(*) I 1989 1988 1987
Francia 23.4 12.8 7:7 6.9
Belgica-Lux. 1.8 1.8 3.0 4.6
Paises Bajos 17.9 15.3 22.1 16.8
R.F.A. 8.1 6.7 7.5 3.7
Italia 1.4 3.1 1.4 9.2
Reino Unido 8.3 11.4 13.1 6.3
CEE 63.5 51.9 55.1 49.1
Suiza 5.9 7.3 6.2 8.4
OCDE EUROPA 7.8 10.6 7.8 10.6
U.S.A. 3.6 4.1 4.0 5.5
Japon 2.6 1.9 1.6 4.6
OCDE NO EUROPA 6.2 6.0 5.7 10.7
PARAISOS FISCALES 3.2 2.4 5.5 2.4
Espaifia 18.3 27.6 23.4 25.7
RESTO MUNDO 1.0 1.5 2.5 1.5
TOTAL 100.0 100.0 100.0 100.0

() ENEro-JuNIO
FUENTE: Elaboracion propia a partir de los datos de la D.G.T.E.

Ciertamente, los parafsos fiscales no solo son los incluidos en ese epigrafe junto con
Suiza y Liechtenstein. A modo de ejemplo, conviene sefialar el hecho de que Holanda haya
canalizado parte de las inversiones norteamericanas debido a la diferente situacidn fiscal
que encontraban las inversiones de uno y otro pafs en el nuestro®. Con todo, la
participacion de la inversién directa procedente de los Estados Unidos de América dentro
del total recibido en Espafa es -segiin se desprende de los datos oficiales- relativamente
modesta.

Jap6n, si bien representa porcentajes pequeios de las IDE en Espaiia, estd adquiriendo
progresivamente mayor peso. Este pafs es cada vez més importante, si se tiene en cuenta
que no solamente sus niveles de inversi6n son crecientes, sino también porque se papel
como inversor extranjero esta infravalorado por la circunstancia de que el capital nip6n
realiza con més frecuencia operaciones minoritarias -que no precisan autorizacion y, por

@ Vease CARRASCOSA MORALES, A. "Fiscalidad e inversion exterior", Informacion Comercial Espafiola, N2 665,
1989, pp. 189-203.
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tanto, no se reflejan en los datos D.G.T.E.- que mayoritarias.

La procedencia por paises de la IDE en Espafia permite destacar, todavia dos hechos
de interés. Primero, nuestro pafs es el principal punto de origen del capital recibido via
inversi6n directa. Efectivamente, las inversiones directas -autorizadas a empresas extranjeras
instaladas en nuestro pafs- representan alrededor del 25% del volumen total de IDE

Segundo, es importante sefialar que aproximadamente el 98% de la inversi6n directa
extranjera -recibida por la economia espafiola en los tltimos afios- procede de las 4reas
que hemos comentado: CEE, resto de la OCDE, Paraisos Fiscales y Espaiia. Dicho de otro
modo, apenas un 2% de los expedientes de inversi6n directa extranjera autorizados
proceden del Centro y Suramérica, Asia, Africa, y Europa del Este. Tienen, por tanto, una
importancia marginal para la economia espaifiola -en contra de lo que a primera vista
podria pensarse- las inversiones procedentes, concretamente, de los paises 4rabes.

Conviene, no obstante hacer una referencia especial al caso de las inversiones
procedentes de Kuwait, ya que han estado en un primer plano de la atencién espafiola en
los dltimos tiempos. Atencién motivada indudablemente por la espectacular entrada del
grupo KIO en nuestro pais y por la transcendencia de la situacion en el Golfo Pérsico para
las inversiones procedentes de Kuwait. La D.G.T.E. ha autorizado expedientes de la
inversion Kuwaiti en Espafa por porcentajes que -en el mejor de los casos- no alcanzan el
0,02% del total; pero hay que recordar que la Agencia Oficial de Kuwait ha venido
operando en los tltimos tiempos desde su plataforma espaiiola. Por tanto, no debe extrafiar
lo mermado de las cifras correspondientes a este pais, puesto que las operaciones de KIO
que precisen autorizacién estardn incluidas, en buena parte, bajo el epigrafe
correspondiente a Espana; es decir, a empresas extranjeras ya establecidas en nuestro pas.

V. Distribuci6n regional de la inversién directa extranjera

V.I. El mapa regional de las IDE en Espaia

Segin se muestra en el Cuadro 5, -entre 1986 y 1989- el grueso de los expedientes
autorizados por la Administracién espafiola se ha localizado en las regiones de Cataluiia
y Madrid, hasta el punto de que han absorbido las dos terceras partes del valor total de las
IDE En importes muy inferiores, las inversiones se han dirigido hacia Andalucia, el Pais
Vasco, Aragoén, la Comunidad Valenciana y Baleares. El primer rasgo espacial de las IDE
en Espana es, pues, su fuerte concentracién en las dos regiones de mayor peso econémico
del pais.
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La distribucién regional de las inversiones recibidas por cada uno de los cuatro grandes
sectores de actividad (agricultura, industria, construccién y servicio) permite ahondar en el
analisis.

