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ESCENARIO COMPETITIVO Y TENDENCIAS EN LA INVERSION EXTRANJERA

La inversion extranjera directa (IED) constituye un instrumento que coadyuva a establecer vinculos
directos, estables y de larga duracion entre las economias. Ademas, con las politicas adecuadas,
puede servir como importante vehiculo para el desarrollo de las empresas locales a través de efectos
de arrastre, y contribuir a fomentar la competitividad y la transferencia de tecnologia y know-how
tanto de la economia receptora como de la inversora.

De la misma forma, la IED ofrece a la economia receptora una oportunidad para promocionar de
forma mas extensa sus productos en los mercados internacionales. Asi, ademas de tener un impacto
positivo en el desarrollo del comercio internacional y en los paises protagonistas. Y, sobre todo, la
IED constituye una fuente de capital y financiacién de las cuentas publicas para las economias
nacionales y regionales.

En este contexto, las grandes empresas multinacionales (EMNs) son tradicionalmente los
participantes con mayor peso en este tipo de transacciones transfronterizas, presencia que se ha
desarrollado en paralelo con una mayor propensién de éstas a participar en el comercio exterior.
Tanto éste como la inversién exterior constituyen dos elementos ligados estrecha e
indisolublemente a los procesos de internacionalizacién econdmica, de los que, en los Ultimos afios,
también las pequefas y medianas empresas han visto aumentada su participacion.

Principales tendencias que afectan a la IED en el contexto actual

El marco en el que se desarrolla la actividad econémica y, en particular, las tendencias que afectan
a la inversién internacional en la actualidad pivotan sobre tres ejes fundamentales:
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RECUADRO 1: PRINCIPALES TENDENCIAS QUE AFECTAN A LA IED EN EL CONTEXTO ACTUAL
1. El contexto macroeconémico global, caracterizado por:

e Los altos niveles de inflacion, sobre todo en paises OCDE, acompafiados de
politicas monetarias restrictivas. Todo ello reduce el capital disponible para gastar
y/o invertir. El menor volumen de capital deriva el foco hacia la calidad de la
inversion, y a la busqueda de la maximizacion de su impacto.

e las tensiones geopoliticas y el crecimiento de las barreras a la inversion
transfronteriza, que han dado lugar a la fragmentacién de las cadenas globales de
valor (CGV).

e Un contexto caracterizado por la volatilidad, la incertidumbre, la complejidad y la
ambiguedad (VUCA) de las relaciones comerciales, que se desarrollan en un marco
de hiper-conectividad.

2. Los movimientos y cambios en la configuracion geografica de la producciéon
internacional, manifestados por:

e Lladigitalizacion como nueva forma de globalizacion.

e El desacoplamiento de las cadenas de suministro, que ha impulsado las dindmicas de
nearshoring, y las tendencias que concentran aquellas en un grupo amplio de paises
de confianza, que comparten un conjunto de normas y valores sobre como operar en
la economia global, el llamado friendshoring.

e La mayor diversificacion de proveedores, los cambios en las rutas de transporte y la
mayor influencia de la politica en las cadenas de suministro genera a su vez una
reevaluacion de riesgos por parte de los inversores, un reequilibrio coste/riesgo entre
distintos emplazamientos y areas geograficas.

3. Los limites o el nuevo ciclo de la IED:

e Tras el maximo en las cifras de IED en el mundo que toco techo con la crisis
financiera, la IED entré en una tendencia de rendimientos decrecientes. La OCDE
ha llegado a sefalar, -si bien no hay consenso sobre ello-, que puede estarse ante
un declive secular de los flujos de IED.

e Los limites a la ampliacion en las CGV debido a su hiperespecializacion, que llevan
a la relocalizacion en formas de reshoring o nearshoring antes comentadas, pueden
estar detras de esta tendencia.

e También pueden tener explicacion en las nuevas formas de colaboracién o
inversion non-equity de las EMN, basadas en una aproximacién mas ligera en la
implicacion de activos de inversién (joint ventures, contratos de fabricacién, etc.).

e Y todo ello sin minusvalorar el papel de politicas restrictivas y/o proteccionistas
hacia la inversién extranjera que se han visto en los paises OCDE en los ultimos
afos, aunque el impacto de los mecanismos de screening o autorizacién previa es
demasiado reciente para que sea aun visible.
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Atractivo econémico y determinantes de la IED

Este marco de tendencias globales en que se desarrolla la inversion internacional se acompafia de
un escenario crecientemente competitivo por atraer IED. Los gobiernos y otros agentes publicos y
privados compiten por la atraccion de proyectos de inversién, dando lugar a politicas de promocion
en todos los niveles, nacional, regional o local, por todo el mundo.

