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ESPANA COMO DESTINO
DE LAS MULTINACIONALES
DE PAISES EMERGENTES

Este articulo analiza la presencia directa de las multinacionales de paises emergentes
(EMNEs) en Espaiia. Los resultados muestran que nuestro pais no es ajeno a esta inversion
extranjera. Aunque este fenémeno es todavia reciente y relativamente pequeiio comparado
con la inversion de multinacionales de otros paises desarrollados, si se observa una clara
tendencia al alza. A partir de fuentes secundarias se han identificado 515 filiales de EMNE:s,
entre las que destacan las asidticas, las de Oriente Medio y las multilatinas. Para estas
ultimas, Esparia ocupa un papel clave dentro de su estrategia de expansion internacional. En
consecuencia, es necesario implantar una politica eficaz a largo plazo no solo centrdndose
como hasta ahora en la captacion de nueva inversion de paises desarrollados, sino también
apostando por atraer la inversion de nuevas economias emergentes.
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1. Introduccion

La irrupcion internacional de las multinacionales pro-
cedentes de economias emergentes (EMNEs)! es,
sin lugar a dudas, un fendmeno reciente que esta ad-
quiriendo cada vez mayor importancia en el area del
International Business. Estas empresas, forjadas en
paises poco desarrollados, no solo son capaces de
competir eficazmente en sus paises de origen sino
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que también estan expandiéndose con éxito hacia los
paises mas desarrollados de donde proceden la ma-
yoria de multinacionales lideres del mercado mundial
(Guillén y Garcia-Canal, 2012). Prueba del reciente pro-
tagonismo de las EMNESs en el panorama internacional,
es el peso creciente de su participacion en la inversion
directa mundial. Segun la conferencia de las Naciones
Unidas sobre comercio y desarrollo, UNCTAD (2014),
las EMNEs han pasado de representar el 5 por 100 de
la inversion extranjera directa (IED) mundial emitida en

1 Por sus siglas en inglés Emerging Market Multinational Enterprises
(EMNESs).

TRIBUNA DE ECONOMIA
Septiembre-Octubre 2014. N.° 880 ICE 17



FELIX BARAHONA MARQUEZ Y PALOMA MIRAVITLLES MATAMOROS

1990, al 18 por 100 en 2005 y al 39 por 100 en 2013.
Asimismo, cada vez es mayor el numero de EMNEs in-
cluidas por la revista Fortune en el ranking de las 500
mayores corporaciones del mundo; en 2005 eran 47 y
en el afio 2013 el numero ascendio a 132, representan-
do en este ultimo afo el 26 por 100 del total de partici-
pantes en dicho ranking.

Como consecuencia de la irrupcion de las EMNEs
en el panorama internacional, el comportamiento de es-
tas multinacionales esta cobrando cada vez mayor inte-
rés tanto en el mundo académico como en el profesio-
nal. Por ello, ante este nuevo escenario cabe preguntar-
se, por un lado, si Espafa constituye un pais de destino
de la inversion de las EMNESs para establecer filiales ex-
teriores en su expansion internacional hacia paises desa-
rrollados, y por otro lado, cual es la posicion que ocupa
Espafia dentro de su estrategia global. En este sentido,
se trata de averiguar las motivaciones que impulsan a es-
tas multinacionales a realizar inversion extranjera directa
(Dunning, 1979) en nuestro pais, en base a evidencias
como el volumen de activos invertidos en Esparia, el nu-
mero de trabajadores empleados, el grado de diversifi-
cacion o la actividad exterior de las filiales a través de la
exportacion y la participacion accionarial en otras empre-
sas. Esta cuestion resulta de gran interés, ya que hasta
la fecha no existen publicaciones que reflexionen sobre
la presencia directa de las EMNEs en Espafa. No obs-
tante, si existen algunos trabajos que analizan la IED pro-
veniente de Latinoamérica. Asi Rivera et al. (2009) exa-
minan los flujos y el stock de IED recibidos de paises la-
tinoamericanos, olvidando el analisis micro y estratégico
sobre la presencia de estas EMNEs en el pais. También
el trabajo de Santiso (2008) reflexiona desde una pers-
pectiva cualitativa sobre la actuacion de las multilatinas
en Espana.

Para analizar la IED proveniente de economias emer-
gentes, este articulo se inicia con un analisis de las prin-
cipales caracteristicas de las EMNEs recogidas en la li-
teratura académica. A continuacion se describe la meto-
dologia empleada para la identificacion de las EMNEs en
Esparia. En los siguientes apartados se aborda el grado
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de penetracion de estas EMNEs en Espafia y se analiza
su comportamiento estratégico en el pais. Finalmente se
sefialan las conclusiones mas destacables asi como al-
gunas futuras lineas de investigacion.

2. Fendmeno: multinacionales de paises
emergentes

Las primeras teorias sobre la empresa multina-
cional desarrolladas en los afios sesenta y setenta
(Hymer, 1960; Vernon, 1966; Johanson y Vahine, 1977 y
Dunning, 1979) respondian a la realidad de una época en
la cual la inmensa mayoria de las empresas que se aven-
turaban mas alla de las fronteras de su pais eran origina-
rias de los Estados Unidos y Europa Occidental. Pese ala
validez contrastada de dichas teorias, estas actualmente
no resultan totalmente Utiles a la hora de explicar la IED
procedente de los paises de economias emergentes. Los
caminos de desarrollo y los procesos de internacionaliza-
cion de las EMNEs son diferentes a los de las multinacio-
nales de paises desarrollados (Khanna y Palepu, 2006;
Cuervo-Cazurra, 2007 y Luo y Tung, 2007). Asi, segun
Gammeltoft et al. (2010) las EMNESs se caracterizan por
estar mas diversificadas tanto vertical como horizontal-
mente, operar en industrias tecnologicamente mas ma-
duras, confiar en redes sociales basadas en el idioma y
otras similitudes culturales y también por la intervencion
activa de los Gobiernos en su desarrollo internacional.

A principios de los ochenta aparecieron por primera vez
en la literatura los primeros trabajos que explicaban la
expansion internacional experimentada por un buen nu-
mero de empresas de economias emergentes (Lecraw,
1977; Heenan y Keegan, 1979; Kumar y McLeod, 1981;
Lall, 1983 y Wells, 1983). En aquella época, la mayo-
ria de estas empresas operaban en sectores basados
en recursos naturales y muchas de ellas eran de propie-
dad estatal (Heenan y Keegan, 1979). Con el paso del
tiempo las diferencias entre aquellas primeras EMNEs y
las que actualmente protagonizan este fenédmeno se han
hecho cada vez mas evidentes, por lo que paralelamente
han ido desarrollandose nuevas teorias que se adaptan
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ESQUEMA 1
INTERNACIONALIZACION DE LAS EMNEs
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FUENTE: Elaboracién propia.
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mejor a la realidad existente. Como resultado de dicha
evolucion encontramos actualmente dos enfoques dife-
rentes que intentan explicar la internacionalizacion de las
EMNEs (ver Esquema 1).