CUADRO 5

construccion | servicios | Resto(*)

ANDALUCIA 10,3 10,0 8,0 9,9 9,0
ARAGON 4,3 0,9 0,3 3.4 2.1
ASTURIAS 0,2 0,1 0,1 1,0 0,1
BALEARES 0,2 19,5 3,1 0,9 1,9
CANARIAS 0,4 4,7 1,8 1,6 1,2
CANTABRIA 0,3 0,0 0,6 0,1 0,5
C. LEON 2,8 0,0 0,3 2,8 1,4
C. LA MANCHA 0,7 0,0 0,1 3,2 0,5
CATALUNA 37,7 20,6 18,2 38,5 27,0
C. VALENCIANA 3,2 2,6 1,5 2,7 2,3
EXTREMADURA 0,2 0,0 0,0 1,5 0,1
GALICIA 1,5 1,1 0,4 5,2 1,0
MADRID 18,9 32,3 57,1 23,4 39,8
MURCIA 0,4 0,2 0,2 1,2 0,3
NAVARRA 1,0 2,2 0,7 0,8 0,9
P. VASCO 4,8 0,0 1,4 2,8 2,8
RIOJA 1,9 0,0 0,3 0,8 1,0
VARIAS 11,2 6,0 5,9 0,1 7.9
TOTAL 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

ngNTE: Elaboracion propia a partir de los datos de la D.G.T.E.
Incluye los sectores agrario y energetico.

El sector agricola recibe una cantidad exigua de IDE (2.6% del total) y se dirige, sobre
todo, a Cataluiia, Madrid, Andalucia y Galicia.

La industria ha recibido més del 42% de la IDE y se concentra en Catalufia, Madrid,
Andalucia, Pais Vasco y Arag6n.

Las Actividades mds favorecidas -por la llegada de inversion exterior- son las incluidas
en manufacturas diversas y las del sector Extraccién y transformacién de minerales no
energéticos, derivados e Industria quimica. En el primero de estos sectores, la inversion se
ha dirigido a Cataluiia, Andalucia y Madrid; siendo importantes en esta ocasién los
voliimenes de inversi6n canalizados hacia la Comunidad Valenciana, Castilla-Le6n, el Pais
Vasco y la Rioja.
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Las inversiones en el sector de Extraccién y transformacién de minerales no energéticos,
derivados e Industria quimica estdn més concentradas (Cataluiia, Madrid y Andalucia) que
las recibidas por Manufacturas diversas. Las inversiones en el sector Industria
transformadora de metales y Mecénica de precisién tienen como destino preferencial
nuevamente, a Catalufa y Madrid, aunque es importante la participacién de Aragén,
Andalucia, Castilla-Leén y el Pais Vasco.

Entre las regiones receptoras de inversi6n directa en construccién destacan -tras Madrid
y Cataluna- Baleares, Andalucia y Canarias. en estas iltimas regiones, la motivacién
inversora es -como se ha comprobado en otro lugar®- el atractivo que presenta la
expansion del turismo.

Madrid es, con bastante diferencia respecto a las demds Comunidades Auténomas
(Cataluiia, Andalucia y Baleares que le siguen por orden de importancia), la regién
preferida por el inversor extranjero que orienta sus recursos hacia el sector servicios.

Por subsectores, es de destacar las E.D.E. realizadas en instituciones financieras, seguros
y comercio. que absorben més de la tercera parte de los proyectos de inversi6n totales
autorizados durante el cuatrienio 1986-89.

La distribuci6n regional de inversién directa extranjera en el sector de comercio sigue
las pautas espaciales ya sefialadas; aunque, en esta ocasi6n, poseen un mayor interés
relativo para el inversor las regiones insulares -Baleares y Canarias- y la Comunidad
Valenciana, del que otra vez no es ajena la motivacién turistica.

VIL. Factores regionales de atraccién de las IDE

a. Estructura y dindmica productiva de las regiones espaiiolas

Ya se ha dicho que Madrid es la comunidad preferida por las inversiones en el sector
de servicios y construccién; mientras que Cataluna lo es en las inversiones del sector
industrial.

La importancia de la Comunidad Aut6noma de madrid como receptora de inversiones
en el sector servicios es coherente con el hecho de ser esta region la de mayor contribucién
al PIB del sector terciario espafiol. Otro tanto cabria decir de Cataluiia, pero referido al

®) MELLA, J.M. y LOPEZ, M.A. "Inversiones extranjeras en inmuebles... op. cit.
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sector manufacturero.

En la Comunidad Valenciana y el Pais Vasco se concentra también una buena parte de
la industria espafiola, si bien ninguna de las dos regiones son objeto de un especial volumen
de inversi6n. Las razones en uno y otro caso son diferentes: en el primero, por el tipo de
especializacién sectorial; y en el segundo, probablemente, por la crisis industrial que ha
sufrido y por factores extraeconoémicos que afectan al clima de estabilidad y confianza que
requiere cualquier inversion.

El alto porcentaje de inversiones en el sector de la construccién que -tras Madrid y
Catalufia- se dirige a Baleares no debe extrafiar pues, aunque su aportacion al PIB nacional
generado por dicho sector no es especialmente elevado, el peso del sector turistico en esta
regi6n y el impacto del mismo sobre la construccién, justifica el atractivo de esta
Comunidad para las inversiones directas en tal actividad. Y en el mismo sentido, si bien en
menor proporcién, se muestran las inversiones en Canarias.