En 2021, el nUmero de nuevos proyectos de inversion (greenfields) ascendieron a 13.169, alcanzando
la cifra de $610.000M invertidos. Este pastel global de nuevos proyectos, aquellos con mayor impacto
econdmico en términos de aportacién de valor y creacién de empleo en una economia, y, por tanto,
los méas deseados, fueron objetivo de casi 5.000 agencias de promocidn y atraccion de inversiones
(API) en el mundo. Una red cada vez méas granulary poblada, con ampliacién por la via de las politicas
locales, como ha ocurrido en Espafia en los ultimos afios.

Pero ;qué factores definen realmente el atractivo econémico de un territorio para la inversion
extranjera? o, visto desde la perspectiva de los inversores, ;cuales son los motivos y determinantes
de las empresas inversoras? Ambas perspectivas son complementarias.

La siguiente gréafica representa, de forma simplificada, los factores de atractivo que se toman en
consideracién por parte de las empresas inversoras en las ubicaciones objeto de escrutinio. El foco
de esta taxonomia es el resultado de los factores mencionados por empresas inversoras ya
establecidas en un determinado territorio, de acuerdo a un analisis compendiado de encuestas,
entrevistas y literatura econdmica basada en evidencia empirica reciente.

GRAFICO 1: Factores de atractivo para la inversion exterior
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La literatura econdmica existente sobre la materia sefala las razones y factores que explican la
inversién en el exterior, sefialando cuatro principales:

e Busqueda de mercado

e Busqueda de eficiencia en términos de reduccion de costes

e Busqueda de recursos o activos especificos

e Razones estratégicas (normativa favorable, acuerdos de cooperacion)

Desde este punto de vista, Fdi Markets, la BB.DD. privada mas importante sobre anuncios de s nuevos
proyectos de inversion (greenfield) comparaba recientemente los motivos y determinantes de la
inversiéon en Espafa y en el mundo desde que existe la informacion proporcionada por la fuente de
Financial Times. El foco de la encuesta esta en lo que las empresas inversoras han manifestado como
principales motivos de busqueda de ubicacién entre 2003 y 2021. Los resultados sefialaban a los
factores de mercado -proximidad a clientes o crecimiento del mercado local- y la disponibilidad de
recursos humanos cualificados como los principales determinantes de las nuevas inversiones.

Ambos puntos de vista — desde el atractivo de los territorios o de las necesidades de los inversores -
son complementarios, y sefialan la relevancia de los factores relacionados con la dindmica y tamafno
del mercado y, de forma muy significativa y creciente, la importancia del factor humano, esto es, la
disponibilidad del talento requerido, como determinantes fundamentales de la inversion extranjera
en Espafa.

Una perspectiva adicional, es la que aporta una valoraciéon sobre el clima de negocios para la
inversion, y se centran en la percepcion sobre la mayoria de estos ejes de decision, como el elaborado
por ICEX-Invest in Spain, sobre la base de empresas ya establecidas. Estos barémetros de valoracion
y percepcién, proporcionan elementos para la articulacion de medidas y ambitos de actuacién
politica y de mejora del contexto inversor. Desde esta Optica, los factores de mercado,
infraestructuras, calidad y vida y capital humano son los mejores valorados en Espafia; el entorno
regulatorio, la fiscalidad o la innovacién, los menos valorados.

CARACTERIZACION IED EN ESPANA Y EL MUNDO

En este marco, la evolucidn de los flujos mundiales de inversién que refleja la grafica adjunta, da cuenta
de las fluctuaciones en esta variable derivadas de la coyuntura y crisis recientes, fundamentalmente en
los paises desarrollados. La IED en los paises en desarrollo ha contado con un patrén de crecimiento
menos expuesto a las crisis experimentadas en el presente siglo, hasta superar a los paises desarrollados
en cuanto a su participacion en los flujos globales antes de la pandemia.

