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133La presencia de empresas multinacionales en España constituye uno
de los rasgos fundamentales del proceso de internacionalización
que ha experimentado la economía española en los últimos años. Hay 

que señalar que la presencia de empresas
extranjeras en la economía española no
es un fenómeno reciente (Tortella, 1996),
sino que hasta mitad del siglo XX ocupa-
ban un lugar importante entre las princi-
pales empresas del país (Carreras y Tafu-
nell, 1996) y el desarrollo de muchos
sectores no puede explicarse sin tener en
cuenta dicha presencia. 

La historia reciente de los flujos de inver-
sión directa extranjera en España com-
prende tres etapas diferenciadas (1). A lo
largo del siglo XIX la presencia de capita-
les extranjeros en la industria española

fue tan importante que ha llevado a mu-
chos autores a hablar de un modelo de
industrialización subordinado a intereses
exógenos a la economía española (2). Di-
cha presencia fue especialmente destaca-
da en los sectores que tienen un mayor
protagonismo en la dinamización de la
economía española (sistema financiero,
ferrocarril, minería, etc.). 

Desde finales del siglo XIX hasta mitad
del siglo XX, con su máximo al finalizar
la Guerra Civil, se desarrolla la llamada
«vía nacionalista» del capitalismo español,
en la que junto a un mayor proteccionis-

mo comercial se desarrollan una serie de
iniciativas legales que introducen trata-
mientos cada vez menos favorables a los
intereses extranjeros. La Ley de Ordena-
ción y Defensa de la Industria Nacional
de 1939 es el máximo exponente en este
proceso, que prohíbe inversiones extran-
jeras en industrias ligadas a la defensa na-
cional y en el resto de empresas si ésta
supera el 25% del capital social. 

A partir de mitad de la década de los cin-
cuenta, con la puesta en marcha del Plan
de Estabilización, se inicia una nueva eta-
pa, caracterizada por la mayor apertura al
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exterior, promovida por la constatación
de la insuficiencia del ahorro interno, la
necesidad de mejoras técnicas y elemen-
tos de carácter político. 

Esta etapa, que se puede considerar, en
el ámbito que aquí interesa, iniciada con
el Decreto sobre Inversiones Extranjeras
de 1959, se correspondió con el fuerte
desarrollo de la industria española (3). La
culminación se alcanza con la integración
de España con la Unión Europea en 1986,
que conlleva la libertad plena de movi-
mientos de capital, estableciendo además
un sistema legal que trata de evitar cual-
quier tipo de discriminación en contra de
las empresas de capital extranjero.

La presencia del capital extranjero en las
empresas del tejido productivo nacional
suscita visiones distintas respecto a los
efectos que tiene sobre la economía de
un país. Por un lado, algunos autores han
señalado la pérdida de control que supo-
ne que parte de la economía esté dirigida
por empresas o agentes extranjeros cuyos
intereses no coincidirán, necesariamente,
con los de la economía nacional. Por
otro, se ha señalado la existencia de efec-
tos beneficiosos en la misma, al incre-
mentar el capital productivo más allá de
las limitaciones que pudiera imponer el
ahorro interno, junto con la posibilidad
de transferencia de técnicas productivas y
habilidades de gestión más avanzadas, o
los efectos beneficiosos que tiene sobre
la Balanza de Pagos al suponer una en-
trada de divisas. 

Así, por ejemplo, Dunning (1985) analiza
las distintas visiones de la inversión ex-
tranjera desde cuatro tipos de países. En
primer lugar, los emisores netos, como
Estados Unidos, Japón y Suecia, para los
que la cuestión principal es la pérdida de
posibilidades de exportación y empleo;
por otro lado, se encuentran receptores
netos, como Canadá, Portugal y Bélgica,
para los que la cuestión de la dependen-
cia es el elemento más importante; en los
países en una posición equilibrada, como
el Reino Unido, Alemania y Francia, se
plantea el equilibrio entre las cuestiones
anteriores y, finalmente, en los países en
vías de desarrollo, como Corea del Sur,
Singapur y la India, la cuestión principal
es el tipo de políticas públicas hacia la in-
versión proveniente del exterior.

Por estos motivos, el estudio de los facto-
res que atraen inversión del exterior, jun-
to con las mediciones del peso de las em-
presas extranjeras, han sido cuestiones
que han motivado una amplia literatura
económica, tanto teórica como empírica. 

Recientemente se ha suscitado el tema,
alimentado por casos de gran trascenden-
cia pública, de que las empresas multina-
cionales podrían abandonar España ubi-
cándose en otros lugares que presentasen
ventajas comparativas con respecto a la
misma (como los casos de Suzuki, Gillete
o IBM). La próxima ampliación de la UE,
que incorpora países próximos a su nú-
cleo central, con trabajadores con niveles
de formación elevados y costes laborales
mucho menores, ha incrementado los te-
mores de que estos fenómenos se repitan. 

En realidad, esta cuestión no es exclusiva
de la economía española, sino que se han
producido casos similares en otras econo-
mías europeas, como Hoover en Francia o
Renault en Bélgica, que han dado lugar al
mismo debate. Las mayores facilidades pa-
ra el comercio internacional de bienes (gra-
cias a la reducción en los costes de trans-
porte junto con los acuerdos que impulsan
el libre comercio), al hacer menos costoso
el abastecimiento de los mercados desde
localizaciones alternativas que presentan
ventajas comparativas con respecto a la
economía española, impulsarían este pro-
ceso de desinversión, que da lugar a lo que

se ha dado en llamar deslocalización (4)
de las actividades productivas.

El objetivo de este trabajo es mostrar la
evolución a lo largo de la década de los
noventa de la presencia de empresas ex-
tranjeras en el sector industrial español. El
interés del estudio del cierre de estableci-
mientos productivos de empresas multina-
cionales está fuera de duda, dada su reper-
cusión sobre el tejido económico, ya que
supone la pérdida de puestos de trabajo, la
pérdida de demanda para otras empresas
locales o la desaparición de un elemento
introductor de nuevas tecnologías de pro-
ducción y gestión. Sin embargo, la evolu-
ción de los flujos agregados no puede po-
ner de manifiesto la extensión de este
fenómeno. Por ello, en este trabajo la me-
todología utilizada parte del análisis con
datos de una muestra representativa de
empresas individuales, lo cual permite dar
a conocer por primera vez de forma siste-
mática la existencia, extensión y caracterís-
ticas de estos procesos de desinversión. 

