
Resumen

El trabajo analiza la expansión internacio-
nal de la empresa española a partir de los re-
sultados de la investigación empírica reciente.
El análisis realizado ha detectado varios cam-
bios en este proceso, entre ellos: el creciente
protagonismo del subsector de servicios a em-
presas; el primer puesto alcanzado por Esta-
dos Unidos como país destino de las opera-
ciones internacionales; la presencia creciente
en los países emergentes o la reciente pérdida
de peso de las adquisiciones y filiales de plena
propiedad como modos de entrada, provoca-
da por la crisis económica y financiera. Asimis-
mo, se ha puesto de manifiesto que las em-
presas españolas han sustentado su ventaja
competitiva en el desarrollo y la explotación
de recursos y capacidades distintos de los tra-
dicionales.

Palabras clave: internacionalización, em-
presa española, modos de entrada, ventajas
competitivas, localización.

Abstract

This paper is a survey of the recent empi-
rical research on the international expansion
of Spanish firms. The most outstanding results
are the following. First, the increasing number
of multinational firms from the business ser-
vices industry. Second, the recent rise of the
US at the top position in the ranking of desti-
nations for international operations. Third, the
increasing importance of emerging markets.
Fourth, the decline of acquisitions and wholly
owned subsidiaries, as a consequence of the
financial crisis. Our analysis also shows that
the international expansion of Spanish mul -
tinationals has been backed by the deve -
lopment of resources and capabilities of a
 different kind than those of the established
multinationals from developed countries.

Key words: internationalization, Spanish
firm, modes of entry, competitive advantages,
localization. 

JEL classification: F23, G34.

I. INTRODUCCIÓN

LA empresa española ha expe-
rimentado un proceso de
crecimiento internacional

acelerado durante las dos últimas
décadas. Mientras que a media-
dos de los años ochenta eran
pocas las empresas españolas
que contaban con una presencia
estable en el extranjero, en la ac-
tualidad, y de acuerdo con nues-
tros datos, son más de 2.700 las
empresas que han establecido
plantas de producción, abier-
to oficinas de ventas, adquirido
una empresa extranjera, firma-
do una alianza estratégica, obte-
nido algún tipo de licitación pú-
blica o participado en un concurso
o licitación internacional. 

La creciente presencia de las
empresas españolas en la econo-
mía global queda reflejada en el
gráfico 1, que muestra la evolu-
ción de la posición de inversión
directa acumulada en el exterior
por empresas españolas, medida
como porcentaje del PIB. A prin-
cipios de los años ochenta, tanto
la inversión extranjera acumulada
en España como la inversión es-
pañola acumulada en el exterior
eran escasas, no más del 5 por
100 del PIB, siendo la segunda,
además, sustancialmente inferior
a la primera. La entrada de Espa-
ña en la Comunidad Económica
Europea el 1 de enero de 1986

puso en marcha todo un proceso
de cambio empresarial impul -
sado por la apertura comercial, la
desregulación de los mercados
de bienes y servicios, la moderni-
zación del sistema financiero y
bancario, y la llegada de grandes
inversiones extranjeras en manu-
facturas y en algunos sectores de
servicios para los que no se nego-
ció un período de transición (Gui-
llén, 2005). Como resultado, el
peso del stock de inversiones ex-
tranjeras recibidas en España cre-
ció aproximadamente hasta el 15
por 100 del PIB. Sin embargo, la
empresa española no empezó a
dar muestras de reacción a la
apertura exterior hasta principios
de los años noventa, una vez que
se puso en marcha la construc-
ción del Mercado Único europeo
el 1 de enero de 1993, sobre
todo en los sectores de infraes-
tructuras y servicios. Fue a partir
de ese momento que las grandes
empresas españolas de servicios
comenzaron a lanzarse al exterior
buscando oportunidades de cre-
cimiento cada vez menos fre-
cuentes en España como con -
secuencia de la saturación del
mercado y/o de la creciente com-
petencia internacional. De este
modo, a finales de los años no-
venta, la inversión española acu-
mulada en el exterior había creci-
do hasta más del 20 por 100 del
PIB. En 1999 la inversión españo-
la acumulada en el exterior casi
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alcanzó el nivel de inversión ex-
tranjera en España, el mismo año
que España superó la media de
los países desarrollados del mun -
do en términos de inversión acu-
mulada en el exterior, tal y como
se observa en el gráfico 1. En la
última década continúa el creci-
miento de la inversión española
acumulada en el exterior, de tal
manera que a partir de 2007 su-
pera a la inversión recibida.

La evolución de la inversión di-
recta española en el exterior se
puede explicar desde el punto de
vista de la teoría de la senda 
de desarrollo de la inversión exte-
rior (Investment Development
Path, IDP) (véase Dunning, 1981;
Dunning y Narula, 1996). Según
dicha teoría existe una relación
entre el nivel de desarrollo de una
economía y el tipo de inversión
directa que emite y recibe. De
este modo, se distinguen cinco
etapas de desarrollo de la inver-

sión directa: las tres primeras in-
cluyen a los países menos de -
sarrollados y las dos últimas a los
desarrollados. El avance hacia
nuevas etapas de desarrollo no
solo conlleva cambios cuantitati-
vos sino también cualitativos,
pues los factores de atracción de
inversiones pasan de ser sueldos
bajos o recursos naturales en las
primeras etapas, a ser factores
basados más en conocimiento en
las últimas. Asimismo, serían es-
perables procesos de desinver-
sión para ajustarse a las nuevas
situaciones competitivas, los cua-
les siempre provocan un gran in-
terés y preocupación social. Tal y
como señalan Durán y Úbeda
(2005), el fuerte crecimiento de
la inversión directa española en el
exterior en los últimos años ha
permitido que España sea una de
las economías que han logrado
situarse en la cuarta etapa —pri-
mera de los países desarrollados—
de la senda de desarrollo de la in-

versión exterior. Es la me nor do-
tación de activos intensivos en
conocimiento lo que separa a
nuestro país de la quinta y última
etapa en la que se encuentran los
países más avanzados.

El presente trabajo pretende
analizar la expansión internacio-
nal de las empresas españolas
identificando los principales cam-
bios que se han producido a lo
largo del tiempo en este proceso,
examinando tanto los modos de
entrada utilizados como la locali-
zación de las operaciones inter-
nacionales o las ventajas compe-
titivas que han sustentado tal
expansión. Para ello, se partirá de
los resultados obtenidos en las
investigaciones previas, así como
de la información obtenida de es-
tadísticas oficiales, y de una base
de datos de operaciones interna-
cionales que hemos construido
bajo los auspicios del ICEX. Esta
fuente recoge información de
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GRÁFICO 1
POSICIÓN ACUMULADA DE INVERSIÓN EXTERIOR EMITIDA Y RECIBIDA (*) 
(España y promedio mundial, en porcentaje del PIB, 1980-2010)

Nota: Excluyendo capital en tránsito.
Fuente: UNCTAD, World Investment Report (varios años).
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2.790 empresas que han realiza-
do 10.558 operaciones en el ex-
terior entre 1986 y 2010. Tenien-
do en cuenta que muchas de
estas empresas pertenecen a gru-
pos empresariales, son un total
de 2.469 grupos y empresas no
asociadas a un gran grupo em-
presarial las que aparecen en la
base. Las operaciones considera-
das en la base de datos son las
relativas a adquisiciones interna-
cionales, creación de filiales de
plena propiedad, establecimiento
de joint ventures (empresas con-
juntas) y otro tipo de acuerdos o
alianzas para la internacionaliza-
ción, así como concursos y con-
cesiones administrativas llevadas
a cabo por empresas españolas.
Tales operaciones internacionales
fueron identificadas a partir de
búsquedas sistemáticas realiza-
das en noticias de prensa, com-
plementadas con los perfiles de
empresas incluidos en la revista El
Exportador del ICEX, los registros
de hechos relevantes de la Comi-
sión Nacional del Mercado de Va-
lores (para los casos de empresas
cotizadas en Bolsa) y los sitios de
internet de las propias empresas
(para triangular y corroborar in-
formación). Esta base de datos
complementa la información
ofrecida por las estadísticas ofi-
ciales, pues estas últimas no per-
miten analizar con precisión de-
terminadas características de
cada operación, además de im-
pedir examinar ciertas operacio-
nes de internacionalización,
como las alianzas estratégicas, ya
que no suelen recogerse en las
mismas (para más detalles sobre
la metodología de construcción
de esta base de datos, véase Gui-
llén y García-Canal, 2007).

La estructura del trabajo es la
siguiente: en la próxima sección
se analiza el perfil de la empresa
española que se ha internaciona-
lizado. A continuación, se exami-
na la localización de las activida-

des realizadas en el exterior y los
modos de entrada utilizados.
Posteriormente, se analizan las
ventajas competitivas que han
servido de base para la expansión
internacional de las empresas es-
pañolas. Por último, se presentan
las principales conclusiones.

II. PERFIL DE LA EMPRESA
ESPAÑOLA
INTERNACIONALIZADA

En este apartado se describi-
rán los rasgos característicos de
la internacionalización de las em-
presas españolas haciendo refe-
rencia, entre otros aspectos, a su
grado de concentración y evolu-
ción, así como a las característi-
cas de las empresas españolas
que realizan actividades en el ex-
terior.