Una relacién directa, aunque no proporcional, parece existir en determinadas regiones
entre la aportacién del sector primario al PIB y las inversiones directas recibidas por ese
sector. Asi Galicia o las dos Castillas -irrelevantes como destino de inversiones extranjeras
en servicios, industria o construccién- presentan una cierta importancia relativa como
regiones receptoras de inversion en el sector primario.

El analisis de la evolucién de la actividad econémica en las regiones espafolas aporta
-en nuestra opini6n- un nuevo dato, que permite explicar en parte la atraccién de ciertas
regiones para la inversion exterior y el escaso atractivo de otras. La regiones de menor
dinamismo durante el periodo 1985-1989 (las comprendidas en la cornisa cantébrica y la
Espana atrasada de Castilla, Extremadura y Galicia) son las que menor interés ofrecen para
el inversor extranjero. Por el contrario, las regiones mds atractivas para las IDE exhiben
en general- un mayor ritmo de crecimiento.

b. Grado de Urbanizacién

El analisis de la distribucién espacial de la poblaciéon espafola en 1989 pone de
manifiesto que aquella se encuentra concentrada, en ciudades de mas de 4000.000
habitantes, en un 18% y, en ciudades de mas de 3000.000 habitantes, alrededor del 25%.

Por regiones no se observa relacién entre el porcentaje de poblaci6n en ciudades de mas
de trescientos o cuatrocientos mil habitantes sobre el total regional y las LD.E recibidas.
Sin embargo, la relacién es clara y directa entre el niimero de habitantes en ciudades del
tamafio mencionado y el volumen de IDE
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En efecto, Madrid, Cataluia y Andalucfa -por este orden- son las comunidades
auténomas que més poblacién tienen concentrada en grandes ciudades. Esta situacién nos
inclina a pensar que los inversores extranjeros localizan sus inversiones en grandes ciudades,
donde las economias de aglomeracién y urbanizacién constituyen un importante atractivo.
Dicho en otros términos, las inversiones directas que recibe la economia espafola se
dirigen hacia los grandes mercados del pafs. en este sentido, debe recordarse la importancia
que tienen las inversiones en sectores directamente vinculados al mercado y que precisan
estar cerca del mismo. Este es el caso de las inversiones en los sectores terciarios del
comercio, los seguros y las instituciones financieras.

¢. Dotaci6n de servicios financieros y tecnolégicos

Un posible factor de atraccién de las IDE es la dotacién de servicios e infraestructuras
ofrecida por la region.

Si atendemos a la distribucién espacial de las companias que ofrecen servicios
tecnoldgicos a las empresas -firmas de ingenieria y consultoria- o de los organismos y
entidades que prestan servicios tecnoldgicos, podremos comprobar su gran concentracién
en Madrid, Cataluiia, el Pais Vasco y Andalucia®.

El anélisis de la distribucion espacial de los servicios financieros muestra la preferencia
por Madrid como lugar en el que se establecen las sedes centrales de los bancos. Es
evidente que la proximidad a la oferta de servicios financieros puede ser un incentivo para
el inversor exterior.

Otro factor de atraccién a considerar es el desarrollo tecnologico que genera o puede
generar una regién, variable que podemos medir por el volumen de gastos en I+D y el
personal empleado en estas actividades. En ambos casos, como es sobradamente conocido,
hay una importante concentracién de la actividad investigadora en Madrid y Catalufia. A
bastante distancia se encuentran el Pais Vasco, Andalucia y la Comunidad Valenciana.

En principio, parece existir una relacién positiva entre la inversién directa extranjera
recibida y la actividad investigadora realizada. Bien pudiera suceder, que fuesen las
empresas vinculadas al capital extranjero las que realizaran en buena medida este tipo de
operaciones. De nuevo es la Comunidad Valenciana la excepcion, ya que las inversiones
extranjeras que recibe no responden a su nivel, en este caso, de actividad investigadora.

©) vease Mella, J.M. "La investigacion y el desarrollo tecnologico en Espafia: un analisis regional”, Revista
de Estudios Territoriales, N¢ 23, 1987, pags. 57-78.
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V. Distribucién sectorial y regional de 1a IDE en ia industria

VIL.1. Distribucién por sectores

Hemos clasificado los sectores industriales -a los efectos de una mayor claridad analitica
y expositiva- en tres grandes grupos, que serdn llamados de demanda fuerte, media y débil;
aunque se haga referencia en el texto a algunos sectores especificos cuando se presenten
comportamientos muy particulares. Esta clasificacion responde a una demanda en un
amplio mercado formado por los paises de la CEE, EstadosUnidos y Japén (ECONOMIE
EUROPEENNE, Ne 25, 1985)7,

Debido a las caracteristicas de los datos -proyectos de inversion autorizados®-, hemos
optado por trabajar con el importe total de los proyectos durante el trienio 1987-1989
conjuntamente: es decir, con independencia del momento exacto en que han sido
autorizados. Los resultados aparecen en el Cuadro 6.

Los proyectos autorizados de inversién directa extranjera en la industria espafiola
-durante el mencionado trienio- se han canalizado en proporciones distintas a los tres
grandes grupos de sectores anteriormente definidos. en primer lugar, destacan las
inversiones recibidas por los sectores de demanda media (47,6%), seguidos por los de
demanda fuerte (35,8%) y, a bastante distancia, las de demanda débil (14,9%). Los datos
ponen también de manifiesto la escasa magnitud de las inversiones en el sector energético
producto, sin duda, de las regulaciones normativas vigentes.