El trabajo se estructura del siguiente mo-
do. La primera sección resume las princi-
pales teorías de la economía internacio-
nal que han analizado la inversión directa
en el extranjero, señalando los principa-
les factores explicativos de la misma. En
la segunda sección se presentan los resul-
tados de evaluar el peso de las empresas
de propiedad extranjera en la industria
española, para, en la tercera sección, de-
terminar la existencia de procesos de des-
inversión a lo largo de la década de los
noventa. Finalmente, en la cuarta sección,
se recogen las principales conclusiones y
los resultados obtenidos. 

Teorías de la inversión
directa en el exterior

El desarrollo de una teoría explicativa de
la inversión directa en el exterior y de la
existencia de empresas multinacionales
es relativamente reciente, sobre todo
cuando se compara con el área concep-
tualmente próxima del comercio interna-
cional, que tiene en el siglo XVIII, con
David Ricardo y el desarrollo de la Teoría
de la ventaja comparativa, un punto de
referencia fundamental. 
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Desde la perspectiva de la economía neo-
clásica, en un contexto de libertad de
movimientos, los flujos de capitales se
orientarían por las diferencias de su pro-
ductividad. Dado que la productividad
marginal tiene carácter decreciente, los
capitales se moverían desde aquellos paí-
ses que tienen una mayor dotación hacia
los que tienen menos. Es preciso notar
que esta justificación no tiene en cuenta a
la empresa como protagonista de la deci-
sión de la inversión exterior, sino que tan
sólo sería el marco en el que el capital es
utilizado. 

La insuficiencia de esta justificación para
explicar los flujos internacionales de capi-
tales queda patente a lo largo del siglo
XX. Es en este período cuando se consta-
ta la gran importancia de las inversiones
entre países con elevadas dotaciones de
capital. También tiene lugar un incremen-
to de la importancia que tienen las em-
presas como sujetos protagonistas de los
flujos de inversión al exterior, frente a los
inversionistas particulares. 

De forma paralela se produce un nuevo
desarrollo de teorías que prestan más
atención a la empresa en el ámbito de los
movimientos internacionales de capitales.
Desde el trabajo de Iversen (1935), que
plantea la inversión en el exterior en el
marco de las teorías de inversión de car-
tera, se llega a los planteamientos de
Hymer (1960) y de Dunning (1979), para
los que la empresa es la unidad funda-
mental del análisis. Hymer (1960) plantea
que la inversión en el exterior que prota-
goniza una empresa lleva aparejada no
sólo un flujo de capitales, sino también
de habilidades, técnicas, conocimiento,
etc. El conocido paradigma ecléctico de
Dunning señala que será la existencia de
ventajas de propiedad, localización e in-
ternalización (conocido como OLI) la que
justifique la inversión en el exterior. En
este marco, las características de la em-
presa que realiza la inversión junto con
las del país de destino, que la acoge, son
los factores explicativos de los flujos de
capital entre países.

Gran parte de la literatura posterior se
centra en determinar qué factores son los
que proporcionan aquellas ventajas nece-
sarias para competir con éxito en un mer-
cado extranjero. Ello ha llevado a desta-

car la importancia tanto de aspectos pro-
pios de la empresa (tener una ventaja tec-
nológica que permita producir con me-
nor coste, existencia de diferenciación de
producto que le proporcione una ventaja
respecto al resto de las empresas, etc.)
como del país receptor de la inversión
(legislación favorable, características del
tejido productivo existente, demanda in-
terna del país, estabilidad política, etc.)
en la literatura, tanto teórica como empí-
rica, que se ha desarrollado (5). 

Ahora bien, hay que tener en cuenta que
los rasgos de las economías no tienen un
carácter estático y que, por tanto, muchos
de los elementos favorecedores de la in-
versión directa en el exterior pueden des-
aparecer a lo largo del tiempo. Pero, ade-
más, el atractivo de un país para la
inversión extranjera no debe plantearse
en términos absolutos, sino comparativos
con el resto. 

Por ello, es necesario realizar un segui-
miento continuado de la evolución en
términos absolutos y relativos de los ele-
mentos fundamentales de cada país para
conocer su atractivo para las inversiones
foráneas. Así, por ejemplo, las ventajas
comparativas de un país derivadas de sus
costes laborales no deben considerarse
como dadas aunque los mismos sean es-
tables, sino que estas ventajas seguirán
existiendo en función de cómo evolucio-
nen los costes laborales en el resto de

países desde los que se pueda abastecer
el mismo mercado. 

Por otro lado, a medida que exista una
mayor facilidad para el comercio interna-
cional se incrementará el conjunto de
países potencialmente competidores. En
consecuencia, regiones o países que an-
teriormente no suponían una alternativa
de localización pueden llegar a serlo si
los costes de transporte, barreras comer-
ciales, etc. se reducen lo suficiente. 

La unión de la mayor facilidad para el co-
mercio internacional que ha tenido lugar
en el marco de acuerdos internacionales
junto con la reducción de los costes para
abastecer mercados lejanos al lugar de
producción obligan a replantear el mapa
de ventajas comparativas de las que dis-
fruta cada país. En consecuencia, no debe
sorprender que las empresas multinacio-
nales que, por su naturaleza, se encuen-
tran más familiarizadas con la selección
de localizaciones óptimas para sus proce-
sos productivos sean las primeras candi-
datas a desplazar las actividades producti-
vas de unos países a otros en función de
la evolución de las ventajas comparativas
de los mismos. 

Desde esta perspectiva el proceso de pro-
fundización en el mercado único interior
de bienes entre los países europeos, así
como la eliminación de las limitaciones,
barreras legales, etc. que pudieran esta-
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blecer cualquier tipo de discriminación
entre las empresas de uno u otro país in-
tegrante de la Unión Europea obliga a re-
plantear el carácter de la inversión ex-
tranjera. Además, la unión monetaria
entre los países participantes (con lo que
desaparece el riesgo de tipo de cambio
entre las distintas divisas) y la integración
de sus mercados de capitales (con lo que
las empresas de cualquiera de los inte-
grantes pueden solicitar recursos finan-
cieros en otros países con unos costes
mucho menores a los de la situación pre-
cedente) suscitan la cuestión de hasta
qué punto la localización de actividades
productivas en cada uno de los países de-
berá seguirse estudiando desde la pers-
pectiva de la inversión internacional de
capitales o, por el contrario, deberá enfo-
carse desde la consideración de cada uno
de ellos como una región de un mercado
más amplio (6). 