La literatura previa relativa al
estudio de la inversión directa es-
pañola en los años ochenta y no-
venta ha señalado como uno de
sus rasgos característicos el eleva-
do grado de concentración em-
presarial, toda vez que un núme-
ro reducido de empresas realizan
la mayor parte de las inversiones
en el exterior (Durán, 1987 y
1989; Alonso, 1991; López-Duar-
te y García-Canal, 1997). Este
rasgo se confirma con el análisis
de las operaciones internaciona-
les realizadas por las empresas
españolas en el período 1986-
2010, recogidas en nuestra base
de datos, pues la mayoría de las
empresas —aproximadamente
un 58 por 100—, realizaron solo
una operación en el mencionado
período, un 14 por 100 dos ope-
raciones y un 7,5 por 100 tres
operaciones. En el otro extremo
se sitúan los 16 grupos empresa-
riales que concentran la mayor
parte de las operaciones realiza-
das en esos 25 años, con más de
100 operaciones cada uno. En
concreto, estos grupos —Telefó-

nica, Iberdrola, Ferrovial, FCC,
Santander, Repsol, Mondragón
Corporación Cooperativa (MCC),
Abengoa, Unión Fenosa, BBV,
ACS, Endesa, Dragados (ahora in-
tegrada en ACS), Inditex, Acciona
e Indra— han realizado un total
de 2.842 operaciones, casi el 27
por 100 del total. Si bien esta
proporción es importante, se ha
de matizar que existen otros 149
grupos o empresas que han rea-
lizado 10 o más operaciones
cada una. 

Otro rasgo detectado en los
trabajos previos ha sido la evolu-
ción creciente de la presencia en
el exterior de las empresas espa-
ñolas (Ramírez y Espitia, 2001;
Donoso y Martín-Barroso, 2008).
Nuestra base de datos también
confirma un aumento del núme-
ro de empresas y grupos empre-
sariales con presencia estable en
el exterior. En todos los años va-
rias empresas y grupos empresa-
riales realizan su primera opera-
ción internacional. Por ejemplo,
en el último año, 2010, han sido
167 empresas y 157 grupos em-
presariales los que realizaron su
primera operación de estas ca-
racterísticas. Pese a todo, conti-
núa existiendo una considerable
concentración empresarial den-
tro de los procesos de expansión
internacional e inversión en el ex-
terior. En este sentido, según el
informe de 2009 de la Encuesta
de Estrategias Empresariales
(ESEE), el 56 por 100 de las em-
presas industriales con 200 o
menos trabajadores realizan ex-
portaciones, porcentaje que des-
ciende hasta el 7 por 100 cuan-
do hablamos de empresas que
hayan realizado inversiones en el
exterior. En el caso de las gran-
des empresas —más de 200 tra-
bajadores— el porcentaje de em-
presas exportadoras asciende al
94 por 100, pero la proporción
de empresas con inversiones en
el exterior se reduce al 37,5 por
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100. Adicionalmente, el citado
informe señala que solamente
un reducido número de grandes
empresas cuenta con un número
elevado de subsidiarias en el ex-
terior.

Al igual que los datos de la
ESEE, la investigación empírica
también apunta que son funda-
mentalmente empresas con cier-
to tamaño las que han salido al
exterior. Si bien se han interna-
cionalizado tanto pymes como
grandes empresas, varios traba-
jos han detectado una relación
positiva entre el tamaño y el por-
centaje de empresas que realizan
exportaciones (Merino y Salas,
2000; Fernández y Nieto, 2006;
Suárez Ortega et al., 2002), así
como entre tamaño y realización
de inversiones directas en el ex -
terior (Galán et al., 2000; Galán 
y González-Benito, 2001; Claver 
et al., 2002 y 2005; Calderón et al.,
2007; Gordo-Mora et al., 2008).
Sin embargo, la incidencia del ta-
maño sobre la intensidad expor-
tadora (proporción que suponen
las ventas en el exterior sobre las
totales de la empresa) no está tan
clara, puesto que también se han
obtenido resultados negativos
(Casillas, 1998), que se explican
por el mayor dinamismo de las
pequeñas empresas o por la
mayor necesidad de salir al exte-
rior al no poder aumentar cuota
en el mercado nacional. Según
Laborda y Salas (2010) el efecto
positivo del tamaño de la empre-
sa sobre la internacionalización
se debe a un factor causal ante-
rior: la productividad, y argu-
mentan que las empresas más
pequeñas no crecen exportando
porque para su nivel de produc-
tividad la internacionalización no
sería rentable. También se ha de-
tectado una incidencia posi-
tiva de la productividad sobre 
la propensión exportadora de 
la empresa (Monreal-Pérez et al.,
2011).

En relación con la procedencia
de las empresas españolas con im-
plantación internacional, se detec-
ta que proceden de todas las co-
munidades autónomas y de una
gran diversidad de sectores. No
obstante, son las empresas de la
Comunidad de Madrid las que
mayor presencia en el exterior tie-
nen (ver cuadro n.o 1), seguidas
de Cataluña, País Vasco y Comu-
nidad Valenciana. El análisis sec-
torial se realizará en el apartado
dedicado a la localización de las
actividades en el exterior, dado
que no existen grandes diferencias
entre el sector de origen y el de
destino de la actividad ex terior. 

La participación de capital ex-
tranjero en el capital de la empre-
sa española es un factor para el
que, en general, se han obtenido
evidencias de su efecto positivo
sobre la internacionalización de
las empresas españolas (Casillas,
1998 y 2002; Gordo-Mora et al.,
2008) y sobre la intensidad ex-

portadora, en particular (Donoso
y Martín-Barroso, 2008; Fernán-
dez y Nieto, 2006). 

Adicionalmente, varios traba-
jos se han centrado en el estudio
de la internacionalización de las
empresas familiares (Gallo y Gar-
cía-Pont, 1996; Nieto, 2003; Ca-
sillas y Acedo, 2005; Fernández y
Nieto, 2005 y 2006; Quintana
Navío, 2007; Claver et al., 2009;
Puig y Fernández, 2009; Colli 
et al., 2012, entre otros). Los re-
sultados obtenidos sobre la inci-
dencia que el carácter familiar
presenta sobre la internacionali-
zación no son del todo conclu-
yentes. Se ha señalado que las
empresas familiares han tenido
una internacionalización más
lenta y tardía (Gallo et al., 2002),
provocada por ciertas caracterís-
ticas de este tipo de empresas,
tales como la concentración de
riesgos, la resistencia al cambio
de los líderes familiares o la fal-
ta de recursos. En este sentido,
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CUADRO N.º 1

DISTRIBUCIÓN DE OPERACIONES INTERNACIONALES POR COMUNIDAD AUTÓNOMA
(1986-2010)

Frecuencia Porcentaje

Andalucía ......................................... 15 0,1
Aragón ............................................. 520 4,9
Canarias ........................................... 102 1,0
Cantabria ......................................... 70 0,7
Castilla y León ................................... 91 0,9
Castilla-La Mancha ............................ 122 1,2
Cataluña ........................................... 1.947 18,4
Comunidad Valenciana ..................... 528 5,0
Extremadura ..................................... 15 0,1
Galicia .............................................. 384 3,6
Islas Baleares .................................... 241 2,3
La Rioja ............................................ 38 0,4
Madrid ............................................. 4.695 44,5
Navarra ............................................ 172 1,6
País Vasco ........................................ 1.337 12,7
Principado de Asturias ...................... 168 1,6
Región de Murcia ............................. 53 0,5

Total ................................................. 10.558 100

Fuente: Elaboración propia a partir de la base de datos sistemática sobre las operaciones internacionales de las empresas
españolas (ICEX).
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Fernández y Nieto (2006) en-
cuentran que el carácter familiar
(propiedad y control en manos de
una familia) incide negativamen-
te en la intensidad exportadora. 
Sin embargo, Puig y Fernández
(2009) no encuentran apoyo em-
pírico para afirmar que la natura-
leza familiar haya ralentizado su
internacionalización. En la misma
línea, Casillas y Acedo (2005) no
encuentran una relación directa
entre implicación familiar y nivel
de internacionalización, aunque sí
aprecian una relación indirecta.
Recientemente, Colli et al. (2012)
argumentan que las empresas fa-
miliares también presentan carac-
terísticas que favorecen la inter-
nacionalización. Por otro lado, la
incorporación de generaciones 
siguientes al fundador es un fac-
tor determinante de la inter -
nacionalización de este tipo de
empresas (Gallo y García-Pont,
1996). Asimismo, se ha obtenido
evidencia empírica del efecto po-
sitivo que la existencia de directi-
vos externos a la familia ejerce
sobre el empleo de modos de en-
trada con mayor compromiso de
recursos (Claver et al., 2009).

La relación entre internaciona-
lización de la empresa española y
el rendimiento empresarial es
una línea de investigación que no
ha sido suficientemente analiza-
da, presentando un potencial de
desarrollo importante. Los traba-
jos realizados utilizan una diver-
sidad de medidas de rendimien-
to: reacción del mercado de
capitales (López-Duarte y García-
Canal, 2007), indicadores de pro-
ductividad (Fariñas y Martín-
Marcos, 2007), «q» de Tobin 
(Ramírez y Espitia, 2001) u otros
indicadores de rentabilidad (Gar-
cía-Pérez y Avella, 2008; Fernán-
dez-Otheo y Myro, 2008; Cami-
són y Villar, 2010). Por ello los
resultados no son perfectamente
comparables, siendo necesario
nuevos estudios que permitan

determinar si la internacionaliza-
ción de la empresa es causa o
consecuencia del rendimiento
empresarial. Asimismo, la mayo-
ría de los estudios han utilizado
muestras que incluyen solamente
empresas industriales, por lo que
se echa en falta trabajos que ana-
licen la citada relación en mues-
tras más amplias que incluyan
todos los sectores de actividad,
de modo que también se puedan
detectar posibles diferencias sec-
toriales. Adicionalmente, se po-
dría analizar el efecto de variables
moderadoras como el modo de
entrada.