La distribucién sectorial de la inversién directa recibida por las regiones espafiolas
presenta algunos matices diferenciales respecto a la distribucién nacional. Catalufia y
Madrid tienen una estructura més semejante a la nacional y es légico: son las principales
receptoras de inversi6n y condicionan el resultado global. Andalucia, sin embargo, presenta
una distribucién en la que domina claramente la inversién en los sectores de demanda
media, debido a la gran cantidad invertida en Papel y derivados y Alimentacion. En el Pais
Vasco es notorio el elevado peso de las inversiones en Minerales y productos no metélicos
y productos metélicos, que explica que la inversién se decante por los sectores de demanda
débil.

) Los sectores de demanda fuerte son Industria quimica, Maquinaria de oficina y ordenadores y Material

electrico. Los de demanda media son Maquinaria, Material de transporte, Industria alimentaria, Papel y
derivados y productos de caucho y plastico. Los de demanda debil son Minerales metalicos y siderometalurgia,
Minerales y productos no metalicos, Productos metalicos, Textil, confeccion y calzado y Madera, corcho y
muebles.

® Estos proyectos -de realizarse como estan previstos- no tienen porque materializarse exactamente en el
periodo de autorizacion, sino que pueden ejecutarse a lo largo de los ejercicios siguientes.
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CUADRO 6

ENERGIA TOTAL

ANDALUCIA 14,4 70,9 14,7 100,0 0,0 100,0
ARAGON 41,7 55,6 2,7 100,0 0,0 100,0
ASTURIAS 38,8 40,9 17,2 96,9 3,1 100,0
BALEARES 18,2 80,1 1,8 100,0 0,0 100,0
CANARIAS 6.1 86,4 0,6 93,1 6.9 100,0
CANTABRIA 22,7 7.7 69,6 100,0 0,0 100,0
C. LEON 10,7 80,3 8,6 99,6 0,4 100,0
C. LA MANCHA 2,8 26,7 70,5 100,0 0,0 100,0
CATALUNA 45,9 42,3 11,3 99,5 0,5 100,0
C. VALENCIANA 26,7 63,6 9,6 99,9 0,1 100,0
EXTREMADURA 0,0 87,4 11,3 98,7 1.3 100,0
GALICIA 8,6 85,9 3,5 98,1 1,9 100,0
MADRID 34,2 34,1 24,8 93,2 6,8 100,0
MURCIA 12,4 37,5 50,1 100,0 0,0 100,0
NAVARRA 50,3 40,8 8,9 100,0 0,0 100,0
P. VASCO 30,0 25,8 43,9 99,7 0,3 100,0
RIOJA 0,0 86,9 13,1 100,0 0,0 100,0
VARIAS 46,2 52,0 1,8 100,0 0,0 100,0
TOTAL 35,8 47,6 14,9 98,4 1,6 100,0

FUENTE: Elaboracion propia a partir de los datos de la D.G.T.E.

Por sectores puede apreciarse la elevada concentracién de la inversién en ciertas
actividades productivas: Qufmica (27,9%), Alimentacién (17,1), Papel y derivados (16,5%),
Material eléctrico (7,0%). Estos sectores absorben mas del 80% del volumen total
autorizado.

En Aragon, la elevada participacién del sector de material de transporte y del sector de
material eléctrico, explica la mayor orientacién de la inversi6én hacia los sectores de
demanda media y fuerte.

En la Comunidad Valenciana, casi dos de cada tres pesetas invertidas corresponden a
los sectores de demanda media, concretamente a la alimentacién y al papel y derivados.

El resto de las comunidades auténomas reciben menos del 3% de los proyectos de IDE:
no despiertan, por tanto, un gran atractivo para el capital extranjero; raz6n por la cual no
merece mayor interés abundar en mis comentarios.
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V1.2. Factores de atracciéon de la inversiéon directa

El procedimiento de eleccion de los factores de atraccién de las IDE por los diferentes
sectores y regiones no ha sido, obviamente, arbitrario; se ha basado en los elementos que
la literatura especializada ha venido detectando como factores determinantes de este tipo
de inversi6n®. En sintesis, estos factores son:

a.

Ahorrar costes: en particular, costes laborales.
Aprovechar las ventajas locales para abastecer, desde tal localizacion, otros
mercados: es decir, penetrar en los mercados mediante la exportacion desde el

nuevo emplazamiento productivo.

Abastecer el mercado interior mediante la produccién en el mismo, en vez de por
exportaciones que, en determinadas circunstancias, pueden sufrir restricciones.

Rentabilizar las ventajas tecnolégicas desarrolladas por la empresa controlando,
mediante inversiones en el exterior, el mercado tecnolégico y manteniendo de esa

forma el monopolio del producto.

Aprovechar los recursos naturales disponibles en determinadas regiones.

Ahorro de los costes laborales

En términos globales, cabe destacar que las regiones preferidas por el inversor extranjero
-Catalufia y Madrid- son las que presentan junto con el Pais Vasco, el coste medio de
personal mas elevado de la industria manufacturera espafiola. S6lo Andalucia y la
Comunidad Valenciana parecen disfrutar de unos costes ligeramente menores a la media
nacional.