Por ello, resulta esperable que en un
proceso de construcción de un mercado
interior más amplio como el que ha te-
nido lugar en Europa (con la creación
del Mercado Único Interior a partir de
1992, o el lanzamiento de la moneada
única a partir de 1999) haya incentivos a
que la localización de las actividades
productivas se modifique entre los paí-
ses participantes. Para el período 1958-
1990, Amiti (1999) muestra cómo la im-
portante liberalización del comercio
entre los países europeos fue un factor
determinante del proceso de concentra-
ción geográfica de las actividades pro-
ductivas en los mismos. De la misma
forma, un nuevo impulso liberalizador
del comercio puede dar lugar a una ma-
yor concentración geográfica que supu-
siese el desplazamiento de actividades
productivas de unos países a otros. 

Desde una perspectiva diferente, Bottazzi
(2001) señala que la localización geográ-
fica de las actividades productivas depen-
derá de la fase en la que se encuentre
dentro del ciclo de vida del producto. Ese
trabajo muestra que para industrias na-
cientes o para productos ya maduros la
situación óptima se caracteriza por la
concentración geográfica, mientras que
para aquellos productos que se encuen-
tren en una fase intermedia la situación
óptima sería la dispersión geográfica. El
modelo que desarrolla justificaría, por

tanto, que se produjesen casos de deslo-
calización de actividades en la medida en
que los polos de concentración no se en-
contrasen ubicados en el territorio objeto
de estudio.

Medidas de la presencia
del capital extranjero en
la industria española

Existen dos formas de medir la presencia
del capital extranjero en una economía.
La primera es a partir de los registros ad-
ministrativos o contables que pudieran
existir para la misma, normalmente liga-
dos a la elaboración de la Balanza de Pa-
gos. La segunda es a partir de la informa-
ción que proporcionan las empresas del
país. Como es bien conocido, la escasez
de fuentes estadísticas adecuadas ha he-
cho que medir el peso que tiene el capi-
tal extranjero en España fuese siempre
una cuestión difícil, que proporciona re-
sultados aproximados en los estudios de
la economía española (7).

Hasta 1997, las estadísticas de Balanza de
Pagos que realiza y publica el Banco de
España no incluían la valoración de los
saldos de inversión directa extranjera en
España. Desde ese año, el Banco de Es-
paña proporciona esta información, ha-
biendo calculado esta serie desde 1990.
El valor de este año se estimó con los da-
tos de la Balanza de Pagos en términos
de registro de caja desde 1969 y datos
previos de Balanza de Pagos desde 1959.
A partir de esa fecha, los valores se han

obtenido acumulando al saldo de 1990
los flujos de partidas de la cuenta finan-
ciera de la Balanza de Pagos, aplicando,
si procede, un ajuste de valoración por ti-
po de cambio, utilizándose el índice de
tipo de cambio efectivo nominal (8). 

Estos cálculos proporcionan una valora-
ción de la cuantía total de la inversión ex-
tranjera directa en las empresas españo-
las, pero cuentan con dos limitaciones
importantes. Por una parte, la cuantía de
la inversión y el tamaño de la empresa no
coincidirán, salvo en participaciones del
100%, por lo que empresas participadas
mayoritariamente (aunque no totalmente)
se considerarían de carácter extranjero
sólo en el porcentaje en que estén partici-
padas. Por otro, hay que señalar que la
información publicada no proporciona
una diferenciación sectorial, lo cual limita
su utilización. 

A partir de esta información, obtenida de
la misma forma para España y otros paí-
ses, se ha elaborado el cuadro 1, que
muestra la cuantía de los capitales extran-
jeros en relación con el PIB de cada país. 

Como se puede ver en este cuadro, las
últimas dos décadas han supuesto, no só-
lo en España, un importante crecimiento
de las inversiones internacionales, que en
la Unión Europea han pasado de suponer
algo más del 5% a más del 15% del PIB.
Debe observarse, además, que la impor-
tancia de esta variable es muy superior
en los países de la Unión Europea que en
Estados Unidos o en el conjunto de paí-
ses desarrollados (que se sitúa en el
10,5% en 1997). España no ha sido ajena
a este proceso, que si bien partía de una
situación inferior, en 1997 (último año
disponible) esta ratio se situaba en el
19%. Es preciso notar, además, que el pe-
so del capital extranjero en la economía
española, medido de esta forma, es supe-
rior al de los otros cuatro grandes países
de la Unión Europea, con la única excep-
ción del Reino Unido, que tradicional-
mente ha tenido una gran presencia de
capitales foráneos. 

El empleo de datos estadísticos de em-
presas es el procedimiento alternativo,
que permite la evaluación del peso del
capital extranjero, así como un mayor
detalle sectorial. Sin embargo, la escasez
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España 2,4 13,4 19,0

Francia 3,4 7,2 10,1

Alemania 4,5 6,8 9,9

Italia 2,0 5,3 7,1

Reino Unido 11,7 22,4 21,5

Unión Europea 5,5 11,0 15,2

EEUU 3,1 7,2 8,4

FUENTE: World Investment Report.

CUADRO 1
PESO DE LAS EMPRESAS 

DE PROPIEDAD EXTRANJERA 
EN DISTINTOS PAÍSES 

EN PORCENTAJE DEL PIB

1980 1990 1997



de fuentes estadísticas hace difícil el
desarrollo de esta aplicación. Como se-
ñala Falzoni (2000) en la exhaustiva re-
lación de fuentes estadísticas disponi-
bles para medir esta magnitud en los
países de la OCDE, únicamente existen
dos fuentes para hacerlo en el caso es-
pañol. La primera sería la que propor-
ciona la Central de Balances del Banco
de España, que presenta la ventaja del
largo período que cubre. Sin embargo,
la sobrerrepresentación (ajena a crite-
rios estadísticos) de las empresas más
grandes, entre las que la presencia de
capital extranjero es más frecuente, in-
troduce sesgos en los resultados. 