Asi, de acuerdo con los datos publicados por la UNCTAD en junio de 2022, los flujos mundiales de IED
remontaron en 2021 un 64%, hasta los $1,58 billones, superando ya los niveles anteriores a la pandemia.
Los paises desarrollados fueron receptores del 47% del total -en torno a $746 mil millones-, cantidad

CLUB DE EXPORTADORES E INVERSORES ESPANOLES
C/ Principe de Vergara 203, esc. izq., 2° dcha. 28002 Madrid Tel.: +34 91 515 97 64

club@clubexportadores.org www.clubexportadores.org



mailto:club@clubexportadores.org
http://www.clubexportadores.org/

o

Comité de Reflexion 2 : CLUBDE
sobre Internacionalizacion

E INVERSORES
I

dos veces superior al excepcionalmente bajo nivel registrado en 2020. El stock global de IED alcanzé en
2021 su maximo historico ($45,4 billones). A pesar del impacto de la pandemia sobre los flujos en los
Ultimos afos, el stock se ha duplicado en la Ultima década.

Sin embargo, la actividad de inversidn greenfield se mantuvo en 2021 por debajo de los niveles anteriores
a la pandemia en la mayoria de sectores, excepto en Informacion y Comunicaciones, sector que también
crecio en fusiones y adquisiciones transfronterizas. Las tendencias en los Ultimos afios apuntan a un
descenso en el nimero de nuevos proyectos, aunque aumenta su volumen de inversién asociado.

GRAFICO 2: Evolucién de los flujos mundiales de IED netos recibidos. Millones de $.
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FUenTe: UNCTAD, JuNio 2022

En este contexto, Espafia ha mantenido un volumen de flujos de inversion de crecimiento bastante
constante, con picos significativos segln operaciones puntuales. La media de flujos netos de
inversion en la Ultima década asciende a 18.846 M euros. Considerando un periodo mas amplio,
desde inicios de siglo, la media se reduce a 14.799 M euros. En 2021 se alcanzaron 21.957 M euros
de inversiéon netay en el primer semestre de 2022 ya se han alcanzado 15.660 M euros de inversion.

Lo que si es una caracteristica cambiante ha sido la evolucion creciente de las operaciones de
adquisicién como forma de inversidon, muy por encima de las operaciones de reinversién y/o
ampliacién, o de nuevas inversiones en el total de flujos de inversién. En el Ultimo afio, las primeras
han representado un 53% del total, en tanto que las nuevas inversiones solo alcanzan el 19%. Esta
tendencia tiene indudables repercusiones en términos de las politicas que pueden arbitrarse en
términos de promocién y facilitacion de IED.
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Por su parte, el stock de IED en Espafia, indicador que muestra la confianza mas duradera de los
inversores en la economia nacional y sus empresas, ha encadenado siete afios de crecimiento
continuado, tal como se representa en la gréafica adjunta, y ya representa un 45,3% del PIB espafiol,
quince puntos porcentuales mas que en 2013. Esta presencia del capital extranjero en términos de
PIB, es similar a la media de paises OCDE, pero superior a la registrada en los paises del G20.

GRAFICO 3: Evolucion del stock de IED en Espafia Millones de €, No-ETVE
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FUENTE: REGISTRO DE INVERSIONES, JUNIO 2022

El Registro de Inversiones Extranjeras de la Secretaria de Estado de Comercio contabiliza méas de 18.300
empresas de capital extranjero activas en Espafa, responsables de 1,7 millones de empleos directos, un
8,8% de la poblacion ocupada. Tras seis afios de evolucidn positiva, las Ultimas cifras, correspondientes
a 2020, son ya un 23,4% superiores a las que se registraban antes de la crisis financiera de 2008,
sumandose mas de 525.000 empleos desde los minimos marcados en 2014.