Los costes laborales de los sectores a los que se dirige mayoritariamente la inversion
extranjera son también superiores a la media; Gnicamente en la industria alimentaria, los
costes medios de personal son menores. En cualquier caso, son las actividades incluidas en
los sectores de demanda débil -excepto minerales metélicos y siderometalurgia- las que
tienen unos costes de personal menores.

® DUNNING, J.H. Multinationals, techology and competitiveness, Unwin Hyman, Londres, 1988.
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En definitiva, dado el claro predominio de las comunidades anténomas madrilefia y
catalana como destinatarias de inversiones directas en la industria, parece sensato afirmar
que el inversor extranjero no busca -con caricter general- el ahorro de costes a la hora de
localizar su inversién. El ahorro de costes no €s, por tanto, una variable relevante para
determinar el destino sectorial de la inversién.

CUADRO 7
CARACTERISTICAS SECTORIALES Y REGIONALES. 1987 "
%\
COSTE MEDIO DE PERSONAL COSTE DE PERSONAL/VAB (%)

FUERTE | MEDIA DEBIL TOTAL FUERTE MEDIA DEBIL TOTAL
ANDALUCIA 2,37 1,74 1,41 1,65 27,02 47,61 50,92 45,09
ARAGON 2,16 1,87 1,47 1,74 44,28 44,79 52,10 46,97
ASTURIAS 2,16 1,69 2,25 2,09 50,31 44,38 62,87 56,89
BALEARES 1,29 1,37 1,14 1;22 47,87 43,10 51,98 48,25
CANARIAS 1,78 1,79 1,11 1,55 32,98 40,44 48,77 41,94
CANTABRIA 2,61 1,89 1,88 2,00 50,15 60,07 56,74 56,36
CAST. LEON 2,15 2,11 1,36 1,85 38,70 45,64 53,23 46,75
CAST. LA MANCHA 2,37 111 1,06 1,21 35,00 42,91 47,59 42,92
CATALUNA 2,53 2,09 1,58 1,95 48,22 52,98 56,68 52,93
C. VALENCIANA 2,15 1,59 1,40 1,50 39,32 41,78 56,26 48,89
EXTREMADURA 1,11 1,05 0,80 0,93 42,04 50,28 58,50 53,12
GALICIA 2.13 1,66 1,30 1;52 43,80 45,64 50,22 47,12
MADRID 2,46 2,28 1,68 2;15 54,24 45,70 57,24 50,37
MURCIA 2,15 1,20 1,24 1,27 43,92 52,35 56,43 52,91
NAVARRA 2,22 1,97 1,96 1,99 59,04 44,95 58,73 50,85
PAIS VASCO 2,39 2,36 2,28 2,32 60,06 62,38 66,78 64,08
LA RIOJA 1,76 1,64 1,37 1,50 51,50 35,86 59,66 45,14
ESPANA 2,41 1,92 1,58 1,83 47,14 48,63 57,00 51,28

FUENTE: Elaboracion propia a partir de los datos del INE: Encuesta Industrial

Por otra parte, el coste de personal en términos de VAB es inferior en los sectores de
demanda fuerte y media que en los sectores de demanda débil. Las industrias preferidas
por el inversor extranjero tienen los valores mas bajos del ranking de coste de personal
sobre el VAB; o, complementariamente, los valores mas altos de excedente bruto en
proporcién del VAB (E.B.E./VAB). Este resultado no debe extrafiarse si se tienen en
cuenta las razones que pueden vincular al capital extranjero con el logro de una mayor
"rendimiento”. En primer lugar, porque el inversor extranjero puede aportar conocimientos
técnicos, de gestion, comercializacidn, etc. -en general, tecnologfa- que hagan al sector mis
rentable. Pero, sobre todo, porque para el inversor extranjero -aunque pueda también
perseguir otros fines- el rendimiento es un objetivo fundamental Yy, en este sentido, la
marcha del sector puede ser un buen indicador de las posibilidades generales de obtener
beneficios.
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El anélisis del ya mencionado Cuadro 7 pone de manifiesto que, en las actividades hacia
donde se dirige el capital extranjero con mayor intensidad -sectores de demanda media y
fuerte-, el excedente bruto de explotacion representa una mayor proporcién del VAB que
en el resto de los sectores. Y esto no solo en los grandes sectores, sino también en las
industrias de la alimentacién, quimicas, papel y derivados, minerales y productos no
metélicos donde el ratio E.B.E./VAB es mis elevado.

b. Aprovechar ventajas locales para fomentar la exportacion.
Abastecimiento del mercado interior.

A continuacién, analizaremos el comportamiento comercial de los sectores .y regiones
hacia los que se dirige el inversor extranjero. Intentaremos detectar, posteriormente, las
inversiones que se hayan generado para intentar captar el mercado nacional abasteciéndolo
desde dentro.