La alternativa es la Encuesta Sobre Estra-
tegias Empresariales del Ministerio de
Ciencia y Tecnología, si bien su cobertura
es únicamente la industria manufacturera.
Esta fuente estadística parte de una mues-
tra estadísticamente representativa de la
población de empresas manufactureras
españolas, con un muestreo estratificado,
en el cual se conoce el porcentaje de em-
presas encuestadas en cada uno de los
estratos. Esta muestra incluye, cada año,
empresas de nueva creación selecciona-
das siguiendo los mismos criterios que el
primer año. El criterio para segmentar la
población ha atendido a los factores que
introducen mayores diferencias entre las
empresas: el sector de actividad y el ta-
maño. De esta forma, el muestreo consi-
deró la clasificación sectorial de la CNAE-
74 con un nivel de desagregación de dos
dígitos, determinando así veintiún secto-
res y seis tramos de tamaño.

Una vez considerada una empresa co-
mo de propiedad extranjera (a partir
del criterio generalmente aceptado de
una participación en el capital social
superior a un umbral predeterminado),
la estimación del volumen conjunto de
una variable, que en el total de los sec-
tores manufactureros españoles se atri-
buiría a empresas extranjeras, puede
hacerse empleando los coeficientes de
elevación de la misma, publicados en
Segura (1992) (9). 

Una cuestión previa es la determinación
del umbral de participación en el capital
social por el cual se pasa a clasificar a
una empresa de «nacional» a «de propie-
dad extranjera». El estudio de la distribu-

ción de la participación de capital extran-
jero pone de relieve que en la mayoría de
los casos esta participación es superior al
50% del capital social. Concretamente,
para las empresas grandes con alguna
participación, el 80% de las mismas tiene
una participación de no residentes en su
capital social superior al 50%, siendo más
del 45% las que son propiedad total de
no residentes. 

Por otro lado, tres cuartas partes de las
empresas con 200 o menos trabajadores
participadas por no residentes tienen
una participación superior al 50%, y en
más del 40% de las que tienen alguna
participación, ésta es del 100% del capi-
tal social. Hay que notar que, en el caso
de que una empresa cotice en Bolsa (lo
cual ocurre en un porcentaje reducido
de empresas de la muestra, aunque se
trata de las de mayor tamaño), la preci-
sión de la respuesta a esta pregunta será,
lógicamente, inferior, al ser desconoci-
das las características de la propiedad de
una parte del capital social. Sin embar-
go, los elevados porcentajes de partici-
pación de no residentes que se recogen
llevan a suponer que este sesgo no sea
muy importante. 

El hecho de que la participación mayori-
taria sea la más frecuente, parece ser
constante a lo largo de los años para las
empresas españolas con participación ex-
tranjera, pues los resultados del Censo de

Inversiones Extranjeras de 1977 elabora-
do por el Ministerio de Comercio y Turis-
mo ya detectaban esta misma característi-
ca (Buesa y Molero, 1988, cap. 6). Por
otro lado, hay que señalar que esta situa-
ción es similar a la que Louri y Barbosa
(2002) encuentran para Portugal, y difiere
notablemente de la situación que se pro-
duce en Grecia, país en el que dominan
las participaciones minoritarias. La razón
de esta diferencia la atribuyen a que las
inversiones del exterior en Portugal pro-
vienen mayoritariamente de países cultu-
ralmente próximos, lo cual podría ser
también el factor explicativo para el caso
español. 

Suelen emplearse dos alternativas para
discriminar entre empresas de propiedad
nacional y de propiedad extranjera. En
primer lugar, se puede establecer el um-
bral para clasificar a una empresa como
de propiedad nacional o extranjera en el
10% de las acciones o de los votos, co-
mo indica el Quinto Manual de Balanza
de Pagos, para diferenciar entre inver-
sión directa e inversión de cartera. La se-
gunda opción sería la selección del 51%
indicativo del control absoluto, en cuyo
caso se suele considerar a esta empresa
como subsidiaria. A la vista de la distri-
bución de estas participaciones, la selec-
ción de un umbral u otro no introduciría
cambios importantes en el peso de las
empresas de propiedad extranjera en la
industria española, puesto que el núme-
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ro de empresas que cambiaría su condi-
ción es reducido.

Se ha estimado el peso de las empresas
de propiedad extranjera en la industria
manufacturera española estableciendo el
umbral en el 30% del capital social, por
medio de los procesos de elevación
muestral correspondientes descritos ante-
riormente. Los valores recogidos en el
cuadro 2 se refieren a tres años: 1991, ini-
cio de la década, un valor central: 1994, y
para el último dato disponible, 1998. La
evaluación se ha hecho en función de
tres variables distintas y complementarias:
el valor añadido generado, la producción
elaborada y el número de trabajadores
equivalentes a fin de año (10). Dada la
interrelación entre las tres variables no es
sorprendente la fuerte correlación entre
los valores obtenidos para las tres varia-
bles en los distintos años (superior a 0,90
entre producción y empleo y a 0,95 entre
producción y valor añadido). 

En primer lugar hay que señalar que el
peso en la producción de empresas con-
sideradas como extranjeras en el conjun-
to de sectores manufactureros españoles
parte del 40%, para casi alcanzar el 50% a
mitad de la década, con un estancamien-
to en esta magnitud hasta 1998. La menor
dotación relativa de trabajo de estas em-
presas, ya detectada en otros estudios
(Merino y Salas, 1996), supone que el pe-
so de las plantillas se sitúe entre el 25% a
principios de la década y del 35% al final. 

Por otra parte, las empresas de propiedad
extranjera incorporan en España menos
valor añadido en su proceso productivo
que las de propiedad nacional, como
consecuencia de que la principal labor de
algunas de ellas está en el montaje final
en una localización próxima al mercado
de destino o en la adaptación a los gustos
y requisitos locales. Ello supone que el
peso en el valor añadido de las empresas
de propiedad extranjera sea también infe-

rior al que corresponde por su cifra de
producción (en 1998 el valor añadido
atribuido a las empresas de propiedad
extranjera era del 42% del total, mientras
que la producción era del 48%).