Desde la perspectiva de la teoria de las «ventajas li-
gadas al pais» (CSAs)? (Dunning, 1989; Porter, 1990;
Buckley y Casson, 1998) la internacionalizacion de las
empresas de paises de economias emergentes se justifi-
ca, en primer lugar, por su acceso privilegiado a recursos
naturales internacionalmente escasos —materias primas
como petréleo y gas natural, metales y recursos forestales
entre otros— (Lucea y Lessard, 2010); y en segundo lu-
gar, por la abundancia en el mercado doméstico de recur-
sos de produccion genéricos, principalmente la mano de
obra (Rugman, 2009 y McCarthy et al., 2009). El acceso
privilegiado a estos recursos naturales escasos permitiria
a estas empresas triunfar en el extranjero dada la limita-
da disponibilidad de proveedores alternativos. A su vez, la
disponibilidad de fuerza de trabajo barata en el mercado
doméstico, les permitiria aplicar estrategias de sustitucion
de factores productivos. También, este uso intensivo de in-
puts a bajo coste compensaria las barreras competitivas a

las que debian hacer frente en mercados internacionales.

Por otro lado, a partir de la teoria basada en las «ven-
tajas ligadas a la empresa» (FSAs)® (Dawar y Frost,
1999; Meyer, 2004; Khanna y Palepu, 2006 y Rugman,
2009) a diferencia de las empresas de paises desarrolla-
dos, las EMNESs cuentan con la capacidad de operar con
éxito en condiciones adversas del entorno (Ramamurti,
2009 y Guillén y Garcia-Canal, 2012). El dificilisimo
contexto institucional, tecnoldgico y competitivo de sus
mercados domésticos ha forzado a estas empresas a
desarrollar capacidades innovadoras que son relevan-
tes en otros paises y relativamente faciles de transferir
internacionalmente (Khanna y Palepu, 2006). Estas ca-
pacidades pueden ser construidas sobre la tecnologia
de producto o proceso, la comercializacion o las habi-
lidades de distribucion, las cuales les permiten compe-
tir en el mercado contra las grandes multinacionales de
paises desarrollados.

Aunque actualmente no hay un consenso en la lite-
ratura sobre cuales son las principales razones que ex-
plican el surgimiento de las EMNEs (Lucea y Lessard,
2010), la evidencia hasta la fecha parece apoyar mas

2 Por sus siglas en inglés Country Specific Advantages —CSAs.

3 Por sus siglas en inglés Firm Specific Advantages —FSAs.

TRIBUNA DE ECONOMIA
Septiembre-Octubre 2014. N.° 880 ICE 169



FELIX BARAHONA MARQUEZ Y PALOMA MIRAVITLLES MATAMOROS

ESQUEMA 2

MATRIZ FUENTE DE VENTAJAS
DE LAS EMNEs

Ventajas ligadas a la empresa
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FUENTE: Adaptado de RUGMAN (2009).

la teoria basada en las CSAs (Dunning et al., 2008;
Rugman, 2009). El Esquema 2 clasifica las EMNEs segun
el origen de sus ventajas competitivas internacionales.
En el primer cuadrante se situarian aquellas empre-
sas lideres en costes orientadas internacionalmente a la
produccién de materias primas. Al operar en industrias
maduras, la posesion de recursos intangibles resulta me-
nos importante que la abundancia de recursos naturales
y bajos costes energéticos, ya que constituyen las princi-
pales fuentes de ventaja competitiva para estas empre-
sas. Por otro lado, las empresas situadas en el segundo
cuadrante resultan algo ineficientes y no cuentan con una
estrategia internacional suficientemente consistente, por
lo que no poseen ni ventajas ligadas al pais de origen ni
a la propia empresa. Generalmente se trataria de multi-
nacionales de menor dimensién que todavia no cuentan
con una suficiente presencia global. También se incluirian
empresas que estan preparando su expansion o bien se
hallan inmersas en procesos de reestructuracion. En el
tercer cuadrante se encuentran empresas que general-
mente pueden decantarse por seguir cualquier estrategia
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debido a su fortaleza tanto en CSAs como en FSAs. Este
es el caso de empresas que han logrado desarrollar im-
portantes capacidades distintivas valiéndose de las fuer-
tes ventajas ligadas al pais de origen. Por ultimo, las em-
presas del cuarto cuadrante se diferencian del resto por
contar con grandes FSAs basadas en una elevada inten-
sidad tecnoldgica y de marketing, por ejemplo a partir del
impulso de fuertes marcas. Segun Rugman (2009) existe
poca evidencia empirica de EMNEs que se encuentren
en este ultimo cuadrante puesto que dificilmente las men-
cionadas FSAs son independientes de los factores de lo-
calizacion y competitividad de los paises de origen de es-
tas corporaciones.

Pese a que entre el universo identificado de EMNEs
existen numerosas similitudes, encontramos una gran
heterogeneidad en su origen y su comportamiento segun
las regiones o paises de procedencia. En este sentido, el
Cuadro 1 muestra las principales caracteristicas que la li-
teratura atribuye a las EMNESs segun su region de origen.
Asi, las multilatinas en su mayoria suelen contar con una
dimensién mas reducida que la de EMNESs de otras regio-
nes emergentes. Por su parte, las asiaticas destacan por
su gran tamano, siendo claras protagonistas de la litera-
tura existente. Las multinacionales originarias de Europa
del Este se distinguen por su ingreso tardio en la econo-
mia mundial asi como por no encontrarse diversificadas.
Por ultimo, las EMNEs procedentes de Oriente Medio y
Africa son las menos numerosas y, por tanto, las menos
estudiadas en la literatura académica.