Por otra parte, parecen nece-
sarios nuevos estudios empíricos
que permitan arrojar luz a los re-
sultados poco concluyentes, ob-
tenidos hasta la fecha, en rela-
ción a la incidencia que los rasgos
distintivos de las empresas fami-
liares tienen sobre su proceso de
internacionalización. 

III. LOCALIZACIÓN 
DE LAS ACTIVIDADES 
EN EL EXTERIOR 
DE LAS EMPRESAS
ESPAÑOLAS

Tras examinar el perfil de las
empresas españolas que se han
internacionalizado, en este apar-
tado se analizarán los destinos
geográficos de las operaciones
internacionales, examinando su
evolución temporal, así como los
principales factores que han afec-
tado a esta decisión.

Además de la concentración
empresarial, las investigaciones
previas han puesto de manifiesto
una gran concentración geo -
gráfica de la actividad internacio-
nal de las empresas españolas
(Durán, 1987 y 1989; Alonso,
1991; Suárez-Zuloaga, 1995;
López-Duarte y García-Canal,
1997; Galán y González-Benito,

2001; Ramírez et al., 2006). En
efecto, como no podía ser de
otra manera, todos los estudios
realizados coinciden en señalar
que las actividades en el exterior
de las empresas españolas se han
dirigido fundamentalmente a 
dos grandes zonas geográficas:
Unión Europea y Latinoamérica.
Las regiones de destino de las
operaciones internacionales reco-
gidas en la base de datos tomada
como referencia confirman este
resultado, como muestra el cua-
dro n.o 2. Se observa que, para 
el conjunto del período conside-
rado, la Unión Europea de 15
miembros (UE-15) ha sido el des-
tino más frecuente, seguida de
América Latina, Asia (excluyendo
Oriente Medio, Rusia y Asia Cen-
tral) y Estados Unidos.

La evolución temporal de es tos
destinos geográficos muestra que
la UE-15 ha sido el principal des-
tino en la mayoría de los años
considerados, en concreto, en 17
de los 25 años contenidos en la
base de datos, mientras que Amé-
rica Latina fue el principal destino
solamente en los 8 restantes. Un
dato interesante es que desde
2006 Estados Unidos es el princi-
pal país destino de las operacio-
nes en el exterior realizadas por
empresas españolas, liderando
además en ranking absoluto de
operaciones en todo el período
analizado (ver cuadro n.º 3). Ló-
gicamente, este protagonismo de
Estados Unidos co mo país destino
no ha sido detectado en los tra-
bajos previos sobre la interna -
cionalización de las empresas 
españolas, dado que los datos uti-
lizados en ellos no cubren un pe-
ríodo temporal tan reciente. El ci-
tado cuadro muestra, en orden
decreciente, los principales países
destino de las actividades interna-
cionales de las empresas españo-
las y po-ne de manifiesto que,
pese a la primacía de Europa y 
Latinoamérica, la empresa espa-
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ñola se ha establecido a lo largo
de todo el mundo. Asimismo, se
ha de señalar que los países de la
ampliación de la UE, Rusia y el
resto de Europa del Este cada vez
presentan un peso mayor, aunque
to davía son de una importancia
marginal. Una importancia aún
mayor están alcanzando los países
del Sur y Este de Asia, pues, como
se observa en el cuadro núme-
ro 2, en los últimos años están
siendo destino de un mayor nú-
mero de operaciones de empresas
españolas que los países de la am-
pliación de la UE. Por tanto, esta
evolución temporal muestra que

el proceso de internacionalización
de las empresas españolas ha se-
guido una de las directrices del
modelo de Uppsala (Johanson y
Wiedershein-Paul, 1975; Johanson
y Vahlne, 1977), que prevé que
inicialmente las actividades inter-
nacionales se dirijan hacia países
similares al  de origen —en 
aspectos de tipo cultural, político
o de idioma, entre otros—, como
es el caso de los países europeos
y latinoamericanos, que han sido
los destinos preferidos por las em-
presas españolas; mientras que 
las zonas más alejadas cultural-
mente, co mo el Sureste Asiático u

Oriente Próximo, no comienzan a
ser objeto del interés generalizado
de las empresas españolas hasta
los últimos años.

La importancia de Latinoamé-
rica como destino de la actividad
exterior de las empresas españo-
las ha llevado a la realización de
varios estudios centrados en la in-
ternacionalización de las empre-
sas españolas en esta región geo -
gráfica (Ruesga y Bichara, 1998;
Durán, 1999; Galán-Zazo y Gon-
zález-Benito, 2006; García-Canal
et al., 2008, entre otros). En ellos
se pone de manifiesto la inciden-
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CUADRO N.º 2

DISTRIBUCIÓN DE LAS OPERACIONES INTERNACIONALES POR REGIÓN DE DESTINO Y AÑO (*)
(Porcentajes verticales, 1986-2010)

Región 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

UE-15 ....................................... 34,4 48,0 48,8 70,1 45,9 45,5 40,8 29,1 37,3 38,8 26,3 22,3 20,4
Ampliación UE .......................... 0,0 0,0 0,8 1,2 1,3 6,9 4,9 5,5 4,1 1,9 3,4 2,1 1,4
Resto de Europa del Este ........... 0,0 2,0 5,0 2,4 7,9 2,1 2,6 2,5 0,8 4,0 0,8 4,4 1,4
Resto de Europa ........................ 0,0 0,0 3,3 2,0 1,3 1,3 1,0 2,5 1,2 1,7 2,5 1,4 0,7
Canadá y EE.UU. ....................... 9,4 0,0 6,6 5,9 4,4 2,1 7,6 6,5 5,4 5,4 5,3 6,2 6,4
América Latina .......................... 25,0 28,0 18,2 9,8 21,0 24,0 26,3 30,7 28,2 32,3 37,4 47,6 51,1
Norte de África ......................... 0,0 4,0 2,5 2,0 6,6 5,6 3,0 6,0 6,6 4,6 4,5 1,4 4,8
Oriente Próximo ........................ 0,0 8,0 2,5 0,4 1,7 0,9 2,0 2,0 0,0 1,3 3,6 0,9 2,6
Asia Central .............................. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,5 0,8 0,0 0,3 0,2 0,0
Sur y Este de Asia ...................... 12,5 6,0 6,6 4,3 5,7 5,2 6,9 10,6 11,2 5,8 9,8 8,7 6,9
Pacífico ..................................... 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,0 0,0 0,4 0,4 0,8 0,2 0,0
África Subsahariana .................. 6,3 0,0 2,5 0,4 1,3 2,1 0,3 1,0 1,2 1,7 2,2 1,4 1,4
Todo el mundo en general ........ 12,5 4,0 3,3 1,6 3,1 4,3 3,6 3,0 2,5 2,3 3,2 3,2 2,9

Total columna ........................... 32 50 121 254 229 233 304 199 241 480 358 435 421

Región 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Total Media 
fila 1986-2010

UE-15 ....................................... 31,3 29,2 29,6 32,9 34,1 29,2 33,0 32,3 30,9 32,5 29,1 24,1 3.684 32,1
Ampliación UE .......................... 5,0 2,7 3,0 4,1 6,3 6,6 7,4 8,6 9,6 8,8 9,4 5,9 651 5,7
Resto de Europa del Este ........... 1,3 0,5 2,2 3,7 4,6 2,1 1,7 2,2 1,7 2,5 2,7 2,2 277 2,4
Resto de Europa ........................ 0,4 0,5 1,4 1,6 1,2 4,8 1,7 1,3 1,5 1,4 1,9 1,5 181 1,6
Canadá y EE.UU. ....................... 5,2 7,3 10,1 7,3 7,3 7,7 6,0 10,8 11,1 11,0 9,7 12,8 942 8,2
América Latina .......................... 43,5 43,1 38,0 30,0 22,8 26,9 25,0 22,7 21,5 19,8 23,2 27,5 3.328 29,0
Norte de África ......................... 3,7 3,0 4,9 5,3 5,3 3,9 5,3 4,0 6,6 7,6 3,6 4,9 544 4,7
Oriente Próximo ........................ 1,7 1,6 1,1 2,7 5,8 3,0 4,3 2,4 2,5 2,6 5,1 6,5 332 2,9
Asia Central .............................. 0,0 0,3 0,0 0,4 0,5 0,5 0,0 0,0 0,2 0,2 0,0 0,2 20 0,2
Sur y Este de Asia ...................... 4,5 6,1 7,1 8,2 6,5 8,9 11,5 10,6 11,1 9,9 9,5 10,3 984 8,6
Pacífico ..................................... 0,0 0,3 0,3 0,7 0,5 0,7 0,9 0,5 1,2 1,1 1,3 1,0 75 0,7
África Subsahariana .................. 1,9 0,8 1,6 0,5 2,7 4,4 2,1 3,2 1,0 1,2 2,6 1,1 195 1,7
Todo el mundo en general ........ 1,5 4,6 0,8 2,7 2,4 1,2 1,2 1,3 1,0 1,5 2,0 2,0 254 2,2

Total columna ........................... 464 766 368 563 413 562 584 594 984 1.014 917 881 11.467 100,0

Nota: Existen 11.645 respuestas múltiples. Se ha tenido en cuenta que algunas de las operaciones realizadas abarcan varios mercados, regiones o incluso todos los países.
Fuente: Elaboración propia a partir de la base de datos sistemática sobre las operaciones internacionales de las empresas españolas (ICEX).
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cia que han tenido los procesos
de liberalización y privatización
llevados a cabo en sectores como
el financiero, las telecomunica-
ciones, la energía o el petróleo.
En efecto, las grandes empresas
de sectores regulados han sido
las principales protagonistas de la
expansión en Latinoamérica,
siendo la década de los años no-
venta la que concentra la mayor
parte de las inversiones. En el
cuadro n.o 4 se observa que es la
segunda mitad de esta época el
período más activo, especialmen-
te para las empresas del sector fi-
nanciero, pues han concentrado
en ese quinquenio la mayoría de
las operaciones realizadas en esa
zona geográfica. No obstante, la
actualización de la base de datos
utilizada en este trabajo permi-
te detectar que a partir de 2001
se ha producido una notable en-
trada de empresas que operan 

en sectores no regulados, fun -
damentalmente de servicios a
empresas, que van tomando pro -
gresivamente el relevo en Latino-
américa a las empresas de sec -
tores regulados.