Los cambios producidos a lo largo de la
década de los noventa no muestran que
se esté produciendo un fenómeno gene-
ralizado de disminución de la presencia
de empresas extranjeras en el sector ma-
nufacturero español. Antes al contrario, el
peso de las empresas de propiedad ex-
tranjera puede considerarse, en términos
globales, constante o incluso creciente.
Ahora bien, es necesario determinar si
tras este mayor peso existe un fenómeno
de incremento (neto) de la participación
accionarial del capital extranjero en las
empresas españolas o, por el contrario,
se explicaría por un crecimiento mayor
de las empresas que mantuviesen partici-
paciones de no residentes en su capital
que las que no las tuviesen. 
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22 Productos minerales metálicos 21,0 20,8 47,0 11,3 20,4 39,1 19,6 48,5 44,8

24 Productos minerales no metálicos 27,7 35,5 36,4 22,5 22,9 30,9 31,2 33,2 38,7

25 Industria química 56,4 69,0 61,9 48,9 57,7 52,0 56,2 68,4 59,8

31 Productos metálicos 12,6 17,1 24,0 12,7 11,0 14,3 12,9 19,0 24,6

32 Maquinaria y equipo mecánico 29,1 41,6 35,6 25,5 34,9 41,5 32,3 45,4 38,2

33 Maquinaria de oficina y ordenadores 94,1 75,8 67,8 92,7 35,4 92,2 96,0 79,4 74,1

34 Maquinaria y material eléctrico 43,1 47,3 48,1 43,6 41,6 44,4 50,1 49,9 56,1

35 Material electrónico 71,4 54,7 55,7 59,1 45,3 54,5 68,3 57,0 62,4

36 Vehículos automóviles y repuestos 85,1 87,1 81,0 80,4 79,0 74,5 91,1 90,7 87,2

37 Construcción naval 3,2 3,6 2,4 1,5 1,6 0,8 2,6 3,1 1,3

38 Otro material de transporte 30,3 19,8 19,7 19,8 21,3 15,1 35,9 32,6 34,3

39 Instr. de precisión, óptica y similares 73,7 45,0 19,8 61,8 40,6 4,4 74,7 54,3 10,6

41 Productos alimenticios 30,1 29,5 33,1 20,9 22,0 28,2 30,9 28,5 33,5

42 Otros alimentos, bebidas y tabaco 73,1 73,9 61,6 49,3 58,9 46,6 63,4 72,9 66,6

43 Textil 16,9 14,5 15,5 18,6 11,0 11,4 22,7 12,3 12,9

44 Cuero 9,9 0,0 0,0 9,8 0,0 0,0 13,3 0,0 0,0

45 Calzado, vestido y otras confecciones 6,8 8,1 7,8 4,5 6,9 7,1 5,9 8,4 8,2

46 Madera, corcho y muebles de madera 8,9 18,6 4,1 3,3 4,7 2,1 9,5 13,9 3,6

47 Papel, art. de papel e impresión 14,5 20,2 17,3 12,5 15,0 13,6 15,4 25,3 22,8

48 Caucho y materias plásticas 43,3 47,5 38,8 36,4 40,5 66,2 42,0 43,5 41,5

49 Otras industrias manufactureras 11,5 14,9 18,5 7,6 9,8 9,1 8,8 11,2 14,1

TOTAL 41,8 46,5 42,4 29,7 31,3 35,7 43,0 48,5 48,0
FUENTE: Elaboración propia a partir de la ESEE.

CUADRO 2
ESTIMACIÓN DEL PESO DE LAS EMPRESAS DE PROPIEDAD EXTRANJERA EN LA INDUSTRIA ESPAÑOLA 

EN PORCENTAJE

Valor añadido Personal Producción

Sectores 1991 1994 1998 1991 1994 1998 1991 1994 1998



La estabilidad del peso de las empresas
de propiedad extranjera en la mayoría de
los sectores permite establecer una clasi-
ficación sectorial en función del peso de
las mismas en los distintos sectores indus-
triales. El cuadro 3 se ha elaborado a par-
tir del peso de las empresas extranjeras
en la producción de cada uno de los sec-
tores manufactureros en 1998. 

Como se puede ver en este cuadro, los
sectores Maquinaria de oficina y ordena-
dores (33), Vehículos automóviles y re-
puestos (36), Material electrónico (35) y
Bebidas y tabaco (42) son sectores domi-
nados por las empresas extranjeras. Estos
sectores son los que tradicionalmente se
han considerado de demanda fuerte. En
el extremo contrario se encuentran los
sectores Construcción naval (37), Cuero
(44), Madera, corcho y muebles de made-
ra (46), Calzado y vestido (45) y, en me-
nor medida, Textil (43) y Otros productos
manufacturados (49). 

Hay que resaltar la gran estabilidad de
estos sectores al compararlos con los re-
sultados que, para la década de los
ochenta, obtienen Martínez Serrano y
Myro (1992) a partir de datos de la Cen-
tral de Balances del Banco de España
(con las limitaciones ya señaladas de esta
fuente estadística para la estimación de la
penetración del capital extranjero). El
núcleo de sectores con una alta penetra-
ción del capital extranjero sigue siendo
el mismo, así como los de una baja pre-
sencia. Pese a la diferencia de clasifica-
ciones y el largo período transcurrido,
los resultados que recogen Muñoz, Rol-
dán y Serrano (1978) mostraban que los
sectores con una mayor presencia de ca-
pital extranjero en la primera parte de la
década de los setenta eran los de vehícu-
los, químico y material eléctrico. 

Por otro lado, Martínez y Tejerina (1999)
muestran que en la primera parte de la
década de los noventa los sectores indus-
triales que más adquisiciones de empre-
sas por parte de extranjeros protagoniza-
ron fueron los intensivos en gastos en
I+D con una alta especificidad de activos
(fundamentalmente químico, material y
accesorios eléctricos) y también los de
productos alimenticios y tabaco, motiva-
do por la posibilidad de aprovechar eco-
nomías de escala (11). 

Los flujos de
desinversión 
de las empresas
multinacionales 
Son hechos constatados que a lo largo de
los años noventa la economía española (y
también el sector industrial, dentro de la
misma) continuó recibiendo capitales ex-
tranjeros (Morán, 2000) y que los fenó-
menos de adquisición de empresas nacio-
nales no han desaparecido. Pese a ello, a
lo largo de la década de los noventa ha
surgido una amplia preocupación en la
opinión pública con respecto a los fenó-
menos de deslocalización de actividades
de las empresas multinacionales implan-
tadas en España, que ha continuado en
los primeros años del nuevo siglo.

Es necesario tener en cuenta, además,
que, tal y como muestran Bajo y Sosvilla
(1994), la inversión extranjera en los sec-

tores manufactureros españoles durante el
período 1964-1989 tuvo como uno de sus
principales factores explicativos la posibi-
lidad de abastecer un mercado interior
creciente, junto con la disponibilidad de
mano de obra cualificada, más que por
aprovechar los menores costes laborales.
Muñoz Guarasa (1999) concluye que para
el período 1987-1995 el PIB español es el
principal factor explicativo de los flujos de
inversión directa internacional recibida,
relegando a un lugar secundario el papel
de los costes laborales. Por otro lado,
Martín (1997, cap. 9) señala que en los
primeros cuatro años tras la incorporación
de España a la (entonces llamada) Comu-
nidad Europea dicha adhesión fue un fac-
tor fundamental que impulsó los flujos de
inversión provenientes del exterior. 