3. Metodologia

Para la consecucion del objetivo propuesto, el primer
paso consistid en realizar un estudio de la evolucioén his-
torica de los flujos y stock de IED recibidos en Espaia por
paises emergentes. Para este andlisis se ha optado por
utilizar el Registro de Inversiones Extranjeras (Datalnvex)*

4 Datalnvex —registro de datos publicado por el Ministerio de Economia
y Competitividad de Espafia— recoge desde 1993 informacién sobre la IED
recibida y emitida por Espafia, tanto en términos brutos como netos.
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CUADRO 1
PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LAS EMNEs
Ori Multinacionales Sectores | - ! - Estudios
rigen h . Diversificadas  Presencia geografica .
protagonistas protagonistas realizados
Multilatinas — 1970-1990: Petrobras (Brasil), Materias primas Se — Regional: en MARTINEZ
internacionalizacion Cemex (México), (petrdleo y gas encuentran otros paises et al., 2003;
regional. Vale (Brasil), natural), siderurgia, ampliamente emergentes CUERVO-
— Apartir de 1990 (época  Embraer (Brasil), construccion, diversificadas. geograficamente CAZURRA,
de liberalizaciones Pemex (México), alimentacion, cercanos. 2007, 2010;
econdmicas en América Mdvil (México), telecomunicaciones, SANTISO,
Latinoamérica): Gerdau (Brasil), Grupo  aeronautica. — Global: en paises 2008; FLEURY
internacionalizacion Bimbo (México), desarrollados y y FLEURY,
global. LAN (Chile), PDVSA otras economias 2010; LUCEA
(Venezuela). emergentes. y LESSARD,
2010;
CASANOVA,
2011
Asiaticas — A partir de 1970: Sinopec Group Electronica, Se — Regional: en CHILD y
multinacionales de (China), China National  vehiculos de motor, encuentran otros paises RODRIGUES,
Corea del Sur, Taiwany  Petroleum (China), materias primas diversificadas. emergentes 2005;
Hong Kong empezaron  Tata Group (India), (petroleo y gas geograficamente BUCKLEY
a internacionalizarse. BYD (China), State natural, metales). cercanos. etal., 2007;
— 1970-1980: las Grid (China), Foxconn LUOy
multinacionales (Taiwan), Hutchison — Global: en paises TUNG, 2007;
indias realizan IED Whampoa United desarrollados y RAMAMURTI
hacia otros paises (Hong Kong), CITIC otras economias y SINGH, 2009;
emergentes. Group (China), Huawei emergentes. WILLIAMSON
— 1990-2000: las (China), Suzlon (India). y ZENG, 2009;
multinacionales indias LI SUN et al.,
acometian IED hacia 2012; WANG
paises desarrollados. etal., 2012
Las multinacionales
chinas intensificaron
con fuerza sus
inversiones en el
exterior.
Europa — A partir del afio 2000: Gazprom (Rusia), Materias primas No se — Regional: en MCCARTHY
del Este experimentaron una Lukoil (Rusia), Rosneft  (petrdleoy gas encuentran otros paises et al., 2009;
internacionalizacion Oil (Rusia), Sberbank natural). diversificadas emergentes KALOTAY y
global. (Rusia), Sistema (basan sus geograficamente SULSTAROVA,
(Rusia), Evraz Group actividades en cercanos. 2010;
(Rusia), PKN Orlen la explotacion SPIGARELLI,
Group (Polonia), Mol de recursos — Global: en paises 2011; RADLO,
Hungarian Oil & Gas naturales). desarrollados y 2012
(Hungria). otras economias
emergentes.
Oriente Medio — A partir de 1980: las Sabic (Arabia Saudi), Telecomunicaciones,  Se encuen- — Regional: enotros  DEMIRBAG
y Africa multinacionales turcas Kog Holding (Turquia), quimica, materias tran diversifi- paises emergen- et al., 2007;
se expanden interna- Sappi Ltd. (Sudafrica), primas (petrdleo y cadas. tes geografica- KLEIN y
cionalmente. SABMiller (Sudafrica), mineria). mente cercanos. WOCKE, 2007;
— Apartirde 1990 (findel  Barloworld (Sudafrica), GOLDSTEIN
Apartheid): las multina- Qatar Telecom (Qatar). — Global: en paises y PRICHARD,
cionales sudafricanas desarrollados y 2009; YAPRAK
llevan a cabo una otras economias y KARADEMIR,
internacionalizacion emergentes. 2011
global .
FUENTE: Elaboracion propia
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puesto que se trata de un instrumento muy util para valo-
rar de manera detallada la IED recibida en Espafia. Con
el fin de eliminar los movimientos especulativos de capi-
tal que pudieran enturbiar la interpretacion de esta IED,
se excluyeron del analisis aquellos flujos recibidos por las
ETVES®. Ademas se incluyeron Unicamente las inversio-
nes por ultimo pais de procedencia, ya que es donde re-
side el titular dltimo de la inversion. Este criterio es mas
representativo que por pais inmediato, el cual unicamente
contempla el titular directo de la inversion, pudiendo ser
este un mero pais de transito por razones fiscales.

Para identificar las economias emergentes se han
escogido aquellos paises cuyas tasas de crecimiento
real del PIB, segun International Monetary Fund (IMF)
(2012) para el periodo (2006-2015), estan por encima
del 5 por 100 durante al menos tres ejercicios. Este re-
quisito, en relacion a la tasa de crecimiento, obedece
al proposito de incluir unicamente al conjunto de pai-
ses mas importantes en cuanto a generacion de nego-
cios, excluyendo asi a paises que pese a ser engloba-
dos dentro del grupo de emergentes, son economias
en vias de desarrollo cuya contribucion al PIB mundial
y al mundo de los negocios internacionales en gene-
ral es escasa. Como resultado, han sido 36 los pai-
ses seleccionados: Arabia Saudita, Argentina, Barein,
Brasil, Bulgaria, Chile, China, Colombia, Corea del Sur,
Egipto, Emiratos Arabes Unidos, Filipinas, Hong Kong,
Hungria, India, Indonesia, Kazajistan, Kuwait, Letonia,
Lituania, Malasia, México, Pakistan, Peru, Polonia,
Qatar, Rumania, Rusia, Singapur, Sudafrica, Tailandia,
Taiwan, Turquia, Ucrania, Uruguay y Venezuela.

En segundo lugar, para analizar el perfil de la IED prove-
niente de estas economias emergentes, se identificaron
las filiales exteriores de EMNESs localizadas en Espafia
en 20116 a partir de la fuente de informacién secundaria

5 Las Empresas de tenencia de valores extranjeros son sociedades ins-
trumentales cuya existencia obedece a estrategias de optimizacion fiscal
dentro de un mismo grupo empresarial, cuyo destino real no es el sistema
productivo espafiol sino el de otros paises (FERNANDEZ-OTHEO, 2004).

6 El afio de los datos de referencia ha sido 2011 debido a que era el
ejercicio mas reciente con mayor informacion disponible.
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SABI (Sistema de Andlisis de Balances Ibéricos)”. Con el
fin de asegurar el control absoluto de la multinacional so-
bre la filial espafola, se seleccionaron aquellas empresas
que contaban con una participacion extranjera de algun
pais de economia emergente de como minimo el 50,01
por 100. Durante el proceso de confeccion de la base de
datos se encontraron algunas incongruencias a la hora
de identificar las filiales espafiolas de las EMNEs (i.e. co-
digos erréneos de los paises de accionistas extranjeros,
nombres de accionistas extranjeros vinculados a mas de
un pais emergente), las cuales fueron solventadas trian-
gulando la informacion con otras fuentes como el directo-
rio de Fomento de la Produccion® y las paginas web de
las propias empresas.