Las principales economias inversoras en Espafia son Estados Unidos, Reino Unido, Francia, Alemania e
Italia. Estos cinco paises aglutinan mas del 60% del stock de inversion en Espafa, porcentaje que se ha
mantenido bastante estable en los Gltimos 10 afios.

Es importante sefialar que esta consideracion sobre el origen de la inversién hace referencia a los paises
en los que se acaba la cadena de propiedad de una empresa inversora, esto es, los paises ultimos de
inversion (global ultimate owner, GUO). El analisis de los paises inmediatos inversores sefialaria a Paises
Bajos, Luxemburgo, Francia, Reino Unido, Italia, Alemania y EE.UU. como los paises con mayor stock de
inversion en Espafia. El papel de los paises de transito (conduit economies) como Paises Bajos o
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Luxemburgo es muy sustancial (representan el 36% del stock total) como hubs canalizadores de
inversiones y son utilizados por EMN provenientes de EE.UU., asi como por empresas que tienen origen
en otras economias de Europa y Asia, que utilizan las filiales constituidas en estos paises con regimenes
de tributacién favorable para sus inversiones en Espafa.

GRAFICO 4: Paises de transito de la IED recibida por Espaia
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FUENTE: ELABORACION PROPIA, BASADA EN DATOS DEL REGISTRO DE INVERSIONES, SETIEMBRE 2022

La contribucién de las empresas filiales de capital extranjero

La estadistica de Filiales Extranjeras en Espafa (FILINT), publicada anualmente por el Instituto Nacional
de Estadistica (INE,) proporciona una informaciéon muy valiosa sobre el comportamiento de estas
empresas, que complementa, desde el punto de vista microecondmico, la perspectiva agregada sobre
la IED en Espafia. Segun los Ultimos datos de setiembre 2022, referidos a 2020, las filiales extranjeras
facturaron 502.904 millones de euros y ocuparon a 1.791.494 personas en Espafa.

El nimero de filiales de empresas de capital extranjero del sector industrial, comercial y servicios no
financieros que incluye el INE ascendieron en 2020 a 11.722, un 20% mas que en 2018. En estos 3 Ultimos
afnos, el nimero de filiales ha crecido a un ritmo del 10%, aumento que ha sido mas dindmico en el
sector servicios que, en el Ultimo afo, aglutina un 46% del total.

CLUB DE EXPORTADORES E INVERSORES ESPANOLES
C/ Principe de Vergara 203, esc. izq., 2° dcha. 28002 Madrid Tel.: +34 91 515 97 64

club@clubexportadores.org www.clubexportadores.org



mailto:club@clubexportadores.org
http://www.clubexportadores.org/

Comité de Reflexion 25 : CLUBDE
sobre Internacionalizacion

E INVERSORES
I

o

El volumen de puestos de trabajo generados por las filiales extranjeras se acerca a 1,8 millones de
personas, empleo que no dejé de crecer ni tan siquiera en 2020, el peor afio de la crisis sanitaria. Desde
2018, las filiales extranjeras han reclutado un 8% de trabajadores mas.

El Unico indicador de las empresas filiales de capital extranjero que acuso la situacion critica vivida en
2020 fue la facturacion, que descendio un 9% respecto al afio anterior. Aun asi, se super6 el medio billon
de euros (502.904M) de facturacién ligada a la actividad de estas empresas en nuestro pais.

Las filiales de Francia, Alemania y Estados Unidos generan la mayor cifra de negocios, y también
aglutinan el mayor nimero de ellas. Francia lidera en los Ultimos tres afios el ranking en cuanto a
facturacion, en tanto que Alemania es el pais de origen del mayor nimero de filiales.

En 2020, las filiales de estos tres paises aportaron el 46% de la cifra de negocios total de las empresas
de capital extranjero en Espafa. Un total de 10 paises, entre los que se encuentran, ademas de los tres
mencionados, Reino Unido, Luxemburgo, Italia, Paises Bajos, Japén Suiza, Portugal, Méjico y China
contribuyen con sus filiales al 87% del negocio.

Un hecho relevante que se desprende de la revision de las Ultimas estadisticas FILINT se refiere a la
representatividad de las filiales de capital extranjero en relacion con el conjunto de empresas espafiolas.
Aunque el total de las primeras Unicamente supone el 0,5% de las empresas activas en el pais (el 1% si
se refiere solo a las industriales), contribuyen al 16% total de las personas ocupadas en 2020 y casi 29%
de la cifra de negocios total de las empresas en Espafia.