En relación al sector destino
de las operaciones internaciona-
les llevadas a cabo por las empre-
sas españolas, el cuadro n.o 5
muestra que las 10.558 opera-
ciones recogidas en la base utili-
zada en este trabajo se han diri-
gido a los 26 sectores de dos
dígitos —se ha utilizado la clasi-
ficación SIC (standard industrial
classification)—. Los sectores a
los que se ha dirigido un mayor
número de operaciones interna-
cionales han sido: construcción,
servicios a empresas, comercio,
agua/electricidad/gas, otros servi-
cios, servicios financieros, trans-
portes y comunicaciones. Así

pues, el sector servicios ha tenido
un peso muy intenso; en concre-
to, el 57 por 100 de las operacio-
nes se refieren a este tipo de ac-
tividades. Cabe señalar que los
sectores con más pujanza cam-
bian con el tiempo, debido fun-
damentalmente a que los proce-
sos de consolidación sectorial a
escala global se van sucediendo.
Asimismo, la actividad internacio-
nal de las empresas de sectores
regulados depende en gran me-
dida de la existencia de procesos
de privatización y liberalización.
Por ello, los sectores regulados
han tenido gran protagonismo
en la década de los noventa,
coincidiendo con los numerosos
procesos de privatización y libe-
ralización que se produjeron en
estos sectores en Latinoamérica,
tal y como se comentó previa-
mente. Por otra parte, cabe des-
tacar el gran dinamismo que pre-
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CUADRO N.º 3

RANKING DE LOS 20 PRIMEROS PAÍSES O REGIONES DE DESTINO SEGÚN EL NÚMERO DE OPERACIONES (a)
(1986-2010)

PAÍS O REGIÓN
TOTAL

N.º %
86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10

1. EE.UU. ........................... 860 7,4 3 0 7 14 7 4 22 13 13 25 19 26 23 21 55 32 36 27 37 32 57 97 99 80 98
2. Portugal ......................... 844 7,2 0 10 5 33 30 21 30 22 23 40 29 36 27 40 53 21 40 34 36 48 37 60 79 49 24
3. México ........................... 726 6,2 0 1 4 3 10 12 22 5 15 29 22 29 22 29 54 33 47 25 48 50 31 66 48 56 52
4. Francia ........................... 582 5,0 6 2 11 41 11 16 16 10 16 31 13 13 8 27 30 18 28 23 23 30 36 51 42 28 33
5. China ............................. 521 4,5 2 1 4 2 3 5 8 12 19 10 13 14 14 10 18 16 29 22 31 39 33 65 58 46 43
6. Brasil .............................. 507 4,4 0 0 2 0 5 2 0 3 1 11 16 22 31 28 60 23 28 17 29 28 18 37 31 39 67
7. Argentina ....................... 454 3,9 0 3 2 5 14 6 32 20 7 28 18 36 46 43 42 18 7 4 10 17 18 26 17 15 10
8. Reino Unido ................... 416 3,6 0 3 6 10 7 16 18 5 12 15 8 3 11 13 15 14 5 12 12 20 27 33 56 44 43
9. Italia ............................... 415 3,6 0 1 6 12 4 10 7 4 5 8 7 7 12 14 35 16 25 20 30 24 33 39 28 31 30
10. España (b) .................... 398 3,4 1 3 16 45 27 13 10 2 11 22 9 11 8 10 29 11 24 15 17 8 10 34 22 23 17
11. Alemania ...................... 350 3,0 2 2 1 10 11 4 9 6 6 18 9 8 10 18 20 15 27 8 21 23 16 28 29 20 20
12. Chile ............................. 337 2,9 0 1 3 6 7 3 9 10 6 12 18 17 15 20 37 17 20 14 24 12 7 19 20 20 12
13. Marruecos .................... 298 2,6 0 1 1 2 9 7 6 8 11 16 5 4 12 12 20 7 15 10 5 16 13 37 40 16 18
14. Todo el mundo gral. ..... 254 2,2 4 2 4 4 7 10 11 6 6 11 11 14 12 7 35 3 15 10 7 7 8 10 15 17 18
15. Unión Monet. Europea .. 228 2,0 2 2 7 13 4 17 19 3 4 15 12 12 5 5 17 1 14 10 3 5 1 10 19 23 5
16. Polonia ......................... 222 1,9 0 0 1 0 2 1 1 0 3 3 2 1 3 13 9 4 5 5 19 20 20 20 32 40 17
17. Rusia ............................ 198 1,7 0 1 5 5 16 5 8 3 2 14 3 17 4 0 2 7 19 10 9 6 6 9 20 14 11
18. Colombia ...................... 186 1,6 0 3 1 2 2 2 2 2 0 11 8 21 19 15 18 4 7 4 1 2 11 12 12 7 16
19. Perú ............................. 159 1,4 0 0 0 1 0 1 1 0 11 15 11 9 3 8 6 6 6 2 9 9 7 8 14 11 16
20. Latinoam. y Caribe gral. . 153 1,3 0 1 1 0 1 1 3 1 3 4 10 17 9 13 18 10 15 6 3 4 6 7 7 10 3

Notas: 
(a) Existen 11.645 respuestas múltiples. Estas operaciones tenían a algún país extranjero y también a España como ámbito geográfico de aplicación. 
(b) No se conoce con certeza el año de ejecución de 200 operaciones.
Fuente: Elaboración propia a partir de la base de datos sistemática sobre las operaciones internacionales de las empresas españolas (ICEX).
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senta, principalmente desde el
año 2000, el subsector de servi-
cios a empresas.

La elección de localización de
las actividades internacionales en
un determinado país en lugar de
en otro depende de las caracte-
rísticas de los potenciales merca-
dos de destino, tales como nivel
de desarrollo, tamaño del merca-
do, crecimiento, riesgo político,
distancia geográfica o cultural.
Varios estudios empíricos sobre la
internacionalización de las em-
presas españolas han analizado
la influencia del entorno institu-

cional sobre la elección de la lo-
calización de las actividades,
prestando especial atención al
riesgo regulatorio. A este respec-
to, tradicionalmente se ha seña-
lado el efecto negativo que un
elevado riesgo político tiene
sobre la probabilidad de implan-
tar una filial. Se han obtenido evi-
dencias de este comportamiento
en las empresas españolas (Casi-
llas, 2002; Ramírez et al., 2006).
Sin embargo, recientemente han
surgido trabajos centrados en el
estudio de las capacidades políti-
cas de las multinacionales que se-
ñalan que las empresas pueden

desarrollar habilidades políticas
que les permiten desenvolverse
en países con entornos institucio-
nales débiles (Hillman y Hitt,
1999; Holburn, 2001). En este
marco de análisis, García-Canal y
Guillén (2008) muestran que las
empresas españolas de sectores
regulados en sus inversiones en
Latinoamérica evitan el riesgo
macroeconómico, pero no el po-
lítico, prefiriendo entrar en países
con discrecionalidad de los go-
biernos, sobre todo en las pri -
meras etapas de su internacio-
nalización. Estas empresas han
aprovechado las habilidades de
negociación con los órganos po-
líticos desarrolladas en España
para hacer frente o controlar, en
cierta medida, este riesgo. Poste-
riormente, Jiménez-Palmero et al.
(2011) también obtienen eviden-
cias del empleo proactivo del ries-
go político en Latinoamérica por
parte de multinacionales españo-
las. Esta posesión y explotación
en mercados internacionales de
capacidades distintas a las tradi-
cionales capacidades tecnológi-
cas o de marketing, como son las
habilidades políticas, es propia 
de las denominadas «nuevas
multinacionales» procedentes de
países en vías de desarrollo, re-
cientemente industrializados y
emergentes (Guillén y García-
Canal, 2010), como se comenta-
rá posteriormente.