Finalmente, una vez identificadas las filiales espafo-
las de EMNESs se procedio a buscar informacién sobre
diferentes aspectos empresariales con el fin de valorar
la magnitud del fendmeno, estableciendo un perfil de es-
tas empresas presentes en Espafia, asi como analizar su
comportamiento estratégico en el pais.

4. Presencia de EMNEs en Espaina

Espaina como pais receptor de IED de economias
de paises emergentes

En 2012 Espafa ocup6 el décimo puesto en el ran-
king mundial de flujos de IED recibida (UNCTAD, 2013)
con un total de 14.413 millones de euros, de los cuales
el 9,13 por 100 provenia de economias de paises emer-
gentes. Durante el periodo (2000 a 2013) se observa co-
mo los flujos de IED bruta de paises emergentes y de-
sarrollados han seguido dinamicas muy similares (ver
Cuadro 2). Ahora bien, en los afios 2001, 2009, 2012 y

7 La base de datos SABI —publicada por Bureau Van Dijk, ByD— reco-
ge informacion general y datos financieros de mas de 1.250.000 empre-
sas espafiolas y 400.000 empresas portuguesas. Los datos se actualizan
periddicamente y se obtienen de fuentes oficiales como el Registro Mer-
cantil o el BORME.

8 Fomento de la Produccion es una base de datos publicada por la
institucion del mismo nombre, que desde 1984 edita el anuario «Espafa
30.000» a partir de la informacién obtenida en Registros Mercantiles.
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NOTA: * Datos hasta septiembre.

CUADRO 2
FLUJOS IED BRUTA RECIBIDA EN ESPANA, 2000-2013
(En %)
Afio 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Paises emergentes ............... 071 1229 394 285 295 587 7,19 593 147 31,52 321 341 913 11,29
LatinOAMGIICa ... 87,03 9689 6970 8529 8094 8923 6528 4264 3158 1136 4767 2625 4841 57,72
ASI 699 074 1828 172 821 160 422 3501 3200 197 2833 1243 4532 26,23
Oriente Medio y Affica .......... 292 107 1074 923 640 352 1833 2034 2430 8541 11,49 5304 217 827
Europa del ESte ... 306 130 1,28 376 445 565 1217 201 1213 126 1251 827 409 7,77
Resto paises extranjeros ........ 9929 87,71 9606 97,15 97,05 9413 9281 9407 9853 6848 9679 9659 90,87 88,71
Total millones de euros ....... 25.938 15.493 11.763 9.915 0.040 14176 9.804 29.753 20.524 12399 12.285 24.702 14.413 10.350

FUENTE: Elaboracién propia a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores.

2013 se observa un comportamiento distinto; mientras
que los flujos procedentes de paises emergentes cre-
cieron, los del resto de paises extranjeros disminuyeron
enormemente con respecto al afo anterior. Asi, se pue-
de afirmar que la IED en Espafia de paises emergentes
presenta una clara tendencia al alza, sobre todo a raiz de
la crisis econdmica, que es cuando el crecimiento parece
ser mas continuado (de representar un 0,71 por 100 en
2000 a un 11,29 por 100 en 2013). Esta dinamica actual
es coherente con lo acontecido en el panorama interna-
cional donde el peso de las economias emergentes en la
IED mundial ha aumentado notablemente. Asi, segun ci-
fras de la UNCTAD (2014), mientras que la inversion emi-
tida por paises desarrollados sigue estancada, las eco-
nomias emergentes alcanzaron una cifra record de 560
billones de doélares en 2013, representando el 39 por 100
de los flujos totales mundiales de IED.

En relacion al origen de los flujos de IED, se observa
cémo a partir de 2006, Latinoamérica esta perdiendo pre-
sencia en favor de otras regiones emergentes. En este
sentido, México ha ido disminuyendo sus flujos de inver-
sion, ya que en 2001 representaba el 94,1 por 100 de la

IED de paises emergentes, mientras que en 2011 bajo
hasta el 11,38 por 100. En cambio, Asia y Oriente Medio-
Africa estan apareciendo como regiones que invierten ca-
da vez mas en Espafia, sin un claro pais que equipare
la posicion preponderante que México ha ejercido duran-
te afios. En este aspecto, destaca el crecimiento de IED
de China, India y Corea del Sur en la regién asiatica, los
Emiratos Arabes Unidos y Qatar en Oriente Medio-Africa
y Rusia a la cabeza de los paises emergentes en Europa.

En relacion al stock de IED recibida de los paises
emergentes, en el Cuadro 3 se observa como ha aumen-
tado en términos absolutos en un 95,37 por 100 en cua-
tro afnos. Asi, su peso respecto al total de stock de IED ha
pasado del 6,39 por 100 en el afio 2007 al 9,91 por 100
en 2011, una vez explotada la crisis financiera internacio-
nal. En consecuencia, la posicidon inversora de los pai-
ses emergentes en nuestro pais es claramente creciente,
con un crecimiento medio en los Ultimos cuatro afios del
23,84 por 100, frente al 5,3 por 100 del resto de paises
extranjeros.

El analisis del stock de IED por regiones muestra c6-
mo Latinoamérica, con México, Brasil y Uruguay a la
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CUADRO 3
STOCK IED RECIBIDA EN ESPANA, 2007-2011*
(En %)

Afo 2007 2008 2009 2010 2011
PaiSES €MEIGENLES .......coceiiiieieeee et 6,39 8,48 6,89 8,62 9,91
Latinoameérica ...........ocoiiiiiiiiiii 81,03 85,57 75,68 82,85 74,67
AASIA <. e e 1,53 0,74 2,37 2,12 2,55
Oriente Medio-AfFICa .........coovivoveeceeeeeeeeeeee e 16,89 13,26 21,50 14,52 22,38
Europa del ESte ... 0,55 0,43 0,44 0,51 0,40
Resto paises extranjeros 93,61 91,52 93,11 91,38 90,09
Total millones de euros 250.706 285.933 320.736 315.800 315.761
NOTA: * Unicos afios disponibles en el Registro de Inversiones Exteriores.

FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos del Registro de Inversiones Exteriores.

cabeza, lideran claramente la inversion directa de los
paises emergentes en Espafa (México y Brasil repre-
sentaron en 2011 el 72,5 por 100 del total). De lejos le
siguen Emiratos Arabes Unidos, Arabia Saudi, Kuwait
y Sudafrica que representaron en el afio 2011 el 21,72
por 100 del total de la IED de paises emergentes. Por
su parte, paises de otras regiones como Corea del
Sur, India, China y Polonia se muestran bastante re-
zagados, aunque en tan solo cuatro afios han experi-
mentado un gran empuje inversor, con un crecimiento
de su posicién del 225,76 por 100 y del 42,51 por 100,
respectivamente.