La exportacién de productos de demanda fuerte (particularmente, quimicos) estd muy
concentrada en Catalufia, Madrid, Andalucia y, en menor medida, en la Comunidad
Valenciana y el Pais Vasco. Como ya se ha visto, son éstas precisamente las regiones hacia
las que se dirige el inversor exterior y en las que se concentra este tipo de industria. La
comparacion de la estructura de la exportacién con la del VAB indica que Madrid parece
més orientada al mercado interior, mientras que Catalufia lo estd hacia el comercio
exterior?,

Las exportaciones correspondientes a los sectores de demanda media (concretamente,
alimentacién, material de trasporte y papel) presentan un comportamiento heterogéneo.
Asi, por ejemplo, las exportaciones de la industria alimentaria tienen un peso relativamente
modesto dentro de la estructura del comercio exterior industrial espafiol. En esta ocasion,
la comparacién de la estructura de la exportacion con la distribucion regional del VAB
pone de manifiesto, por ejemplo, la orientacién de la industria alimentaria madrilena y
castellano-leonesa -y, en consecuencia, de las inversiones directas que reciben estas regiones
en este sector- hacia el abastecimiento del mercado nacional.

Es dificil extraer conclusiones respecto al sector de material de trasporte debido a lo
heterogéneo del mismo. Sin embargo, a la vista del origen regional de las exportaciones de
estos productos, se desprende la importancia que tienen las ventas exteriores de la industria
automovilistica, que se realizan fundamentalmente desde Aragén, Catalufia, la Comunidad
Valenciana, Madrid, Castilla-Le6n, Navarra y Galicia. Son también estas regiones las que
concentran la inversion directa exterior. No obstante, pueden observarse comportamientos

) Vease MELLA, J.M., El comercio exterior de las regiones espafiolas, en este mismo numero de CUADERNOS.
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diferenciales con relaci6n a la orientacién exterior e interior de este sector en las regiones
mencionadas. Por una parte, Galicia y Castilla-Le6n tienen una participacién en la
exportacién y en el VAB que refleja una mayor orientacién hacia el mercado nacional; y,
por otra, Madrid, Aragén y la Comunidad Valenciana presentan una mayor orientacién
exportadora.

CUADRO 8

EXPORTACIONES IMPORTACIONES

DEM. DEM. DEM. TOTAL DEM. DEM. DEM. TOTAL

FUERTE MEDIA DEBIL | MANUFACT. FUERTE MEDIA DEBIL MANUFACT.
ANDALUCIA 8,32 8,42 8,52 8,43 3,05 3,36 9,32 4,66
ARAGON 2,36 11,13 2,02 6,60 1,20 6,47 1,84 3,54
ASTURIAS 0,58 1,48 5,97 2,63 0,35 0,61 2,92 1,06
BALEARES 0,09 0,60 0,93 0,59 0,07 2,83 0,55 1,33
CANARIAS 0,04 0,27 0,06 0,16 2,46 4,46 3,83 3,62
CANTABRIA 2,42 0,98 0,70 1,19 0,66 0,65 1,54 0,86
CAST. LEON 2,44 7,97 1,99 5,04 2,72 6,47 2,49 4,22
CAST. L. MANCHA 2,59 0,83 1,68 1,45 0,47 2,25 0,48 1,21
CATALUNA 39,93 20,56 23,04 25,30 39,95 25,25 29,34 31,34
C. VALENCIANA 9,37 10,63 25,66 14,86 5,58 6,44 9,61 6,89
EXTREMADURA 0,05 0,58 0,45 0,43 0,08 0,31 0,25 0,21
GALICIA 1,20 5,30 5,58 4,54 0,98 4,17 3,21 2,84
MADRID 14,86 8,18 6,14 8,95 36,69 2723 18,18 28,40
MURCIA 1,09 2,49 0,92 1,70 0,36 0,79 1,29 0,76
NAVARRA 3,28 5,20 1,92 3,82 1,01 2,94 4,61 1,95
P. VASCO 6,10 10,79 12,78 10,42 4,13 5,35 12,77 6,67
RIOJA 0,31 0,58 0,52 0,51 0,13 0,26 0,61 0,29
DESCONOCIDA 4,94 4,02 1,11 3,34 0,10 0,15 0,15 0,13
TOTAL 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 | 100,00

FUENTE: Elaboracion propia a partir de los datos de la D.G. de Aduanas

El sector de papel y derivados no es un sector que destaque por su participacién en la
exportacion espafiola; pero, dado el importante volumen de IDE que recibe, puede decirse
que éstas se orientan hacia el abastecimiento del mercado nacional.

Las exportaciones de los sectores de demanda débil, en concreto del sector de minerales
y productos no metélicos -el mas importante del grupo como receptor de IDE- se realizan
en mas de un 43% desde la Comunidad Valenciana. Sin embargo, las inversiones
extranjeras se localizan en Madrid, Catalufia y el Pafs Vasco, regiones que canalizan su
produccién hacia el mercado nacional.

La evolucién reciente de las exportaciones de los productos fabricados en los sectores
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comentados pone de manifiesto el dinamismo de las mismas, con relacién al conjunto
nacional. la excepcién es la industria alimentaria y, en las regiones preferidas por el
inversor extranjero -Madrid, Cataluia y Andalucia- la industria del papel y sus derivados.

La quimica catalana, la de material eléctrico de Catalufia y Madrid y la industria del
automdvil -en las diferentes regiones espafiolas- ponen de manifiesto la relacién existente
entre buena parte de la inversién directa recibida y la dindmica exportadora.

La estructura de la importacién espaiiola pone de manifiesto la elevada concentracion
de las mismas en Catalufia y Madrid, en cualquiera de los tres grandes grupos de sectores
considerados.