Por otra parte, también ha
sido objeto de estudio el grado
de diversificación o alcance de la
internacionalización de las em-
presas españolas, aunque con
objetivos diversos (Ramírez y Del-
gado, 2000; Delgado et al. ,
2004; Jiménez-Palmero, 2010).
Al comparar la internacionaliza-
ción de las empresas españolas y
estadounidenses, Ramírez y Del-
gado (2000) detectan que estas
últimas una vez iniciado el proce-
so son más activas, pues están
presentes en más países, es decir,
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CUADRO N.º 4

DESGLOSE TEMPORAL POR SECTOR DE DESTINO DE LAS OPERACIONES 
INTERNACIONALES REALIZADAS POR EMPRESAS ESPAÑOLAS EN AMÉRICA LATINA (*)

1986-1991 1992-2000 2001-2010 Total

Extracción y refino de petróleo 7 27 64 98
7,1 27,6 65,3 100,0

(0,8) (–3,2) (2,8) 

Comunicaciones 19 94 86 199
9,5 47,2 43,2 100,0

(2,7) (1,1) (–2,3)

Electricidad y agua 16 214 168 398
5,4 71,5 23,2 100,0

(–1,3) (4,4) (–3,8)

Servicios financieros 21 168 82 271
9,5 68,5 22,0 100,0

(1,8) (6,4) (–7,2)

Resto de servicios 32 324 564 920
3,5 35,2 61,3 100,0

(–3,0) (–6,0) (7,3)

Construcción 26 191 259 476
5,5 40,1 54,4 100,0

(0,1) (–1,6) (1,5)

Manufacturas y resto de sectores 49 364 405 818
6,0 44,5 49,5 100,0

(1,0) (0,7) (–1,1)

Total 170 1.382 1.628 3.180
5,3 43,5 51,2 100,0 

Notas: Cada celda recoge el número de operaciones, el porcentaje horizontal y los residuos estandarizados y ajustados
(entre paréntesis).
Chi-cuadrado: 126,909 (12 g.l.) (p < 0,001).
Fuente: Elaboración propia a partir de la base de datos sistemática sobre las operaciones internacionales de las empresas
españolas (ICEX).
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presentan una mayor diversifi -
cación internacional. Asimismo,
investigaciones realizadas han
encontrado que el grado de di-
versificación de la internacionali-
zación de las empresas españolas
se ve afectado por la acumula-
ción de activos intangibles (Del-
gado et al., 2004), así como por
la diversidad del riesgo político en
los países de destino (Jiménez-
Palmero, 2010). 

Otros trabajos han tratado de
identificar diferencias en los facto-
res determinantes de la localiza-
ción de las actividades internacio-
nales de las empresas españolas
en países industriales frente a pa-
íses en desarrollo (Ramírez et al.,

2004; Galán et al., 2007). Los re-
sultados de estos estudios no son
comparables, pues han centrado
el análisis en factores distintos:
en el primer artículo, en caracte-
r íst icas empresar ia les y , 
en el segundo, en características
del país destino, además de dife-
rir en la variable dependiente uti-
lizada. En este sentido, son nece-
sarias nuevas investigaciones en
este campo que permitan refinar
y clarificar las implicaciones de los
resultados de investigaciones pre-
vias. Asimismo, el potencial de
los países emergentes y la cre-
ciente presencia en ellos de las
operaciones internacionales de
las empresas españolas hace in-
teresante la realización de traba-

jos centrados en los países emer-
gentes, examinando qué caracte-
rísticas determinan su elección y
qué ventajas competitivas explo-
tan las empresas españolas. Por
otro lado, otro aspecto pendiente
de desarrollar es el estudio de los
factores que inciden en la desin-
versión de las operaciones en el
exterior, para el que se han reali-
zado escasos trabajos (Fernán-
dez-Méndez et al., 2011). Tam-
bién se ha comenzado a estudiar
recientemente la problemática
asociada a la subcontratación y
deslocalización de actividades de
alto valor añadido en el exterior
(Linares-Navarro et al., 2009;
Martínez-Noya y García-Canal,
2011; Nieto y Rodríguez, 2011).
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CUADRO N.º 5

DISTRIBUCIÓN DE LAS OPERACIONES INTERNACIONALES SEGÚN EL SUBSECTOR DE DESTINO Y AÑO (*)
(Porcentajes verticales, 1986-2010)

Sector (códigos SIC) 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Agricultura (01-09) ................... 3,2 0,0 0,0 1,0 2,6 1,4 0,4 1,6 0,0 0,7 0,9 0,0 0,0
Extractivo (10-14) ...................... 3,2 4,3 3,1 3,9 4,1 2,9 2,2 2,7 1,4 0,5 1,2 2,8 1,0
Construcción (15-17) ................ 12,9 6,5 6,1 10,2 6,7 13,9 12,8 12,8 12,6 11,8 10,9 14,0 14,5
Alimentación y Tabaco (20-21) .. 12,9 0,0 8,2 5,3 5,7 5,3 9,9 5,3 8,6 6,6 6,7 5,8 7,8
Textil y Confección (22-23) ........ 3,2 0,0 1,0 0,5 1,6 0,0 2,2 1,6 0,0 0,2 0,9 1,0 1,0
Madera y Mueble (24-25) ......... 0,0 4,3 0,0 0,5 1,0 1,4 0,0 0,0 0,0 1,5 1,5 1,8 2,6
Papel y Artes Gráficas (26-27) .... 0,0 2,2 2,0 5,3 2,1 1,0 1,5 1,6 3,2 1,2 0,9 0,8 2,1
Químico (28) ............................. 0,0 6,5 5,1 1,0 1,6 1,0 3,7 1,6 1,8 1,2 3,3 3,0 1,6
Petróleo (29) ............................. 3,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0 0,5 0,0 0,3 1,0 0,3
Plásticos (30) ............................. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,5 0,5
Cuero (31) ................................ 0,0 0,0 1,0 1,5 0,0 0,5 0,4 0,5 0,9 0,2 0,0 0,5 0,0
Arcilla, Piedra, Vidrio (32) .......... 3,2 2,2 1,0 3,9 1,6 1,0 0,7 1,6 2,3 2,0 1,5 2,0 3,1
Metales (33-34) ........................ 0,0 4,3 3,1 3,9 1,0 1,0 1,5 1,1 5,9 5,4 4,3 0,5 2,3
Maquinaria (35) ........................ 6,5 4,3 1,0 1,5 2,6 0,5 1,1 2,7 1,8 2,9 2,4 1,8 1,6
Electrónica (36) ......................... 6,5 2,2 6,1 2,9 5,7 4,8 3,3 6,4 6,3 3,7 2,7 3,0 1,6
Material de Transporte (37) ....... 0,0 6,5 10,2 0,5 3,1 1,9 2,9 1,1 4,1 4,7 4,6 5,5 4,4
Instrumentos (38) ..................... 0,0 0,0 1,0 0,0 0,0 1,0 0,7 1,1 1,4 0,2 0,6 1,8 1,8
Otras Manufacturas (39) ........... 0,0 0,0 0,0 0,5 1,0 0,0 2,9 2,1 0,9 2,2 2,1 0,8 0,5
Transporte (40-47) .................... 3,2 2,2 0,0 2,9 5,2 5,7 3,7 3,2 6,3 6,9 4,6 6,5 3,1
Comunicaciones (48) ................. 9,7 6,5 5,1 2,9 8,8 5,7 4,0 3,7 4,5 3,4 4,6 3,3 4,1
Agua, Electricidad y Gas (49) ..... 3,2 0,0 1,0 3,4 8,8 8,1 11,4 7,4 8,6 7,9 9,1 9,0 11,1
Comercio (50-59) ...................... 12,9 8,7 6,1 11,7 7,8 10,0 14,3 14,9 10,8 11,3 9,4 8,5 9,3
Servicios Financieros (60-64) ..... 0,0 23,9 19,4 22,8 11,4 15,3 11,4 14,4 5,4 7,6 10,6 9,5 11,4
Hostelería (70) .......................... 0,0 0,0 10,2 1,0 2,1 1,9 0,4 2,7 5,0 2,0 4,0 4,0 5,2
Servicios a las Empresas 

(73, 81) ................................. 6,5 8,7 4,1 5,3 5,7 5,7 4,0 7,4 5,4 9,6 6,4 8,0 4,4
Otros servicios (65-69, 72, 

74-80, 82-89) ....................... 9,7 6,5 5,1 7,8 9,8 9,1 4,4 2,7 2,7 6,1 6,1 5,0 4,7

Total columna ........................... 31 46 98 206 193 209 273 188 222 407 329 400 386

Nota: No se conoce con certeza el año de ejecución de 200 operaciones.
Fuente: Elaboración propia a partir de la base de datos sistemática sobre las operaciones internacionales de las empresas españolas (ICEX).
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IV. FORMA DE ENTRADA 
EN LOS MERCADOS
EXTERIORES

En este apartado se analizan
los modos de entrada utilizados
por las empresas españolas en su
expansión internacional, identifi-
cando los principales cambios
que se han producido a lo largo
del tiempo y los factores determi-
nantes de dicha elección.

Las empresas españolas han
utilizado todo tipo de modalida-
des de implantación exterior. La
base de datos utilizada en este
trabajo recoge una gran plurali-
dad de operaciones internaciona-

les, incluyendo no solo operacio-
nes de inversión directa, sino
también todo tipo de acuerdos
de cooperación e incluso conce-
siones administrativas (1). Los
modos de entrada más utilizados
en los 25 años recogidos en la
base han sido las adquisiciones
(24,2 por 100) y concesiones ad-
ministrativas (24 por 100), segui-
das del establecimiento de un
acuerdo o alianza (21,4 por 100),
la creación de filiales de plena
propiedad (17,4 por 100) y de la
constitución de joint ventures (13
por 100). Algo más de la mitad
de las adquisiciones realizadas
—en concreto, el 52,2 por 100—
corresponden a adquisiciones

parciales, el 39,5 por 100 son ad-
quisiciones totales de empresas
en el exterior y el 8,3 por 100 res-
tante son adquisiciones compar-
tidas. Asimismo, el 51 por 100 de
las operaciones llevadas a cabo
en los 25 años estudiados se han
realizado en solitario y el 34 por
100 han contado con la partici-
pación de dos socios.