Perfil de las filiales de EMNEs localizadas en Espaiia

Una vez analizados los flujos y stock de IED, del total
de 12.367 empresas con participacion de capital extran-
jero en Espafia registradas en SABI, se han identificado
un 4 por 100 (515 empresas) como filiales de EMNEs. La
mayoria son de origen asiatico (212 empresas), le siguen
las empresas de América Latina (142), Oriente Medio-
Africa (120) y Europa del Este (Gréfico 1). Si se desa-
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GRAFICO 1

ORIGEN DEL ACCIONISTA PRINCIPAL
DE LAS FILIALES DE EMNEs EN 2011
(En %)
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FUENTE: Elaboracién propia a partir de SABI.

grega por paises destacan las empresas de capital pro-
veniente de los Emiratos Arabes Unidos (72), de la India
(70), seguidas de cerca por México y Hong Kong con 51
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CUADRO 4

COMPARACION: FILIALES DE EMNEs Y TOTAL FILIALES EXTERIORES EN ESPANA, 2011

Fiidlesde  Fialesde I ales de Filiales de Filiales de Filiales % Filiales de
) . : Oriente Medio Europa del . EMNES sobre
Latinoamérica Asia P EMNES exteriores - .
y Africa Este filiales exteriores
Compafiias  Valores absolutos .......... 142 212 120 41 515 12.367 4,16
Plantilla Valores absolutos .......... 7.161 8.622 15.672 2.130 33.585 1.190.485 2,73
Valores promedio .......... 93,00 55,27 164,97 68,71 93,55 149,45
Ingresos* Valores absolutos 3.169 5.833 38.226 922 48.150 445,622 10,81
Valores promedio 36,85 36,01 386,11 29,75 127,38 48,41
Activo* Valores absolutos .......... 35.243 3.978 18.985 315 58.523 719.856 8,13
Valores promedio .......... 345,52 23,82 186,13 9,57 144,86 75,17
Fondos Valores absolutos .......... 21.587 923 8.700 58 31.268 295.705 10,57
propios* Valores promedio .......... 211,64 5,70 85,30 1,76 78,37 30,88

NOTA: * Valores absolutos en millones de euros.
FUENTE: Elaboracion propia a partir de SABI.

y 41 sociedades respectivamente, Corea del Sur con 33,
Brasil con 32 y Polonia con 20.

Las filiales de EMNEs representan el 2,73 por 100 de
los trabajadores y el 10,81 por 100 de los ingresos totales
de las multinacionales extranjeras presentes en Espafia
(ver Cuadro 4). Asimismo alcanzan el 8,13 por 100 de los
activos y el 10,57 por 100 de los fondos propios totales.
También se observa como las filiales de EMNESs, en com-
paracion con las del resto de paises desarrollados, mues-
tran claramente una mayor dimension. Con excepcion de
la plantilla, el resto de variables (ingresos, activo y fondos
propios) presentan un valor promedio bastante mas ele-
vado que el resto de empresas de capital foraneo. A pe-
sar de que las filiales de EMNEs emplean un menor nu-
mero de trabajadores, cuentan con unos ingresos y fon-
dos propios que casi triplican al del colectivo de filiales
extranjeras asi como también duplican sus activos. Si se
analizan las particularidades de cada grupo de empresas
segun el origen del capital, se constata que las filiales pro-
venientes de Oriente Medio y Africa son las de mayor di-
mension (valores absolutos y valores promedio mas ele-
vados en ingresos y plantilla). Por su parte, también son

de gran tamanio las filiales de multilatinas, ya que presen-
tan unos mayores valores absolutos y promedio en cuan-
to al activo y a los fondos propios. A continuacion se situa-
rian las asiaticas y las procedentes de Europa del Este,
siendo estas ultimas las de menor dimension.

En consecuencia, la presencia de las EMNEs en
Espafia se reduce a un numero reducido de filiales de
gran tamafo, por lo que se puede afirmar que el fendme-
no en el pais es todavia incipiente, sobre todo si se com-
para con la inversion extranjera directa proveniente de los
paises desarrollados.

Las filiales de EMNESs actuan mayoritariamente en el
sector servicios, 78,25 por 100 frente al 16,12 por 100
que lo hace en la industria manufacturera®. Dentro del
sector servicios la mayoria de filiales se encuentran loca-
lizadas en sectores menos intensivos en conocimiento

¢ Para analizar estas empresas a nivel sectorial se opt6 por el criterio
aplicado por EUROSTAT (2011), el cual establece una clasificacién en
base a los diferentes niveles tecnoldgicos y de conocimiento de las
diferentes actividades econdmicas. Asi, el sector servicios se divide en
intensivos en conocimiento y menos intensivos en conocimiento, y la
industria manufacturera se divide en intensidad tecnoldgica alta, medio
alta, medio baja o baja.
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CUADRO 5