GRAFICO 5: Contribucién de las filiales extranjeras en Espafia. Millones de €, 2020
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FUENTE: INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICA, ESTADISTICA DE FILIALES EXTRANJERAS EN ESPANA, SETIEMBRE 2022
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También es significativa la contribucion de las filiales sobre las exportaciones de cada rama de actividad.
Asi, en 2020, el 41% de las exportaciones espafiolas en los sectores industrial, comercio y servicios fue
realizado por empresas filiales, porcentaje que asciende al 50% en el caso de la industria. El sector de
material de transporte lidera el valor de las ventas en el exterior (89%) realizadas por las empresas filiales.

La resiliencia de las filiales de capital extranjero en Espaiia muestra que, en el peor momento de la crisis
derivada de la pandemia, en 2020, y mientras la cifra de negocios de las empresas en Espafa se
desplomaba una media del 14,2% respecto al afio anterior de acuerdo con el INE, las filiales extranjeras
vieron reducida su facturacion en un 9%, cinco puntos menos que la media nacional.

Este hecho se extiende también a su comportamiento respecto a la creacion de empleo. Mientras en
2020 se destruyeron en Espafia (segun EPA) 622.600 empleos, las filiales de los sectores industrial,
comercial generaron 17.691 nuevos puestos de trabajo asociados a su actividad en relacion con el afio
precedente.

Varios factores explican esta diferencia en cuanto a desempefo, y una mayor resistencia y adaptacién a
la adversa situacion vivida en 2020 a escala global. El tamafio empresarial es una de ellas. El tamafo
medio de la empresa espafiola es 6 empleados en tanto que el tamafo de las filiales de los sectores
contemplados en FILINT asciende a 152 empleados por cada empresa estadistica. El tamafio es
igualmente relevante a la hora de explicar las diferencias de productividad empresarial.

En 2020, la productividad en términos de valor afiadido por persona ocupada fue de 64.512 euros en las
filiales de capital extranjero, un 25% superior a la registrada en el conjunto de empresas que operan en
Espafia, cifrada en 51.616 euros por ocupado. La capacidad innovadora, el acceso a tecnologia y el mayor
gasto en I+D ligado a las filiales constituyen factores adicionales que justifican que, en definitiva, las
filiales de empresas extranjeras hayan resistido mejor que la media de las empresas espafolas a la crisis
en 2020.

POLITICAS DE CONTROL Y PROMOCION DE IED

El marco de las politicas de control, promocion y facilitacion de inversiones en el mundo ha cambiado
en los ultimos afios, mostrando una divisién entre el mundo desarrollado y las economias en desarrollo.
En tanto que en estas Ultimas las politicas de facilitacion de la IED han mostrado la utilizacion creciente
de herramientas digitales y regulatorias para favorecer la inversidn en sus economias, los paises
desarrollados han frenado la apertura a la IED, sobre todo en sectores estratégicos, introduciendo
mecanismos de control previo y otras medidas de defensa a flujos de inversiones no deseados, tratando
de preservar el control sus actividades esenciales.

CLUB DE EXPORTADORES E INVERSORES ESPANOLES
C/ Principe de Vergara 203, esc. izq., 2° dcha. 28002 Madrid Tel.: +34 91 515 97 64

club@clubexportadores.org www.clubexportadores.org



mailto:club@clubexportadores.org
http://www.clubexportadores.org/

Comité de Reflexion 2 : CLUBDE
sobre Internacionalizacion

E INVERSORES
I

o

Como sefiala UNCTAD', los paises cuentan con su derecho soberano a regular la entrada de inversion
extranjera, pueden bloquearla por razones de seguridad nacional o supeditar su admision a ciertas
condiciones. Y, ciertamente, los casos en que la inversion extranjera fue rechazada por los gobiernos, o
no se materializd por razones de seguridad nacional, han ganado protagonismo en los ultimos 10 afios.