Aunque las regiones mencionadas son el destino principal de la IDE, es precipitado
afirmar que ésta sea la causa de la intensa actividad importadora de esas dos comunidades.
Obviamente, el peso de la actividad econémica, el tamafio del mercado y el nivel de renta
de sus habitantes tenga mucho que ver con su volumen de importacién.

A nivel global, la idea de cierta independencia entre importaciones e inversion directa
se refuerza si comparamos la escasa participacién de Andalucia en las compras exteriores
espafolas, con su participacion en los flujos de inversion exterior.

Con todo, por sectores y regiones existen algunos casos en que la mayor penetracion de
capital extranjero estd acompafiada de més propension a importar. Esto sucede en la
industria quimica y de papel y derivados de catalufa, el sector de material de transporte
de Castilla Le6n y Madrid y el sector de minerales y productos no metélicos del pais Vasco.
por consiguiente, el efecto de la IDE sobre la actividad importadora -regional y sectorial-
presenta resultados ambiguos.

De lo anterior parece deducirse que el inversor extranjero localiza su capital en regiones
donde el sector objeto de la operacion tiene ya un cierto peso; que las inversiones se estan
dirigiendo a sectores importantes dentro de la estructura exportadora espafiola y
estimulando su dinamismo comercial; y que -en aparente contradiccion con lo anterior- las
IDE se localizan en mayor proporcién en las regiones desde las que se produce para el
mercado nacional.

¢. Control del mercado tecnolégico
Una de las razones para realizar una inversién directa en el extranjero es mantener

controlada la difusion de la tecnologia desarrollada por la empresa. Licenciar la tecnologia
o rentabilizarla en terceros mercados mediante la exportacién puede ser, en ocasiones,
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alternativas no convenientes para la firma. En estos casos, establecer en otros paises
empresas subsidiarias permite mantener el monopolio de ciertas tecnologias y, desde esta
posicién, rentabilizarlas al méximo.

Es bien conocida desde hace afios en Espaiia la relacién directa que suele existir entre
inversion extranjera y aportacién de nuevas tecnologias y ha sido uno de los factores que,
inicialmente, animé el proceso de liberalizacién de estas operaciones. Y en efecto, la
vinculacion entre desarrollo tecnoldgico e inversién directa parece haberse conseguido en
Espana.

CUADRO 9

INTENSIDAD TECNOLOGICA(*) PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO:(*)

ALTA MEDIA BAJA ALTA MEDIA BAJA
ANDALUCIA 18.009 2.114 92.927 96.965 12.259 3.826
ARAGON 21.571 10.578 19.444 29.230 21.033 1.330
ASTURIAS 869 586 470 988 624 313
BALEARES 380 1.603 109 416 1.605 71
CANARIAS 290 682 3.433 3.631 616 158
CANTABRIA 804 269 2.283 361 868 2.128
C. LEON 2.878 8.958 13.812 14.665 8.925 2.058
C. LA MANCHA 228 201 6.956 2.500 5.129 56
SCATALUNA 206.327 50.412 187.113 308.676 92.273 643.103
C. VALENCIANA 10.076 2.604 24.978 31.297 2.853 3.508
EXTREMADURA 1 691 1.257 1.061 582 305
GALICIA 1.594 13.789 2.725 3.188 12.033 2.886
MADRID 78.404 22.265 106.757 102.199 77.607 27.820
MURCIA 630 408 4.049 2.129 409 2.549
NAVARRA 5.990 2.020 3.889 3.999 6.774 1.127
P. VASCO 17.511 3.677 30.847 26.264 13.975 11.496
RIOJA 6 3.597 193135 16.165 613 5.959
VARIAS 59.753 34.585 37.770 96.096 34.595 1.417
TOTAL 425.519 158.941 557.955 739.532 292.773 110.111

*) La clasificacion por intensidad tecnologica y nivel de productividad del trabajo proviene de
CUADRADO. J.R. ET AL. E1 crecimiento regional espafiol ante la integracion europea, Ministerio de
Economia y Hacienda, Madrid 1990.

FUENTE: Elaboracion propia.

Andlisis recientes del comportamiento de las empresas en Espaiia -con relacién a
las actividades de I+D- ponen de manifiesto la estrecha relacién entre los sectores
preferidos por el capital extranjero y la importancia de los mismos en el conjunto de la
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actividad investigadora desarrollada por la industria espafiola’). La Industria quimica,
Material electréonico y Material de trasporte realizan casi dos tercios de los gastos totales
en I+D realizados por la industria en nuestro pafs. A la misma conclusién puede llegarse
a partir de los datos mostrados en el Cuadro 9, en donde puede apreciarse que los més
cuantiosos volimenes de IDE se dirigen a sectores y regiones de mayor intensidad
tecnolégica.

En igual sentido, pueden interpretarse los resultados del andlisis de la inversion
directa de acuerdo con la clasificacién sectorial basada en la productividad del trabajo, ya
que son las actividades de productividad m4s elevada las que reciben la mayor proporcién
de inversion directa. Las diferencias en el volumen de inversién que se reparte entre los
sectores de productividad alta, media y baja son, ademés, muy importantes, En todas las
regiones més atractivas para el capital extranjero dominan las inversiones en los sectores
de productividad alta, siendo esta situacién especialmente acusada en la Comunidad
Valenciana, Andalucia y Cataluia.

d. Aprovechar los recursos naturales

Una de las motivaciones tradicionales de la inversién directa en el exterior es
asegurarse el abastecimiento de determinadas materias primas escasas en el pais de origen
de la inversion. este tipo de inversion, como hemos visto, no se verifica en nuestro pais.