Por ello, una vez culminado el ingreso de
España en la Unión Europea y los avan-
ces del proceso de integración europea
más allá de lo que fuera previsible en los
años sesenta y setenta, aparece la posibi-
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36 Vehículos automóviles y repuestos 87,2
33 Maquinaria de oficina y ordenadores 74,1

Alta presencia 42 Bebidas y tabaco 66,6
35 Material electrónico 62,4
25 Industria química 59,8
34 Maquinaria y material eléctrico 56,1
22 Prod. y primera transformación de metales 44,8
48 Caucho y materias plásticas 41,5
24 Industrias de prod. minerales no metálicos 38,7

Presencia intermedia 32 Maq. y equipo mecánico 38,2
38 Otro material de transporte 34,3
41 Productos alimenticios 33,5
31 Fabricación de productos metálicos 24,6
47 Papel, artículos de papel e impresión 22,8
49 Otros productos manufacturados 14,1
43 Textil 12,9
39 Instr. de precisión, óptica y similares 10,6

Baja presencia 45 Calzado y vestido 8,2
46 Madera, corcho y muebles de madera 3,6
37 Construcción naval 1,3
44 Cuero 0,0

Nota: Valor medio del sector industrial: 48%.

FUENTE: Elaboración propia.

CUADRO 3
CLASIFICACIÓN DE LOS SECTORES EN FUNCIÓN DEL PESO 

DE LAS EMPRESAS DE CAPITAL EXTRANJERO EN LA PRODUCCIÓN TOTAL 
DURANTE 1998

Sectores CNAE-74 Peso
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lidad de que el mercado nacional sea
abastecido desde instalaciones producti-
vas ubicadas en otros países europeos, o
incluso extra-comunitarios que presenta-
sen ventajas comparativas de costes rela-
tivos, dado que las barreras comerciales
se han reducido notablemente. 

La preocupación por la existencia de este
proceso de deslocalización no es exclusiva
de la economía española, sino que tam-
bién existen indicios de que el mismo está
teniendo lugar en otros países europeos o
en Estados Unidos. Partiendo del argu-
mento de que la reducción de barreras co-
merciales favorece la localización de la ac-
tividad productiva en aquellas zonas que
presentan ventajas comparativas para las
mismas, resultaría previsible que las em-
presas multinacionales fueran modificando
la localización de sus actividades como
consecuencia de los cambios en las venta-
jas comparativas de los distintos países o
regiones, o los cambios en las regulacio-
nes en el comercio internacional. 

Debido a ello se planteó que la implanta-
ción del Acuerdo de Libre Comercio en
Norteamérica sería un factor impulsor del
desplazamiento de las actividades intensi-
vas en trabajo hacia México (Gestrin y
Rugman, 1994). De la misma forma, la re-
ducción de las múltiples barreras al co-
mercio con los países del centro y este de
Europa ha impulsado la ubicación de es-
tablecimientos productivos en aquellos
países gracias a sus menores costes labo-
rales con niveles de cualificación similares
(ya apuntada por Martín, 1995) y a su pre-
visible integración en la Unión Europea.
También cabe plantearse que la existencia
de un marco institucional más beneficioso
(menores cargas fiscales y una legislación
laboral más favorable) es un factor que
promueve el desplazamiento de activida-
des hacia el Reino Unido desde el resto
de países de la Unión Europea (12). 

Pese a la relevancia que tendría este fe-
nómeno, en caso de estar produciéndose,
para la economía española (en la que,
como se ha visto en los resultados recogi-
dos en el cuadro  2, las empresas de pro-
piedad extranjera suponen cerca del 40%
de la producción y el 30% del empleo en
el sector industrial), apenas ha recibido
atención en la literatura económica. La
principal excepción es Fernández Otheo

y Myro (1995), que muestran «una foto-
grafía inicial [...] de la envergadura, la di-
mensión, la importancia, si se quiere, que
ha adquirido hasta ahora el proceso de
migración de empresas industriales en la
UE mediante la acumulación de casos»
(págs. 49-50), empleando una muestra de
más de 140 casos de empresas europeas,
de las cuales 92 son españolas, y que re-
coge resultados del estudio de Myro, Fer-
nández Otheo y Mora (1996) (13). Para
otros países desarrollados, los estudios
son también escasos, y en su mayoría se
centran en analizar la duración de los es-
tablecimientos en países extranjeros
(McCloughan y Stone, 1998).

La disponibilidad de un panel de datos de
empresas a lo largo de la década de los
noventa permite evaluar la existencia e
importancia de este proceso para la eco-
nomía española con mayor extensión que
lo hacen Fernández Otheo y Myro (1995).
Dado que, como estos mismos autores se-
ñalan, la migración de actividades puede
producirse tanto por el abandono de las
instalaciones (el cierre de la empresa o la
venta de la misma a otros socios) como
por la reducción de las actividades que
llevan a cabo las empresas (cerrando líne-
as de producto o reduciendo ciertas fases
del proceso productivo) es preciso tomar
ambos en consideración. 

Como ya se ha indicado, el análisis de es-
te fenómeno se realiza en aquellas em-

presas con una participación mayoritaria
de no residentes en su capital social de
las que permanecen en la ESEE en 1990 y
1998. Evidentemente, algunas de las cau-
sas de cierre de las empresas también
pueden ser debidas a la decisión de reali-
zar esta actividad en otra localización,
por lo que en el cuadro  4 se incluye tam-
bién el número de casos que se han pro-
ducido. Es preciso recordar que también
pueden haber cesado su actividad por
causas «naturales», ajenas a la motivación
que se está estudiando, no siendo posible
distinguir entre ambas situaciones con los
datos disponibles. 