Desde entonces, son muchos los paises en Europa y otros OCDE que han elevado el control sobre la
IED?. Otra cuestion es que las razones para el control y aplicacién de mecanismos de screening se haya
ampliado con crecientes connotaciones relacionadas con la estrategia industrial o geopolitica de los
paises.

Pues bien, en el primer informe3 de la Comisién Europea relativo a la aplicacion de los mecanismos de
control en los paises de la UE durante el primer afio (hasta finales de 2020), tras la puesta en marcha del
Reglamento de 2019, se exponen los resultados consolidados en todos los paises, asi como el estado
de la normativa referida a esta materia en éstos.

De acuerdo con este informe, durante el primer afio en que se reportaron datos por parte de los paises
miembros, se sometieron a escrutinio un total de 1.793 operaciones, de las cuales Unicamente el 20%
requirieron control formal, considerdndose que el 80% restante no presentaban impacto sobre la
seguridad o el orden publico segun el reglamento comunitario. De las operaciones sometidas a control,
se aprobaron un 91%, el 79% de éstas sin condiciones y Unicamente un 2% - 7 operaciones — fueron
rechazadas en el total de paises comunitarios, ninguno de ellos en Espafia.

El mecanismo de control de inversiones en Espaiia

En este contexto, en marzo 2020, el gobierno espafol decretd, en el marco de un amplio marco juridico
(Reales Decretos-Ley 8/2020 y 11/2020), la suspensién del régimen de liberalizacion de las inversiones

extranjeras realizadas por residentes de fuera de la Unién Europea (UE) y de la Asociacién Europea de
Libre Cambio (AELC), que, desde su entrada en vigor, debian someterse a un procedimiento de
autorizacién previa. La medida afectaba a inversiones en determinados sectores - infraestructuras y
tecnologias criticas y productos de doble uso, sectores con acceso a informacion sensible, insumos
fundamentales o medios de comunicacién- y actividades que pudieran afectar a la seguridad, el orden
y a inversores de naturaleza publica.

' National Security-related screening mechanisms for foreign investment. An analisis of recent policy developments. Investment
Policy Monitor, UNCTAD, Decembre 19.

2 para consultar medidas adoptadas en este sentido puede rastrearse: https://investmentpolicy.unctad.org/investment-policy-
monitor/

3 https://trade.ec.europa.eu/doclib/docs/2021/november/tradoc_159935.pdf
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Con ello se introducia una sustancial modificacion en la legislacién espafiola“ relativa al régimen juridico
de los movimientos de capitales y de las transacciones econdmicas con el exterior, asi como sobre
determinadas medidas de prevencién del blanqueo de capitales, que originalmente establecia un
régimen liberal de movimientos de capital en Espafia con escasas excepciones a ciertas inversiones
exteriores sujetas a control.

Estas medidas, que, en todo caso llegaban tarde y en un momento delicado con muchos frentes abiertos,
no hacian mas que trasponer el reglamento con que la UE® se habia dotado en 2019 para el control de
las inversiones directas en la Union, que establece una mayor claridad en los sectores y operaciones a
ser controlados en caso de inversiones extranjeras de terceros paises, estableciendo, ademas, un sistema
de cooperacion entre Estados Miembros en el ambito del control de las inversiones provenientes de
fuera de la UE.

Tras el aluvidn de criticas recibidas a las modificaciones que introducia el nuevo articulo (7 bis) en la Ley
de 2003, por sus lagunas e interpretaciones sujetas a arbitrariedad, el gobierno aporté una nueva
redaccion de éste, recogida en el RDL 34/2020, que dotdé de mayor concrecion relativa a las
caracteristicas del inversor afectado, asi como una mejor definicion de los sectores concernidos. Este
nuevo Decreto introdujo, ademas, un régimen transitorio hasta mediados de 2021 para determinadas
inversiones extranjeras directas realizadas igualmente por residentes de UE y de la AELC, ampliando asi
el radio de accion de las medidas de control. Esta nueva medida amplio, a finales de 2021 (Real Decreto-
ley 27/2021) su plazo de vigencia, por el momento, hasta el 31 de diciembre de 2022.