CLASIFICACION SECTORIAL POR INTENSIDAD TECNOLOGICA Y DE CONOCIMIENTO
DE LAS FILIALES DE EMNEs, 2011

N° empresas %

Sin clasificacién tecnolégica 29 5,63
CoNStrUCCION .....eeeeeiviee e 14 48,28
Suministro de agua, electricidad, gas y gestion de reSiduos. ...........cccciiiiiiiiiiiici e 9 31,03
EXPlotacion de MiIN@Ss Y CANTEIAS.......cc.uiiiiiiiiiii ettt et e ettt e 6 20,69
INAUSEIIa MANUFACTUIEIA ...ttt b e et e e b e s e e st e sneeenneesnneenneennns 83 16,12
Alta INteNSIAAd tECNOIOGICA ... . eeiiiiiii ettt ettt e et et e e s bt e bt e e st e e bt e enbeeebeeeneeesbeeeneeenneas 6 7,23
Fabricacion de productos farmacCBULICOS..........c.ueiiiiiiieeie ettt eeeneeesaeenseens 4 66,67
Fabricacion de productos informaticos y €leCtrONICOS ............eeiiiiiiiieii e 2 33,33
Media-alta intensidad tECNOIOGICA ............iiiiiiiiiiie ettt 30 36,14
Fabricacion de equipos electronicos, vehiculos y otra maquinaria .............cccveieiiiiiiieiiiiie e 17 56,67
Industria qQUIMICE .......cceiiiiiiee e 13 43,33
Media-baja intensidad tecnoldgica .. 30 36,14
IVIERAIUIGIA ...ttt b et b e et h e ettt e he ettt ae ettt ettt 15 50,00
Fabricacion de productos de CauCho Y PIASHICOS. .........couiiiiiiiieiii et 9 30,00
(@] o TR =T=To1 (o] =N 6 20,00
Baja intensidad tECNOIOGICA. ... ..couieiiietie ettt ettt nne e 17 20,48
Industria de 18 @liMENTACION...... ... e e e e e e e e e e e e e e e e e e aneaeeeaeaaan 10 58,82
Otros sectores 7 41,18
=YY Lo [ Y-S 403 78,25
Servicios menos iNtENSIVOS €N CONOCIMIENTO .........eiviiiiiieii ittt 244 60,55
Comercio al por mayor e intermediarios comercio excepto vehiculos motor-... 134 54,92
Transporte Yy @lMaCENAMIENTO .........iiiiiiie ettt ettt e et e e bt e e bt e bt e et e e sbeeenbeesaeeenseesneeannennne 27 11,07
Venta y reparacion de vehiculos de motor y motoCiCletas ...........ocooiiiiiiiiiiiiie e 21 8,61
Comercio al por menor, excepto de VEhiCUIOS d€ MOLOT ........c..iiiiiiiiiiiiieiie e 21 8,61
Actividades INMODITIATIAS ............uviiiieiie et e e e e e e e et e e e e e e e e e e eaabsaeaeeeaaeeaeeansees 18 7,38
Alojamiento Y SErviCio A& COMIAAS. ........iiuuiiiiiiiii ettt b e et e ettt e enaeeenneens 9 3,69
OFMOS SECIOTES ... .ttt e ettt e e et e e e e e et e e e e ate e e e as e e e e esse e e e enbeaeeenseeeannseeeeasnaeeeanbeaeannnneean 14 5,74
Servicios iINtENSIVOS €N CONOCIMIENTO ... ... e e e e e e e e e e e e et e e e e e e e e e e e eenssseeeeeeeeeeanennnnees 159 39,45
Consultoria profesional, cientifica y tECNICA (I#D) .......eeiuiiiiieiii e 57 35,85
Actividades financieras y de seguros .. 49 30,82
INfOrMacion Y COMUNMICACION .........oiuiiiiiiiiee ittt bbbt n e nas 35 22,01

[ oIS T Tt o T TSP 18 11,32
TOAl @IMPIESAS ...ttt e et bttt bt h e b bt e et e bt et e et e bt b e et e bt ekt ettt et et b e 515 100,00

FUENTE: Elaboracién propia a partir de SABl y EUROSTAT.

(60,55 por 100) como el del comercio al por mayor y
al por menor de diversos productos (electrénicos, qui-
micos y alimenticios entre otros), imponiéndose asi en
porcentaje a las que actuan en actividades mas inten-
sivas en conocimiento (39,45 por 100), como el sector
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financiero o el de I1+D (ver Cuadro 5). Respecto a las
empresas de caracter industrial, una parte importante
de estas empresas se ubica en sectores con un perfil
medio bajo en intensidad tecnologica (36,14 por 100),
como el de metalurgia y plastico. No obstante, también
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GRAFICO 2

ANO DE CONSTITUCION DE LAS SOCIEDADES PARTICIPADAS POR EMNEs, 2011
(En °/o)
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27,57

2001-2011
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1976-1990
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de SABI.

2001-2007
37,87

2008-2011
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destacan las filiales que actuan en industrias de perfil
medio alto (36,14 por 100) como son el de quimica, au-
tomovil y fabricacion de maquinaria.

En consecuencia, de este analisis sectorial se observa
como la mayoria de EMNESs opera en Espafa en otros
sectores distintos a los ligados exclusivamente a venta-
jas monopolisticas basadas en recursos naturales o ma-
no de obra barata (CSA), por lo que a falta de otras evi-
dencias, la teoria de las ventajas ligadas a la empresa
(FSA) (Dawar y Frost, 1999; Khanna y Palepu, 2006 y
Rugman, 2009) parece ajustarse mas al caso espanol.

Por otro lado, la mitad de las filiales de EMNEs (un
51,65 por 100) operan tan solo en un sector de activi-
dad, por lo que no se encuentran en absoluto diversifica-
das’®. De las que si diversifican (el 48,35 por 100 del to-

0 En base a HITT et al. (1997) se ha seguido el siguiente criterio para
medir el grado de diversificacion: si la empresa no presenta un CNAE
(Clasificacion Nacional de Activivades Econdémicas) secundario se considera
que no sigue ninguna estrategia de diversificacion en Espafia; si el CNAE
secundario es diferente al primario a tres digitos, pero igual a dos digitos, la
empresa realiza una estrategia de diversificacion relacionada en Espafia; y
por ultimo, si el CNAE secundario es diferente al primario, tanto a dos digitos
como a tres, la empresa implementa una estrategia de diversificacién no
relacionada en Espafia.

tal de la muestra), tan solo el 8,54 por 100 opta por seguir
una estrategia de diversificaciéon relacionada, mientras
que el 39,81 por 100 restante ha optado por la diversifi-
cacion no relacionada. Esta ultima estrategia es una ca-
racteristica tipica de las EMNEs (Khanna y Palepu, 2006;
Cuervo-Cazurra, 2007). Asi por ejemplo, el grupo empre-
sarial Tata Group esta presente en Espafia con filiales
que operan en sectores tan diversos como el del automo-
vil, el acero y la consultoria informatica.

En relacion al momento de entrada, a diferencia
de las multinacionales de paises desarrollados, las
EMNEs llevan establecidas en Espafia poco tiempo.
De hecho, el 80,97 por 100 de las empresas analizadas
se constituyeron a partir de 1991 y la mitad del total
de la muestra, el 53,40 por 100, tienen menos de
diez afos, tratandose asi de filiales muy jovenes (ver
Grafico 2). Sin embargo, la mayoria de estas filiales
se establecieron en Espana antes de estallar la crisis
econdmica (el 37,87 por 100), por lo que el crecimiento
del flujo de IED de paises emergentes a partir de 2008
obedece a inversiones posteriores a la constitucion de
las filiales.
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En términos generales se puede afirmar que indepen-
dientemente del afio concreto de constitucion de la filial
y del pais emergente de origen, la inversion directa de
las EMNEs en Espafia se ha producido principalmente
en esta ultima década. Aquellas empresas cuya fecha
de constitucion es anterior a 1991 (13 por 100 anterior al
afo 1990y 6 por 100 a 1975) son en general el resultado
de operaciones de fusién y adquisicion de empresas es-
pafolas. Este es el caso, por ejemplo, del grupo CEPSA
que fue adquirido en su totalidad en 2011 por el grupo
emirati International Petroleum Investment Company por
una cantidad cercana a los 5.000 millones de ddlares.