Cabe resaltar el protagonismo
que han tenido los acuerdos y
concesiones administrativas en la
internacionalización de las em-
presas españolas, aspecto que no
se había puesto de manifiesto en
estudios previos, puesto que
estas últimas no han sido consi-
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CUADRO N.º 5 (continuación)

DISTRIBUCIÓN DE LAS OPERACIONES INTERNACIONALES SEGÚN EL SUBSECTOR DE DESTINO Y AÑO (*)
(Porcentajes verticales, 1986-2010)

Sector (códigos SIC) 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Total Media 
fila 1986-2010

Agricultura (01-09) ................... 1,6 0,3 0,3 0,8 0,3 0,8 0,2 0,8 0,6 0,4 0,2 0,5 61 0,6
Extractivo (10-14) ...................... 0,2 1,3 1,5 1,2 1,7 1,2 3,3 2,3 0,9 1,4 1,4 1,7 171 1,7
Construcción (15-17) ................ 6,8 9,3 5,3 5,7 13,4 9,9 13,1 13,0 13,5 19,8 21,2 21,4 1.386 13,4
Alimentación y Tabaco (20-21) .. 8,2 1,9 8,5 4,3 6,7 3,7 3,1 4,1 1,9 1,9 1,1 3,6 457 4,4
Textil y Confección (22-23) ........ 2,1 1,2 2,3 1,2 0,8 0,4 0,5 1,5 0,5 0,5 0,6 0,1 90 0,9
Madera y Mueble (24-25) ......... 1,6 1,2 1,8 2,2 1,7 1,9 2,4 0,8 0,3 0,8 0,7 0,3 119 1,1
Papel y Artes Gráficas (26-27) .... 2,3 2,3 2,9 1,6 2,8 1,2 2,4 1,1 1,4 1,1 1,6 1,7 181 1,7
Químico (28) ............................. 2,8 2,5 4,7 5,1 2,8 2,3 2,6 4,3 1,7 2,5 2,0 2,8 273 2,6
Petróleo (29) ............................. 0,9 0,0 0,3 0,0 1,7 0,6 0,5 0,6 0,4 1,5 1,7 0,5 65 0,6
Plásticos (30) ............................. 1,4 1,5 0,6 2,2 0,6 1,0 0,9 0,4 0,5 0,1 0,2 0,1 59 0,6
Cuero (31) ................................ 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0 0,0 0,4 0,6 0,0 0,3 0,0 0,0 22 0,2
Arcilla, Piedra, Vidrio (32) .......... 4,2 1,9 2,3 0,4 1,4 1,0 1,6 2,4 1,9 1,0 1,0 0,6 172 1,7
Metales (33-34) ........................ 3,5 2,2 2,6 3,3 4,5 2,9 3,1 2,6 2,9 2,0 1,4 1,7 271 2,6
Maquinaria (35) ........................ 2,3 2,9 2,1 2,6 1,9 2,5 2,4 2,6 1,4 1,7 1,4 1,9 211 2,0
Electrónica (36) ......................... 3,3 2,8 1,8 3,7 3,3 3,3 2,9 2,3 2,4 1,4 1,1 2,2 289 2,8
Material de Transporte (37) ....... 3,7 3,3 1,8 3,5 2,2 1,2 2,6 2,1 2,9 2,5 1,4 3,1 303 2,9
Instrumentos (38) ..................... 0,2 0,7 0,3 0,2 0,0 1,2 0,5 0,4 0,2 0,8 0,4 1,4 69 0,7
Otras Manufacturas (39) ........... 0,7 0,9 0,0 1,0 1,4 1,2 0,7 0,6 0,7 0,6 0,7 0,3 91 0,9
Transporte (40-47) .................... 3,3 5,1 3,2 7,3 3,3 3,5 5,8 4,9 3,3 5,2 8,2 8,7 538 5,2
Comunicaciones (48) ................. 5,6 9,4 3,8 3,1 1,4 2,5 3,5 2,3 2,1 3,1 4,3 3,0 406 3,9
Agua, Electricidad y Gas (49) ..... 11,9 9,4 7,0 7,3 5,8 9,7 8,9 9,8 12,1 9,1 16,1 13,1 1.026 9,9
Comercio (50-59) ...................... 6,1 8,7 15,0 12,4 11,4 18,0 10,0 10,0 10,0 8,5 5,4 8,3 1.035 10,0
Servicios Financieros (60-64) ..... 10,0 6,5 5,0 4,7 6,1 5,2 4,4 5,5 6,2 5,6 4,0 3,4 748 7,2
Hostelería (70) .......................... 4,7 5,1 4,7 2,4 2,2 2,7 5,5 3,0 4,0 4,1 1,4 2,1 347 3,4
Servicios a las Empresas 

(73, 81) ................................. 5,1 13,9 10,6 15,7 11,1 13,7 9,7 11,5 16,0 12,8 15,5 11,0 1.128 10,9
Otros servicios (65-69, 72, 

74-80, 82-89) ....................... 7,2 5,8 11,7 7,9 11,4 8,7 8,9 10,7 12,1 11,4 7,1 6,5 840 8,1

Total columna ........................... 428 689 341 509 359 517 548 531 936 932 808 772 10.358 100,0

Nota: No se conoce con certeza el año de ejecución de 200 operaciones.
Fuente: Elaboración propia a partir de la base de datos sistemática sobre las operaciones internacionales de las empresas españolas (ICEX).
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deradas como categoría diferen-
ciada en ningún otro trabajo
sobre la internacionalización de
las empresas españolas y, en la
mayoría de ellos, tampoco se han
tenido en cuenta los acuerdos de
cooperación. Estudios centrados
en el análisis de la inversión direc-
ta realizada por empresas espa-
ñolas (Galán y González-Benito,
2001; López-Duarte y García-
Canal, 1997) han encontrado
que el establecimiento de filiales
de plena propiedad es el mo-
do de inversión directa preferido
seguido de la creación de joint
ventures y de las adquisiciones.

En el gráfico 2 se puede apre-
ciar que la tendencia general más
importante hasta 2006 es el au-
mento del peso de adquisiciones
y de filiales sobre el total de ope-
raciones y la disminución, en tér-
minos relativos, de las joint 
ventures y las alianzas. Este au-
mento en la propensión a invertir

y a rea lizar operaciones en solita-
rio no ha sido debido solamente
a factores financieros sino tam-
bién al propio proceso de apren-
dizaje de la empresa española,
que se siente en mejores condi-
ciones de emplear modos de en-
trada más sofisticados a medida
que adquiere experiencia y com-
petitividad internacional. No obs-
tante, a partir de 2007, coinci-
diendo con la crisis financiera,
esta tendencia se rompe, redu-
ciéndose la propensión a adoptar
las modalidades de adquisiciones
y filiales. Sin duda, la crisis eco-
nómica que estamos sufriendo
ha propiciado un mayor protago-
nismo de concursos y alianzas sin
participación accionarial. En cual-
quier caso, las operaciones inter-
nacionales en las que la empresa
española cuenta con una partici-
pación en el capital superior al 50
por 100 han seguido una evolu-
ción creciente, como muestra el
gráfico 3. Así pues, la empresa

española muestra una propen-
sión creciente con el paso del
tiempo a realizar operaciones en
solitario y, en caso de acudir en
colaboración con otras empresas,
a ser socio mayoritario.

Los trabajos que han profun-
dizado en el estudio de los mo -
dos de entrada utilizados por em-
presas españolas se han centrado
principalmente en analizar los de-
terminantes de la interna lización
de las exportaciones, comparar
los determinantes de diferentes
modos de entrada y estudiar las
singularidades del sector servi-
cios. A continuación se sintetizan
los principales resultados obte -
nidos.

Varios trabajos (Rialp, 1999;
Campa y Guillén, 1999; Merino y
Salas, 2000) se han centrado en
el análisis de las modalidades de
organización de las exportacio-
nes; en concreto, el empleo de
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GRÁFICO 2
DISTRIBUCIÓN DE LAS OPERACIONES INTERNACIONALES POR AÑO Y TIPO DE OPERACIÓN (1986-2010)

Nota: No se conoce con certeza el año de ejecución de 200 operaciones.
Fuente: Elaboración propia a partir de la base de datos sistemática sobre las operaciones internacionales de las empresas españolas (ICEX).
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canales propios y/o alianzas co-
merciales frente a las alternativas
de contratación en el mercado.
En ellos se han contrastado em-
píricamente los planteamien-
tos teóricos, fundamentalmente
de la Teoría de la Internalización,
que señalan que la presencia de
ac tivos intangibles aumenta la
probabilidad de internalizar las
actividades, pues tales activos su-
ponen la base de las ventajas que
permiten a estas empresas ser
competitivas en los mercados in-
ternacionales. Se han obtenido
evidencias de la incidencia que en
la internalización de las exporta-
ciones (utilización de canales de
venta propios) tiene la posesión
de activos específicos, como los
tecnológicos, y la diferenciación
de los productos ofrecidos por la
empresa (Rialp, 1999; Campa y
Guillén, 1999).