Resultados de dos afos de control de la inversion extranjera en Espaina

A partir de aqui nos podemos preguntar cémo han influido las nuevas normas y regulaciones en los
flujos de inversién en Espaiia.

Los resultados publicados por la Secretaria de Estado de Comercio (SEC) referidos a la actividad de
control de inversiones desde la entrada en vigor del Decreto que regula la nueva normativa y operativa
(17 de Marzo de 2020), proporcionan una interesante informacién sobre las operaciones que, tanto en
2020 como en 2021, han sido sometidas a autorizacion previa, especificando el pais de procedencia, el
sector y el tipo de procedimiento aplicado. Un resumen de la actividad puede observarse en esta tabla.

4 La base del control de las inversiones extranjeras esta contenida en la Ley 19/2003, de 4 de julio, y en el Real Decreto 664/1999,
de 23 de abiril, sobre inversiones exteriores.

5 Reglamento UE 2019/452 [PDF] del Parlamento Europeo y del Consejo.
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GRAFICO 6: Actividad de control de inversiones en Espafa

2020 2021 Total % Total
Consultas recibidas 334 231 565
Operaciones sometidas a autorizacion previa 29 55 84 14,9%
Archivadas/desestimadas 1 7 8 1,4%

Por procedimiento

Procedimiento Ordinario 13 45 58 76,3%

Procedimiento Simplificado 15 3 18 23,7%

Sentido de la autorizacion

Operaciones autorizadas 27 42 69 90,8%
Operaciones autorizadas c¢/ condiciones 1 6 7 9,2%
Operaciones no autorizadas 0 0 0 0,0%

Fuente: Secretaria de Estado de Comercio

El elemento de mayor interés que permite aproximarse al impacto de la medida de control sobre el flujo
de inversién extranjera en Espafa es el grado de autorizacion de operaciones que ha conllevado el
mecanismo implementado. Segun los datos proporcionados por la SEC, el 90,8% de las operaciones
presentadas en el periodo 2020-2021 fueron autorizadas, y al 9,2% de éstas se exigié mitigacion de
riesgos con la autorizacion, porcentajes en linea con la media de aplicacion de las medidas en los paises
EU.

El desglose de los paises origen de las operaciones de inversion arroja un elevado porcentaje (40,9%)
correspondiente al mayor inversor mundial, EE.UU., una significativa importancia de China (12,9%) como
pais inversor y porcentajes similares (7,9%) de operaciones provenientes del Reino Unido y de paises de
la UE.

La informacién agregada relativa a los sectores o actividades de las operaciones sujetas a control
combina ambos criterios, de tal manera que una operacion puede ser sometida a autorizacion previa en
mas de un sector simultdneamente. En todo caso, las operaciones de tecnologia, de insumos
fundamentales y aquellas referidas a informacion sensible y control publico han sido mayoritarias en
todo el periodo analizado.

AUn es pronto para conocer cdmo han afectado las medidas de control a los flujos de inversion en

Espafia, y como se hubieran comportado éstos en caso de no existir los mecanismos de control. En todo
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caso, en ausencia de evidencia contrafactual, y con instrumentos similares en los principales paises
inversores en nuestro pais, - incluido EE.UU. —, conocidas, y esperadas por las empresas inversoras, no
parece estos hayan supuesto una rémora para la dindmica de la inversién extranjera en nuestro pais.

Sin casos — al menos hasta finales de 2021 — de operaciones no autorizadas, el 9,2% a las que se exigieron
garantias adicionales para su aprobacion mas parece proporcionar confianza sobre la debida
responsabilidad de los inversores extranjeros al tomar posiciones sobre activos espafioles o
cumplimiento de normas al iniciar nuevas operaciones.

Asi pues, todo parece indicar que la normativa de control ya ha sido incorporada a los criterios de los
inversores y descontada por éstos. También es posible que, en las actuales circunstancias, sigan estando
vigentes mas alla de 2022.

CONCLUSION Y RECOMENDACIONES PARA UNA POLITICA DE PROMOCION DE IED

Las tendencias sefialadas en cuanto a la dindmica actual de los flujos de inversion internacional, asi como
las politicas de control a que estan sujetos éstos en los paises desarrollados, sirven para poner en
contexto la caracterizacién de la IED en Espafia y para arrojar elementos de discusién sobre las politicas
de promocion de la inversion por parte de los gobiernos, tanto de &mbito nacional como regionales y
locales.