Estrategia internacional de las filiales
de EMNESs en Espaina

Una vez comprobado que Espafia no es ajena a la IED
de las EMNEs, este apartado analiza la posicion que ocu-
pa nuestro pais en el marco de su estrategia global. En este
sentido, se puede sefalar que para la mayoria de EMNEs,
Espafia no parece representar un pais clave en su proce-
so de expansion internacional. Si se analiza la presencia de
las 100 EMNEs mas importantes del mundo segun el World
Investment Report 2011 (UNCTAD, 2012)", se observa co-
mo tan solo 25 de ellas tienen alguna filial exterior localiza-
da en Espana (ver Cuadro 6). Ademas, mantienen un ba-
jo nivel de activos (11 por 100) en nuestro pais respecto al
total invertido en otros paises extranjeros, siendo tan solo
nueve EMNEs las que superan el 2 por 100.

Sin embargo, para algunas de estas EMNEs como las
multilatinas, Espafia si juega una posicion clave dentro
de su estrategia de internacionalizacion. Este es el ca-
so de las mexicanas Cemex y Bimbo y las brasilefas
Gerdau y Petrobras que mantienen en Espafia un por-
centaje significativo del total de sus activos en el extran-
jero (el 92,70 por 100, el 18,29 por 100, el 14,85 por 100
y el 13,53 por 100 respectivamente). Estos resultados

" El World Investment Report (WIR) elabora anualmente un ranking de
las 100 mayores multinacionales de paises emergentes (EMNES) listadas
por el porcentaje de activos en el extranjero.
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son ldgicos si se tiene en cuenta que Espana forma junto
a Latinoamérica un gran mercado natural por donde ha
comenzado la expansion internacional de muchas multi-
latinas o global latinas (Casanova, 2011).

Por otro lado, si se analiza la actividad exterior de las
filiales espafiolas de EMNEs identificadas (Grafico 3), se
observa como la mayoria (65,83 por 100) no llevan a ca-
bo ninguna actividad exterior o tan solo realizan impor-
taciones; por lo que estas operan en Espafia con la uni-
ca motivacion de la busqueda de un mercado geografico
(Dunning, 1979). Por el contrario, el 34,17 por 100 res-
tante, en su mayoria multilatinas y asiaticas, si realizan
actividades de exportacion, por lo que su presencia en
Espafia va mas alla de la simple busqueda de un merca-
do. Son multinacionales que ven en Espana una via para
acceder a mercados adyacentes o para obtener recursos
intangibles (Dunning, 1979). Este es el caso, por ejem-
plo, de la filial china Huawei Technologies Espafia SL,
proveedora de equipos y componentes para telecomuni-
caciones, que se encuentra establecida en Madrid desde
el 2002. Segun el director general de esta filial, «kEspafa
es un mercado clave en el desarrollo de la estrategia
europea de Huawei»'2. De hecho, nuestro pais esta en-
tre los tres primeros paises europeos por facturacion pa-
ra la corporacion china y actualmente la compariia esta
estudiando abrir un centro de I+D en Espafia.

Analizando el numero de empresas extranjeras parti-
cipadas por las filiales de EMNEs identificadas, la mayo-
ria (84,27 por 100) no controla a su vez ninguna empre-
sa filial en el extranjero. Este alto porcentaje indica que
para las EMNEs Espana representa un final de trayecto
en su expansion extranjera. Este es el caso de las filiales
espanolas de Hutchison Whampoa Ltd. y Lenovo Group
Ltd, originarias de Hong Kong y China que operan en el
sector de la construccion e industria electronica respec-
tivamente, y presentan un nivel bajo de compromiso de
recursos en el pais.

Sin embargo, existe un grupo minoritario de filiales de
EMNEs (el 15,73 por 100), en su mayoria multilatinas y

12 Cinco dias, 29 de octubre de 2012.
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CUADRO 6
PRESENCIA EN ESPANA DE LAS MAYORES EMNEs SEGUN WIR, 2011

Activos en Activos en Activos en Espafa
Ranking Compaiifa Pais Ne filiale~s el extranjero Espana respecto al tlotal en
WIR en Espafia 2010 2010 el extranjero
(mill. euros) (mill. euros.)* (%)

1 Hutchison Whampoa Limited Hong Kong 56.464 241 0,43
2 CITIC Group China 39.853 27 0,07
4 Cemex S.A.B. de C.V. México 3 27.253 25.264 92,70
6 Hyundai Motor Company Corea del Sur 14 24.366 495 2,03
7 China Ocean Shipping (Group) Company China 1 26.576 4 0,02
12 Tata Steel Ltd India 4 14.155 74 0,53
14 Samsung Electronics Co., Ltd. Corea del Sur 1 13.527 473 3,50
19 Petrobras Brasil 2 12.101 1.637 13,53
22 Gerdau SA Brasil 8 11.050 1.641 14,85
24 Tata Motors Ltd India ’ 3 9.418 170 1,80
36  DP World Limited Emiratos Arabes 1 7.515 53 0,70
43 Naspers Ltd Sudafrica 1 6.243 n.d. n.d.
51 Sasol Limited Sudafrica 1 5.248 2 0,03
60 Lenovo Group Ltd China 2 4.068 64 1,58
61 Steinhoff International Holdings Ltd Sudafrica 2 4.008 82 2,05
62 Acer Inc Taiwan 1 3.914 269 6,87
63 Grupo Bimbo SAB de CV México 8 3.840 703 18,29
65 Tata Consultancy Services India 1 3.785 4 0,10
67 Suzlon Energy Ltd India 2 3.415 109 3,20
68 Sappi Ltd Sudafrica 1 3.378 5 0,15
78 ASUSTeK Computer Inc Taiwan 1 2.749 1 0,03
81 ZTE Corp China 1 2.387 16 0,67
86 Reliance Communications Ltd India 2 2.245 7 0,32
98 Techtronic Industries Co Ltd Hong Kong 1 1.667 7 0,44
99 Agility Public Warehousing Company Kuwait 1 1.622 35 2,15
Total 66 285.297 31.383 11,00

NOTA: * Las cifras de activos en Espafia se han obtenido sumando los activos de las filiales espafiolas de estas EMNEs.
FUENTE: Elaboracion propia a partir de World Investment Report 2011, UNCTAD y SABI.

asiaticas, que si cuentan con empresas participadas en
el extranjero. Para estas EMNEs Espafia parece un pais
estratégico en su expansion internacional, constituyéndo-
se claramente como un pais trampolin (springboard cou-
ntry) (Pla et al., 2009)'® en dos direcciones. La primera,