En primer lugar se recoge en el cuadro  4
el número de casos (de entre las empre-
sas de propiedad extranjera) en que se ha
producido una reducción en la participa-
ción en el capital social de los no resi-
dentes en función de la magnitud de di-
cha variación. No se han tenido en
cuenta las variaciones en la participación
de escasa magnitud (inferiores a 15 pun-
tos), ya que puede tratarse de errores de
respuesta, variaciones debido a la com-
pra-venta habitual de empresas que coti-
cen en Bolsa, etc. y que, en todo caso, no
pueden atribuirse con toda seguridad a
procesos de desinversión. Evidentemen-
te, los valores que se recogen en el cua-
dro suponen sólo una cota inferior del
número de casos de desinversión que se
hayan producido, pues en caso de que el
comprador sea también un no residente,
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la empresa mantendría su condición de
filial o subsidiaria. 

Estos resultados muestran, en primer lu-
gar, que los procesos de desinversión só-
lo tienen alguna relevancia en las empre-
sas participadas de mayor dimensión. De
entre las 145 empresas que tenían partici-
pación de no residentes en su capital en
1990 y permanecen en la misma hasta
1998, en 18 casos se producen reduccio-
nes notables de esta participación (de en-
tre 15 y 50 puntos porcentuales), en 20
casos (el 13,8%) la participación deja de
ser mayoritaria, desapareciendo totalmen-
te o quedando de forma residual en 15.
Por otro lado, hay que señalar que 28
empresas de las 234 existentes (el 12%)
con participación extranjera mayoritaria

en la encuesta en 1990 han cerrado a lo
largo del período 1990-1998. 

Si bien la magnitud de estas cifras hace
pensar que no es un fenómeno generaliza-
do (en torno al 12% de las empresas exis-
tentes cierran y de las que permanecen un
13,8% deja de ser propiedad mayoritaria de
no residentes), hay que reconocer que de
continuar la tendencia actual podría supo-
ner una importante desinversión del capital
extranjero en las empresas manufactureras
españolas. Cuando se analiza la distribu-
ción sectorial de estos cambios se observa
que los sectores de Productos químicos y
Material y accesorios eléctricos son los que
más casos de este tipo han protagonizado,
pese a ser, también, los que más empresas
de propiedad extranjera tenían. 

Como ya se indicó anteriormente, algu-
nas de las consecuencias negativas de la
deslocalización también se producen si
tiene lugar una reducción en las activida-
des que estas empresas llevan a cabo en
España. Para evaluar esta posibilidad, en
el cuadro 5 se recogen tres medidas alter-
nativas: la reducción en el número de
productos (considerándolos a partir de la
CNAE a tres dígitos), la reducción en el
número de establecimientos productivos
y una reducción notable del grado de in-
tegración vertical medida por el valor
añadido generado sobre el valor de la
producción. 

Estos resultados confirman que las empre-
sas con 200 o menos trabajadores partici-
padas por no residentes no han sido obje-
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Metales férreos y no férreos 1 0 0 0 2 0 0 0

Productos minerales no metálicos 1 0 0 1 8 0 0 4

Productos químicos 5 1 0 0 23 3 5 5

Productos metálicos 5 0 1 2 4 1 0 1

Máquinas agrícolas e industriales 5 0 0 3 11 1 2 4

Máquinas oficina, p. de datos, 1 0 0 1 0 0 0 0
óptica y similares

Material y accesorios eléctricos 2 0 0 0 25 5 5 10

Vehículos automóviles 3 1 0 0 26 3 4 7

Otro material de transporte 0 0 0 0 3 0 1 3

Carne, preparados y conservas 0 0 0 0 2 0 0 0
de carne

Productos alimenticios 4 0 0 3 8 1 2 4

Bebidas 0 0 0 0 5 0 3 1

Textiles y vestido 0 0 0 0 8 2 1 2

Cuero, piel y calzado 0 0 0 0 0 0 0 0

Madera y muebles de madera 1 0 0 0 0 0 0 0

Papel, artículos papel e impresión 0 0 0 0 5 0 1 2

Productos de caucho 1 0 0 0 13 1 6 4

Otros productos manufacturados 0 0 0 0 2 0 0 0

TOTAL 29 2 1 10 145 17 30 47

FUENTE: Elaboración propia a partir de la ESEE.

CUADRO 5
REDUCCIÓN DE ACTIVIDADES DE LAS EMPRESAS ESPAÑOLAS DE CAPITAL EXTRANJERO

Empresas con 200 o menos trabajadores Empresas con más de 200 trabajadores

En 1998 En 1998

Sectores

Han
reducido

el
número

de
productos

Han
reducido

el
número

de
estable-

cimientos

Han re-
ducido
más de

10 puntos
el grado
de in-

tegración
vertical

Nº em-
presas

en 1990
que per-
manecen
en 1998

Han
reducido

el
número

de
productos

Han
reducido

el
número

de
estable-

cimientos

Han re-
ducido
más de

10 puntos
el grado
de in-

tegración
vertical

Nº em-
presas

en 1990
que per-
manecen
en 1998



to de un fenómeno generalizado de dis-
minución de sus actividades al igual que
no lo fueron de procesos de desinversión. 

Sin embargo, entre las empresas más gran-
des sí que se producen casos de reducción
en el número de productos y estableci-
mientos, así como del valor añadido que
incorporan en sus establecimientos en Es-
paña: 30 casos, de los 145 existentes, re-
ducen el número de establecimientos y 47
reducen de forma importante el valor aña-
dido incorporado. 

Cabe por tanto señalar que se está produ-
ciendo una disminución de actividades
de las empresas con capital extranjero en
mayor medida por el cierre de líneas de
producto y/o establecimientos producti-
vos en las empresas más grandes que por
el cierre total de la empresa o por la
venta de la misma a otros socios. Puede
afirmarse, por tanto, que a lo largo de la
década de los noventa ha tenido lugar
una mayor especialización de estas em-
presas, concentrando sus actividades en
menores productos y en un menor nú-
mero de establecimientos. La razón de
ello es que si los fenómenos de desloca-
lización buscan abastecer el mercado
nacional desde emplazamientos distintos
que presenten ventajas comparativas con
respecto a España, el mantenimiento de
una cierta actividad actuará como cauce
que facilitará la introducción de estos bien-
es elaborados en el extranjero al mantener
contactos con potenciales clientes, transmi-
tir información sobre el mercado, etc. 