Algunas de las consideraciones que se han puesto de manifiesto en las paginas anteriores pueden dar
lugar a reflexion y debate sobre las politicas de atraccion de inversion, y su necesaria instrumentacion,
que conviene desarrollar en el corto y medio plazo a la vista de las tendencias y situacién de la I[ED en
Espafa. Se considera pues, necesario tener un debate sobre las siguientes cuestiones:

1. El contexto crecientemente competitivo por la captacion de inversion en un entorno de

posible declive de flujos inversores requiere repensar, de un lado, las propuestas de
valor diferenciales que definen a Espafia y sus regiones en el contexto internacional.
Pero también definir con claridad, por parte de los gobiernos y autoridades con
competencias en el &mbito de la promocion de la IED, cual es la cartera de prioridades
en relacién con la inversion sostenible, aquella que cumple con los criterios ESG y es
generadora de riqueza y empleo para los ciudadanos.
Construir y hacer publica esa cartera no solo posiciona mejor a Espafia y sus territorios
en el contexto inversor internacional, sino que hace predecible y mas transparente la
ejecucion de los fondos publicos, y por ende, la rendicién de cuentas como mecanismo
de medicion para los stakeholders, para la mejora de la eficiencia de los organismos de
promocion y para la del clima de negocios que lo ampara.
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2. Abundando en este sentido, se ha puesto también de manifiesto la consideracion
creciente de los inversores en cuanto a la calidad e impacto de la IED en la
productividad, la innovacion, o el empleo. Por ello, Espafia se merece tener ambiciosos
objetivos de inversién extranjera sostenible, claramente alineados con la estrategia de
modernizacién y generacion de un crecimiento mas robusto, sustentable e inclusivo.
Estos objetivos solo podran definirse sobre la base de la inversion posible, aquella que
liga las prioridades de los inversores con las ventajas competitivas que ofrece Espania,
sus regiones y ciudades. Para ello, la politica de atraccién de inversion debe dictarse
desde las mas altas instancias de gobierno, con una sola voz, y escuchando activamente
a las empresas extranjeras que mas han apostado por la generacién de valor en Espaia.
El ejemplo de Francia con su iniciativa Choose France liderada por Emmanuel Macron o
el Office for Investment de Reino Unido son un buen ejemplo. Y con perspectiva de largo
plazo si se quiere tener inversores, y poder elegir los mejores entre los posibles.

3. Se ha mencionado igualmente la importancia creciente de la disponibilidad de talento
adecuado como un determinante esencial en la atraccion de inversion. Espaia adolece
de programas y plataformas de oferta y demanda, con servicios especializados, como
los existentes en otros paises y regiones europeas. Instrumentos con los recursos
necesarios, de colaboracién publico-privada, que generen valor para las empresas
inversoras. Es necesario un cambio de mentalidad y alcance de la intervencion de las
administraciones publicas espafiolas para construir iniciativas de Ultima milla de esta
naturaleza. Iniciativas que sean generadoras de auténticos ecosistemas de talento como
factor impulsor de entornos en los que las empresas puedan invertir y crecer en el
territorio.

4. El equilibrio entre facilitacién de la inversion y la existencia de mecanismos de control
y autorizacion previa por parte de los gobiernos estan aqui y han venido para quedarse.
Pero los instrumentos de proteccion frente a la inversion foranea no deseados requieren
ser compensados con vitaminas que la favorezcan, selectiva, pero decididamente. Y ello
exige desarrollar nuevas ideas y herramientas o programas para y determinacién para
ejecutarlas.

La adecuacion de los planos estratégico, organizativo y operativo de las instituciones de promocién de
inversiones a las condiciones cambiantes del contexto y de las dinamicas inversoras son condicién
necesaria para instrumentar una politica eficiente de promocion de inversion extranjera en un territorio
determinado. Una nueva politica 5.0 que genere gravedad en torno a ese territorio y se apalanque en
los activos diferenciales con que cuente, al tiempo que colabore, con el ecosistema que le sea propio.
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