3 PLA et al. (2009) sefala dos condiciones necesarias para que un pais
pueda ser considerado trampolin: a) en relacién al conocimiento institucional,

se refiere a las multilatinas, que emplean sus filiales es-
pafiolas como trampolin para intensificar su presencia

el pais trampolin debe situarse en una posicion intermedia entre el pais de
destino y el pais inversor, de forma que el aprendizaje institucional en el pais
trampolin, de algtin modo pueda trasladarse al pais de destino; b) el «pais
trampolin» debe poseer un intenso flujo comercial con el pais de destino, de
forma que la empresa inversora pueda adquirir «conocimiento empresarial»
y desarrollar redes en el pais de destino desde el «pais trampolin».
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GRAFICO 3

ACTIVIDAD EXTERIOR DE LAS FILIALES DE EMNEs EN ESPANA, 2011
(En %)
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en Europa, mientras que la segunda consiste en EMNEs
asiaticas y de Oriente Medio que ven a Espafia como
un paso intermedio para dar el salto hacia los mercados
latinoamericanos.

Respecto a la primera direccién, Espafia es un pais
a medio camino entre Europa y Latinoamérica debido al
papel que ha desarrollado a lo largo de la historia (Pla
etal., 2009). Los factores culturales que unen a Espanay
Latinoamérica, basados en los fuertes lazos histéricos y
el uso de un mismo idioma, reducen la distancia psiqui-
ca entre las dos regiones. Ademas, el intenso comercio
mantenido entre ambos continentes durante siglos, los
grandes flujos migratorios en ambos sentidos y el hecho
de que Espana forme parte de la Union Europea, favo-
recen las relaciones empresariales entre estos dos conti-
nentes. En este sentido, un caso paradigmatico es el de
Cemex Espafia SA, que participa en 36 sociedades fora-
neas, en su mayoria situadas en Europa (Holanda, Italia,
Francia, Reino Unido y Dinamarca, entre otros). Asi el
elevadisimo nivel de activos que la multinacional mexi-
cana mantiene en Espafa (ver Cuadro 6) es también
una muestra de que la expansion internacional del grupo
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se lidera desde la filial espafiola (Casanova, 2011). Para
esta EMNE mexicana, Espafia constituye claramente
la puerta de entrada al continente europeo. También es
el caso de otras multilatinas como la brasilefia Gerdau,
que opera en el sector del acero y las mexicanas Gruma
(alimentacién), Grupo Elektra (servicios financieros) o
Tenedora Nemak (mecanica), cuyas filiales espafiolas
participan a su vez en 31 filiales europeas, principalmen-
te en Alemania, Francia, Reino Unido e ltalia.

La segunda direccion emana del creciente interés
de los paises asiaticos por Latinoamérica (Pla et al.,
2009). Esta motivacion corresponde a la necesidad
estratégica de acceder a materias primas, recursos
naturales y otras commodities para poder seguir ali-
mentando la rapida industrializacion de la Asia emer-
gente. Ejemplos de ello son: Elsamex Internacional SL
y Elsamex SA, ambas filiales de la multinacional india
IL & IF, dedicada al desarrollo de infraestructuras, que
desempefian la misma actividad que su matriz y parti-
cipan en cinco sociedades con sede en México.

Por ultimo, cabe sefialar que pese a que la mayoria de
EMNESs no tienen una vision estratégica de nuestro pais
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a la hora de internacionalizarse, algunas evidencias en-
contradas, sobre todo entre las multilatinas, constatan
la posicion fuerte que ejerce y puede seguir ejerciendo
Espana en el futuro de los procesos de expansion inter-
nacional de estas nuevas multinacionales.

5. Conclusiones y futuras lineas
de investigacion

A la luz de los resultados obtenidos se puede afir-
mar que la inversion directa de las EMNEs en Espana
es significativa y creciente, aunque moderada. Existe
ciertamente un numero reducido de filiales exteriores
de EMNEs de gran tamafio y de regiones de distin-
to origen (Asia, Latinoamérica, Oriente Medio-Africa y
Europa del Este), aunque en comparacion con la pre-
sencia de multinacionales de otros paises desarrolla-
dos el fenomeno es todavia bastante reducido. Sin
embargo, se observa una clara tendencia al alza en
los ultimos afos, sobre todo a raiz de la crisis econo-
mica internacional.

Para la mayoria de EMNESs presentes en el pais, la
inversion en Espana no parece destacable en el mar-
co de su estrategia global, salvo para una minoria, so-
bre todo de multilatinas, en las que si ocupa una posi-
cion relevante, constituyendo una plataforma de entra-
da a otros paises. Estas empresas basan sus ventajas
competitivas internacionales en la fuerte posesién tan-
to de ventajas ligadas al pais de origen (CSAs); como
desarrolladas dentro de la propia empresa (FSAs), por
tanto podrian situarse en el tercer cuadrante del mo-
delo de Rugman (2009).

En consecuencia, se abre un nuevo escenario que
plantea diferentes retos tanto para las empresas como
para la Administracion publica. Por un lado, las empre-
sas espafiolas, hasta ahora acostumbradas a compe-
tir de manera casi exclusiva con multinacionales pro-
cedentes de paises desarrollados, deberan reajustar y
reorientar sus estrategias competitivas y de crecimiento
para hacer frente con éxito a estos nuevos competido-
res potenciales.

Por otro lado, los policy makers no deben dejar es-
capar la oportunidad de captar nueva inversion proce-
dente de los paises emergentes. Es necesario implan-
tar una politica eficaz a largo plazo que aumente el po-
der de atraccidon de nuevas inversiones extranjeras ha-
cia Espafia, no solo centrandose como hasta ahora en
la captacion de nueva inversion de paises desarrollados,
sino también apostando por atraer de forma concreta a
las EMNEs. En este sentido, los fuertes lazos histéricos
y culturales con Latinoamérica suponen una gran opor-
tunidad que debe sin duda capitalizarse. En consecuen-
cia, las acciones, los programas y el trabajo de las agen-
cias de promocion estatales y autondémicas son funda-
mentales para lograr la captacion y la diversificacion geo-
grafica de nueva inversion extranjera en nuestro pais.
Para orientar esta politica de captacion de inversion de
EMNESs resulta imprescindible mantener un dialogo flui-
do y una estrecha colaboracion institucional con los di-
rectivos de las filiales de EMNEs ya presentes en nues-
tro pais, asi como con los consulados y las agencias de
promocion de paises emergentes que cada vez son mas
numerosos y activos. Su experiencia y su conocimien-
to sobre los procesos de decision de las matrices de las
EMNESs pueden ser de gran ayuda a la hora de orientar
las politicas de atraccién y retencion de esta inversion
extranjera en Espania.
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