Sin embargo, hay determinadas inversiones que de manera més indirecta pueden
estar vinculadas al aprovechamiento de los recursos naturales del pais receptor de la
inversion. En efecto, hay industrias -como la alimentaria- que utilizan intensivamente
recursos naturales. Las inversiones en este tipo de sectores, aunque no puede afirmarse que
pretendan asegurarse el aprovisionamiento de materias primas, pueden tener de forma
menos clara esta motivacién. La diferencia con relacién a las primeras es que -en este
ultimo caso- en vez de abastecer la industria del pais de origen de los recursos naturales
necesarios para la produccién, se desplaza la industria al pais que posee los recursos.

Si se considera aceptable clasificar de industrias intensivas en la utilizacién de
recursos naturales al Material de construccién, alimentacién, textil, cuero y calzado, madera
y muebles y papel y cartén, puede afirmarse que es ain muy importante, aunque no
mayoritaria, la inversion directa recibida por la economia espafiola en sectores intensivos
en el empleo de estos recursos. La importancia de la industria alimentaria, la de papel y
derivados y materias de construccién para el inversor extranjero explican esta situacion.

() MELLA, J.M. Y LOPEZ, M.A., "Inversiones directas extranjeras y dinamica regional en Espafia", Boletin
de Informacion Comercial Espafiola, n? 2230, Abril 1990, pp. 1643-1656.
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Las regiones con un menor nivel de desarrollo son las que reciben en mayor medida
este tipo de inversiones. Las inversiones que reciben Andalucfa, Canarias, Castilla-La
Mancha, Extremadura, La Rioja y la Comunidad Valenciana son -en su mayor proporci6n-
Intensivas en recursos naturales. Por el contrario, las inversiones que reciben Madrid y
Cataluna tienen una importancia minima en tales sectores.

No obstante lo dicho, habria que hacer una precisién importante respecto a la
calificacién de los sectores productivos intensivos o no intensivos en recursos naturales. El
nivel de agregacion con el que estamos trabajando es bastante elevado e impide conocer
con exactitud el tipo de actividades concretas que reciben inversiones directas. de ahi que
convenga aceptar con al debida cautela las anteriores afirmaciones.

En cualquier caso puede insistirse en la evidencia -m4s arriba comentada- relativa
al poco interés del inversor extranjero por el sector primario espaol. Esto quiere decir que
Esparia, en este sentido, ha dejado de recibir las inversiones que son tipicas de un pafs poco
desarrollado.

CONCLUSIONES
De acuerdo con lo expuesto, son varias las conclusiones que pueden apuntarse:

1. La elevaday creciente dependencia de la economia espafiola de los capitales
exteriores, para completar su ahorro y financiar la inversién y el déficit comercial.

2, El protagonismo cada vez mas absoluto de la CEE como origen de la
inversion directa en espaiia, el menor atractivo que, como destino de las inversiones
comunitarias, podria llegar a tener nuestro pafs como consecuencia de los
acontecimientos politicos y econémicos vividos en los dltimos meses en Europa,
plantea riesgos importantes dada la sefialada dependencia espafiola del capital y la
tecnologia exterior.

3. La inversi6n directa extranjera potencia los desequilibrios regionales de
nuestro pais. en efecto, el inversor extranjero muestra una clara preferencia por las
regiones mds desarrolladas, que ofrecen un mercado méis amplio y concentrado y
una buena infraestructura de servicios. La inversion directa en Espafia se orienta
Hacia Madrid, el eje Mediterraneo (con la excepcién de Murcia y, €n menor
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medida, de la Comunidad Valenciana) prolongdndose hacia Andalucia (donde hay
que tener en cuenta el gran tamaiio de la regién); y el Valle del Ebro. La Cornisa
Cantébrica y el interior de la Peninsula son espacios poco relevantes para el
inversor.

4. La inversion directa extranjera recibida por nuestro paifs no responde
a las caracteristicas de las recibidas por los paises menos desarrollados. La
inversion se concentra en sectores industriales de demanda media o fuerte y
con productividad y tecnologia media o alta. Ademds, es importante la
vinculacién de algunos de los recursos naturales locales. No obstante, las
operaciones que se registran van més all4 de la simple explotacién de los
mismos, puesto que las industrias transformadoras se localizan en nuestro
pais.

5. En linea con lo apuntado en el parrafo anterior, en el caso de espana,
las inversiones recibidas no se dirigen a sectores o regiones donde el coste de
la mano de obra es menor, ni a actividades intensivas en mano de obra; sino
todo lo contrario: los inversores extranjeros contratan mano de obra
cualificada y convenientemente remunerada. Aunque, sin duda, los costes
salariales -para un mismo sector- son inferiores en Espafia que en los paises
centrales de la CEE.

6. Finalmente, debe sefalarse que la inversién directa extranjera viene
dirigiéndose a importantes sectores de la estructura exportadora espaifiola,
estimulando su dinamismo comercial; si bien se localiza en mayor proporcién
en las regiones abastecedoras del mercado nacional.