Las investigaciones realizadas
sobre los factores determinantes

del modo de entrada en los mer-
cados exteriores son muy hetero-
géneas, planteando objetivos di-
versos. Así, algunos estudios se
han centrado en examinar los de-
terminantes de las inversiones di-
rectas (Galán y González-Benito,
2001; Gordo et al., 2008; Campa
y Guillén, 1996), otros han reali-
zado comparaciones muy diver-
sas entre distintos tipos de mo -
dos de entrada o entre diferentes
tipos de inversiones directas, tales
como modos de entrada que no
requieren inversión frente a los
que sí conllevan algún tipo de in-
versión (Calderón et al., 2007);
pleno control frente a control
compartido (León et al., 2011;
Sánchez-Peinado et al., 2007;
Claver-Cortés et al., 2005); filial
productiva frente a filial comer-
cial (Pla, 2001), adquisiciones (to-
tales y parciales) frente a joint
ventures (López Duarte y García-
Canal, 2002); o inversiones direc-
tas frente a acuerdos (Quer et al.,

2007). Adicionalmente, otros es-
tudios han tratado de identificar
los factores que conducen a un
mayor grado de control en las in-
versiones realizadas en el exterior
(Pla y León, 2004; Sánchez Peina-
do y Pla, 2006). De ellos se pue-
den extraer varios factores deter-
minantes de la elección del modo
de entrada por parte de las em-
presas españolas, entre los que
cabe destacar los siguientes: res-
pecto a la distancia cultural entre
el país de origen y destino se ha
obtenido que cuanto mayor sea
la distancia cultural menor será la
probabilidad de optar por inver-
siones de plena propiedad (Casi-
llas, 2002; Galán y González-Be-
nito, 2006; Quer et al., 2007),
pues la falta de similitud entre el
país origen y destino incrementa
los costes de internalizar las acti-
vidades. Asimismo, López-Duarte
y García-Canal (2002) detectan
que la distancia cultural afecta
negativamente a la probabilidad
de utilizar adquisiciones parciales
frente a adquisiciones totales. Las
adquisiciones parciales, al ser una
forma híbrida entre joint ventures
y adquisiciones totales, cuentan
con los inconvenientes de ambas.
Así, en ellas se agravan los pro-
blemas de integración de las em-
presas adquirente y adquirida, los
cuales se acentúan con la distan-
cia cultural. Por otra parte, la ex-
periencia internacional de la em-
presa es otro factor que afecta
significativamente a la propen-
sión a establecer inversiones di-
rectas en el exterior (Gordo-Mora
et al., 2008). Asimismo, la elec-
ción de filiales de plena propie-
dad y de adquisiciones como mé-
todo de entrada se ve afectada
por la existencia de experiencia
previa de la empresa en el mismo
tipo de modo de entrada (Claver
et al., 2002 y 2005; López-Duar-
te y García-Canal, 2002). Adicio-
nalmente, la posesión de activos
intangibles, especialmente tecno-
lógicos, es otro factor determi-
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GRÁFICO 3
EVOLUCIÓN TEMPORAL DE LAS OPERACIONES INTERNACIONALES 
EN LAS QUE LA EMPRESA ESPAÑOLA CUENTA CON 
UNA PARTICIPACIÓN EN EL CAPITAL SUPERIOR AL 50 POR 100
(En porcentaje) 

Fuente: Elaboración propia a partir de la base de datos sistemática sobre las operaciones internacionales
de las empresas españolas (ICEX).
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nante del empleo de inversiones
directas en el exterior (Campa y
Guillén, 1996; Galán y González
Benito, 2001), corroborando el
planteamiento de la teoría de la
internalización que justifica la in-
ternacionalización a través de 
inversión directa por la posesión
de algún tipo de activo específico
a la empresa susceptible de ser
explotado en otros mercados
(Buckley y Casson, 1976; Teece,
1976 y 1977).

La creciente importancia y
protagonismo de las empresas de
servicios en la internacionaliza-
ción de las empresas españolas
ha llevado al desarrollo de estu-
dios centrados en la internacio-
nalización de este sector (Ramón,
2002; Pla y León, 2004; Sánchez-
Peinado y Pla-Barber, 2006; Sán-
chez-Peinado et al., 2007; Quer
et al., 2007; León et al., 2011).
Un sector especialmente exami-
nado ha sido el turístico, concre-
tamente las cadenas hoteleras,
observándose que las peculiari-
dades de las empresas de servi-
cios y la propia dinámica de este
sector conducen a un proceso de
internacionalización con ciertas
singularidades respecto al segui-
do por las empresas industriales.
A este respecto, Pla y León (2004)
y León et al. (2011) encuentran
diferencias en los determinantes
del modo de entrada respecto al
sector industrial, de manera que
no se puede realizar una aplica-
ción directa de todos los argu-
mentos utilizados en el sector in-
dustrial. Uno de los factores para
los que se han encontrado resul-
tados opuestos a los obtenidos
en sectores industriales es la dis-
tancia cultural. En este sentido,
se ha detectado una preferencia
por modos de entrada con mayor
control cuando la distancia cultu-
ral es elevada (Ramón, 2002; Pla
y León, 2004; León et al., 2011).
Ello se explica por la dificultad de
transferir cierto knowhow de es-

pecial importancia para estas em-
presas —como las habilidades de
los trabajadores en la interacción
con los clientes o las capacidades
de gestión—, cuando las normas,
rutinas, instituciones locales difie-
ren entre el país de origen y el de
destino.

Por otro lado, las empresas
que ofrecen servicios intensivos
en conocimiento muestran una
mayor preferencia por modos de
entrada con mayor control que
aquellas con servicios intensivos
en capital, debido a la menor in-
versión necesaria para iniciar las
operaciones internacionales de
los servicios intensivos en conoci-
miento, junto con la dificultad de
transferir el conocimiento tácito
a terceros (Sánchez-Peinado y
Pla-Barber, 2006; Sánchez-Peina-
do et al., 2007), especialmente
cuando se enfrentan a entornos
con gran incertidumbre provoca-
da por la distancia cultural y el
riesgo político (Sánchez-Peinado
y Pla-Barber, 2006).

Dentro de esta línea de inves-
tigación relativa a la elección del
modo de entrada en los merca-
dos exteriores, un campo que
apenas ha sido tratado en los tra-
bajos realizados hasta el momen-
to es el análisis de los aspectos di-
námicos de la elección del modo
de entrada que complementen a
estudios como el de Durán y
Úbeda (2005), que analizan la
senda de desarrollo de la inver-
sión exterior.

V. VENTAJAS COMPETITIVAS
DE LAS EMPRESAS
ESPAÑOLAS

Han sido varios los traba-
jos sobre la internacionaliza-
ción de la empresa española que,
partiendo fundamentalmente de
los planteamientos de la Teoría
de la Internalización (Buckley 

y Casson, 1976; Teece, 1976 y
1977; Hennart, 1982) y del Para-
digma Ecléctico (Dunning, 1988
y 1993; Vernon, 1979; Caves,
1982), han analizado las ventajas
de propiedad, localización e in-
ternalización que subyacen en la
expansión internacional de las
empresas españolas. Según di-
chos planteamientos, son las em-
presas con ventajas de propiedad
—las cuales suelen sustentarse en
la posesión de activos intangi-
bles— las que tienen más incen-
tivos para invertir en el exterior.
En este sentido, los estudios rea-
lizados han encontrado una in-
fluencia positiva de la posesión
de intangibles, tanto sobre la in-
tensidad exportadora (Fernández
y Nieto, 2006; Donoso y Barroso,
2008), como sobre la realización
de inversiones directas en el exte-
rior (Campa y Guillén, 1996;
Galán, Galende y González-Beni-
to, 2000; Pla, 2001) o sobre el
grado de diversificación interna-
cional (Delgado et al., 2004).
Estos estudios se han centrado en
el análisis de activos intangibles
tradicionales, principalmente ac-
tivos tecnológicos, de marketing
y experiencia internacional. 

Sin embargo, recientemente,
Guillén y García-Canal (2010) en-
cuentran que las empresas espa-
ñolas, de forma semejante a
otras de países en desarrollo o
emergentes, han desarrollado y
aprovechado en su expansión in-
ternacional otro tipo de capaci-
dades distintas a las tradicionales,
fundamentalmente capacidades
organizativas, de dirección, polí-
ticas, relacionales o de ejecución
de proyectos. Según estos auto-
res, la experiencia acumulada en
el país de origen en aspectos
tales como habilidades para ne-
gociar con políticos y regulado-
res, la gestión de fusiones y ad-
quisiciones, el conocimiento
sobre nichos de mercado espe -
cíficos, la ejecución de proyectos
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o la reputación alcanzada con
clientes multinacionales, han sido
la base de la expansión interna-
cional de las empresas españolas.
En este sentido, el protagonismo
que han tenido las adquisiciones
como método de entrada en los
mercados exteriores se ha bene-
ficiado de la experiencia previa en
la realización y gestión de fusio-
nes y adquisiciones en el merca-
do local. En efecto, tras la incor-
poración de España a la UE se
produjeron distintos procesos de
concentración sectorial. La reali-
zación de adquisiciones previas
permite a las empresas desarro-
llar habilidades en la gestión de
los procesos de integración que
podrán utilizar posteriormente
para hacer frente a futuras adqui-
siciones con mayores garantías
de éxito. De hecho, se ha confir-
mado empíricamente que la pro-
babilidad de utilizar adquisicio-
nes como método de entrada se
ve afectada positivamente por la
experiencia previa de la empresa
en la realización de las mismas
(López-Duarte y García-Canal,
2002).

Asimismo, con anterioridad,
habíamos comentado el protago-
nismo que las empresas de secto-
res regulados habían tenido en
las operaciones internacionales
de las empresas españolas en La-
tinoamérica en la década de los
noventa. Sin duda, la experiencia
previa de estas empresas en Es-
paña en la ejecución de proyec-
tos complejos de infraestructu-
ras, en el trato con gobiernos y
reguladores o en operar en en-
tornos liberalizados, ha sido clave
para poder aprovechar los proce-
sos de liberalización y privatiza-
ción que se han producido en los
países latinoamericanos en la ci-
tada década.

Por tanto, a pesar de no po -
seer un nivel elevado de capaci-
dades tecnológicas o de marca,

las empresas españolas han apro-
vechado la experiencia en su mer-
cado local para desarrollar otras
capacidades específicas que les
han permitido obtener ventajas
competitivas para hacer frente 
a la desventaja de operar en el 
exterior. Así pues, tales capacida-
des, principalmente políticas, or-
ganizativas, de gestión, relacio-
nales y de ejecución de proyectos
han sustentado su proceso de in-
ternacionalización. En este senti-
do las multinacionales españolas
muestran semejanzas con las de-
nominadas «nuevas» multinacio-
nales que, en los últimos años,
han incrementado su presencia
en el panorama competitivo glo-
bal, motivando la realización de
varios estudios sobre las mismas
(Matthews, 2002; Accenture,
2008; Cuervo-Cazurra, 2008; Ra-
mamurti y Singh, 2009; Guillén y
García-Canal, 2010, entre otros).
Estas «nuevas» multinacionales
proceden de países que no se en-
cuentran entre los más avanza-
dos del mundo, desde un punto
de vista tecnológico o de reputa-
ción de marca, y han conquista-
do los mercados internacionales
sobre la base de una serie de ca-
pacidades distintas a las tradicio-
nales (Guillén y García-Canal,
2010).

Esta línea de investigación re-
lativa al análisis de las ventajas
competitivas de las empresas es-
pañolas es la que presenta un
mayor potencial de desarrollo.
Aunque la expansión internacio-
nal de las empresas españolas y
de las nuevas multinacionales, en
general, puede explicarse partien-
do de los postulados del Paradig-
ma Ecléctico y la Teoría de la In-
ternalización, por lo que no son
necesarias nuevas teorías (Guillén
y García-Canal, 2010), se preci-
san nuevos trabajos empíricos
que permitan determinar qué
ventajas concretas afectan tanto
al modo de entrada elegido

como a la localización en distin-
tas zonas geográficas. Asimismo,
se podría analizar la existencia de
diferencias sectoriales en relación
a las ventajas competitivas utili-
zadas por las empresas en su ex-
pansión internacional. Por últi-
mo, también cabría analizar el
grado en el que los procesos de
internacionalización refuerzan la
competitividad internacional de
las empresas españolas, sobre
todo en el caso de las alianzas
globales, esto es, las alianzas con
actividades en más de un país,
pues estas, además de facilitar la
aceleración de la expansión inter-
nacional, también permiten acce-
der a nuevos recursos para me -
jorar la competitividad de los
productos y servicios de la em-
presa (García-Canal y Valdés-Lla-
neza, 1997; García-Canal et al.,
2002).

VI. CONCLUSIONES

El presente trabajo ha analiza-
do la internacionalización de las
empresas españolas partiendo de
los resultados de los trabajos em-
píricos realizados y de la explota-
ción de una base de datos de ela-
boración propia. Los aspectos en
los que se ha centrado el análisis
han sido las características distin-
tivas de las empresas españolas
internacionalizadas, los modos
de entrada utilizados, la locali -
zación de las actividades y las
ventajas competitivas que han
permitido dicha internacionaliza-
ción, tratando de detectar cam-
bios producidos en el proceso a
lo largo del tiempo. Las principa-
les conclusiones que se pueden
extraer del estudio realizado son
las siguientes:

— En el proceso de interna-
cionalización han participado
empresas de todas las comunida-
des autónomas y de todos los
sectores, aunque cabe destacar el
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importante peso del sector servi-
cios, especialmente los regula-
dos, siendo el subsector de ser -
vicios a empresas el que está
adquiriendo un mayor protago-
nismo en los últimos años.

— Las empresas españolas se
han establecido a lo largo de todo
el mundo, si bien la Unión Euro-
pea y Latinoamérica han sido las
principales regiones de destino de
las actividades internacionales.
No obstante, desde 2006 es Esta-
dos Unidos el país que ocupa la
primera posición como destino de
las operaciones internacionales 
de las empresas españolas. La
presencia en países emergentes
es aún bastante reducida pero
cabe esperar que, en un futuro
próximo, cobren mayor protago-
nismo tanto por su potencial
como por la propensión creciente
observada a acudir a los mismos.

— Ha habido una propensión
creciente a emplear adquisiciones
y fil iales de plena propiedad
como modos de entrada. De
hecho, en el período 1986-2010
recogido en nuestra base de
datos las adquisiciones (conside-
rando tanto las totales como las
parciales y compartidas) han sido
el modo de entrada más utiliza-
do. No obstante, la crisis finan-
ciera y económica ha provocado
que en los cuatro últimos años
esa propensión a utilizar adquisi-
ciones y filiales se haya visto inte-
rrumpida, pasando a recobrar un
papel preponderante las conce-
siones administrativas y los acuer-
dos de cooperación.

— Las empresas españolas
han fundamentado su expansión
internacional en el desarrollo y la
explotación de capacidades dis-
tintas de las tradicionales, tales
como habilidades políticas, capa-
cidades organizativas, de direc-
ción, relacionales y de ejecución
de proyectos.

— La línea de investigación
con mayor desarrollo futuro es la
relativa al estudio de las ventajas
competitivas de las empresas es-
pañolas, determinando cómo in-
fluyen en la elección del modo de
entrada o en la localización de las
actividades. Adicionalmente,
otros aspectos requieren de nue-
vas investigaciones, bien por el li-
mitado desarrollo que han tenido
hasta la fecha o bien para poder
clarificar los resultados obteni-
dos. Entre ellos cabe destacar: la
relación entre internacionaliza-
ción y rendimiento empresarial,
la incidencia sobre la internacio-
nalización de las características
distintivas de las empresas fami-
liares, los aspectos dinámicos de
los modos de entrada, la localiza-
ción en países emergentes o los
factores determinantes de las de-
sinversiones en el exterior.

En definitiva, el análisis reali-
zado pone de manifiesto que
desde España es posible generar
ventajas competitivas necesarias
para tener éxito en los merca-
dos internacionales. Teniendo en
cuenta que las teorías de la inter-
nacionalización establecen que
las empresas que se internaciona-
lizan son más competitivas, cabe
suponer que en los últimos años
se ha incrementado el potencial
competitivo de la empresa espa-
ñola. Además, el número de em-
presas que se aventuran en los
mercados exteriores sigue au-
mentado. Aunque esto no signi-
fica que todas las empresas espa-
ñolas sean competitivas. De
hecho, la reciente evolución de la
economía española es una prue-
ba palmaria de que muchas em-
presas adolecen de problemas de
falta de competitividad en sus
productos.

En la actualidad se tiende a
considerar la internacionalización
como una de las posibles palan-
cas para volver a situar a España

en la senda del crecimiento eco-
nómico. De hecho, las principales
multinacionales españolas están
obteniendo una parte muy im-
portante de sus beneficios en el
exterior (The Economist, 2009),
lo que les permite cierta protec-
ción frente a la ralentización de
la economía española. Con todo,
debe recordarse que la interna-
cionalización requiere contar con
productos competitivos a escala
internacional o desarrollar lazos
cooperativos con empresas que
ayuden a mejorar la competitivi-
dad de los productos. Por esta
razón cabe esperar que se man-
tenga el protagonismo que en los
últimos años han venido recupe-
rando las alianzas, debido a sus
menores requerimientos de inver-
sión, la posibilidad de acceder a
recursos externos y a sus posibili-
dades de acelerar la expansión in-
ternacional de la empresa.

Por todo lo expuesto, las polí-
ticas públicas deben seguir apo-
yando la internacionalización, si
bien no de manera indiscrimina-
da, pues no todos los modelos de
negocio tienen por qué ser vá -
lidos. En concreto, las políticas
deberían centrar su interés en in-
centivar la mejora de la competi-
tividad como paso previo para
poder tener éxito en los merca-
dos internacionales, potencian-
do, por ejemplo, la generación
de activos intangibles, lo que per-
mitiría además que España se in-
corporase en la última etapa de
la senda de desarrollo de la inver-
sión exterior junto a los países
más avanzados. Además, como
quiera que existen multinacio -
nales en todos los sectores, se
puede considerar que todos los
sectores tienen futuro, por lo que
las administraciones públicas no
deben introducir distorsiones a la
hora de incentivar la aplicación
de conocimiento y tecnología en
la empresa. Políticas horizontales
de desarrollo y difusión deben
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predominar sobre aquellas actua-
ciones específicas que primen la
inversión en unos sectores indus-
triales frente a otros sin entrar a
considerar las posibilidades de
desarrollar ventajas competitivas.

NOTAS

(*) Los autores agradecen el apoyo finan-
ciero prestado por el Ministerio de Ciencia e
Innovación a través del proyecto ECO2010-
18718.

(1) En concreto, se han considerado las si-
guientes operaciones: adquisición total (la
empresa española compra el 100 por 100 de
una empresa en el exterior); adquisición par-
cial (la empresa española adquiere un porcen-
taje del capital de una empresa en el exterior
inferior al 100 por 100); adquisición compar-
tida (varias empresas adquieren la totalidad o
parte del capital de otra empresa en el exte-
rior); creación de una filial de plena propiedad
(la empresa española con sus propios recursos
establece una filial de cualquier tipo —pro-
ductiva, comercial— 100 por 100 de su 
propiedad); joint venture (dos o más empre-
sas crean una nueva entidad, participando
todas ellas en el capital de esa nueva entidad
creada); concurso o licitación (presentación,
de una empresa o un consorcio, a algún ti-
po de licitación, concurso o privatización en el
exterior); concesión administrativa (adjudica-
ción, a una empresa o a un consorcio, de una
licitación, contrato o privatización pública) y
alianzas (otros tipos de acuerdos de coopera-
ción o alianzas distintos a una joint venture).
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