Resumen y conclusiones

En este trabajo se ha abordado el peso de
las empresas de propiedad extranjera en
el sector industrial, así como la existencia
e importancia de los procesos de desin-
versión de estas empresas en España. Los
resultados ponen de manifiesto que el
peso de estas empresas se sitúa en torno
al 50% de la producción a finales de la
década de los noventa, suponiendo más
de un tercio del empleo. Esta importante
diferencia es consecuencia de que las
empresas de propiedad extranjera son, en
su conjunto, más intensivas en capital
que las de propiedad nacional. Hay que
señalar, también, la importante variabili-

dad sectorial, siendo los sectores que se
consideran de demanda fuerte (material
eléctrico y electrónico, química, etc.) los
que tienen una mayor presencia de em-
presas de propiedad extranjera.

Si bien los datos de la Balanza de Pagos
continúan mostrando una entrada de ca-
pitales en la economía española muy im-
portante y el peso de las empresas ex-
tranjeras en el sector industrial ha
aumentado, han surgido temores ante la
posibilidad de una retirada, más o menos
masiva, de las empresas de propiedad ex-
tranjera buscando localizaciones con ven-
tajas comparativas respecto a España
(fundamentalmente, menores costes labo-
rales y/o una legislación fiscal, medioam-
biental, etc. más favorable). 

El seguimiento a lo largo de la década de
los noventa de las cerca de 300 empresas
manufactureras españolas que en 1990
eran subsidiarias de otras extranjeras ha
proporcionado resultados valiosos y no-
vedosos sobre esta cuestión. Se han ob-
servado procesos de desinversión nota-
bles en más del 10% de los casos, junto a
otro 10% en el que estas empresas han
dejado de realizar su actividad. Pero, ade-
más, se ha observado que las empresas
de propiedad extranjera han realizado un
importante reajuste de sus actividades
productivas en España, con el cierre de
establecimientos en casi el 20% de los ca-
sos de las empresas grandes y una impor-
tante disminución en el valor añadido
que estas empresas incorporan por pese-
ta producida. 

Cabe concluir, por tanto, que a lo largo
de la década de los noventa, el capital
extranjero ha realizado un proceso im-
portante de reajuste en su participación
en las empresas españolas, abandonan-
do algunas y reduciendo su actividad en
otras. Sin embargo, también se han pro-
ducido incrementos en la participación
de otras empresas y adquisiciones de
empresas en las que dicha participación
no existía. Cuando estos resultados se
unen a la evolución de la actividad de
las empresas que conforman el tejido
productivo del sector industrial español,
se constata un incremento en el peso
que tienen las empresas de participación
en la industria española a lo largo de los
noventa.

(*) El autor agradece los comentarios
recibidos de Vicente Salas a una ver-
sión preliminar, así como de un eva-
luador anónimo. Cualquier error que
pudiera permanecer es responsabili-
dad exclusiva del autor.

Notas
(1) Para un resumen histórico de los flujos de
inversión internacional y las principales etapas
a lo largo del siglo XX en el contexto interna-
cional puede verse Dunning (1983). Fernández
(2000) analiza los efectos de la integración eu-
ropea sobre la inversión directa extranjera en
los países miembros de la Unión Europea.
(2) Véase Buesa y Molero (1988). 
(3) La evolución de los flujos de inversión ex-
tranjera en este período puede verse en Mu-
ñoz, Roldán y Serrano (1978).
(4) Fernández Otheo y Myro (1995) proponen
el término deslocalización para los desplaza-
mientos de la actividad productiva desde paí-
ses desarrollados hacia países en vías de des-
arrollo, utilizando el término migración para
los movimientos entre distintas zonas de países
desarrollados. Empleando esta terminología, no
cabría referirse a todos los casos mencionados
como de deslocalización propiamente dicha.
Sin embargo, en este trabajo se ha optado por
un único término, puesto que no se presta
atención a la diferencia en el destino geográfi-
co en caso de desplazamientos de la actividad
productiva.
(5) Véase Agarwal (1980) para una sistematiza-
ción de las principales hipótesis dentro de este
marco de análisis. Dunning (1993) sintetiza gran
parte de los resultados obtenidos dentro del en-
foque que proporciona el paradigma ecléctico.
(6) Wheeler y Mody (1992), al analizar las de-
cisiones de localización en el extranjero de las
empresas estadounidenses, concluyen que los
factores de aglomeración son más importantes
que los incentivos locales a corto plazo que
pudieran existir. De generalizarse este resulta-
do, y a medida que se faciliten los flujos de
mercancías, debería observarse un proceso de
concentración geográfica de las actividades
productivas que daría lugar a numerosos ca-
sos de deslocalizaciones entre las empresas
instaladas en regiones que no presenten los
niveles mínimos de actividad como para gene-
rar las economías de aglomeración necesarias. 
(7) Muñoz, Roldán y Serrano (1978) (cap. 4)
evalúan el peso de las empresas extranjeras en
los años sesenta y primeros setenta a partir de
distintas fuentes. El Censo de Inversiones Ex-
tranjeras de 1977 permite la estimación realiza-
da por Buesa y Molero (1988). Más adelante, la

DESINVERSIÓN DE LAS MULTINACIONALES EXTRANJERAS...

ECONOMÍA INDUSTRIAL N.o 352 • 2003 / IV

143



utilización de los datos de la Central de Balan-
ces del Banco de España ha hecho posible
otras estimaciones, como las que proporcionan
Martín y Velázquez (1993) o Martínez Serrano y
Myro (1992) para la década de los ochenta.
(8) El Boletín estadístico del Banco de España
de noviembre de 1997 recoge con detalle la
forma de calcular la serie.
(9) En los estudios de seguimiento de la mues-
tra se ha observado que la negativa a colabo-
rar no muestra un patrón sistemático en tama-
ños o sectores, por lo que los coeficientes de
elevación pueden considerarse adecuados pa-
ra años posteriores al del muestreo inicial. 
(10) El concepto de trabajador equivalente ha-
ce referencia a que la plantilla de trabajadores
con contrato de jornada parcial se computa al
50% de su cuantía.
(11) Egea y López (1991) estudian con mayor
precisión las características de los sectores
que han recibido flujos de inversión directa
del exterior.
(12) Pfaff (1991) analiza los pagos esperados
de una licencia para la Comunidad Europea
en cada uno de los doce países miembros. Las
importantes diferencias (de más de siete veces
entre Grecia y los Países Bajos) justifican que,
a medida que se produzca una mayor integra-
ción de los mercados de bienes y desaparez-
can las barreras existentes, estas actividades
emigren hacia aquellos países en que sean
más rentables. En este análisis España ocupa
la undécima posición en dicho atractivo.
(13) Restringido al ámbito de la Comunidad
de Madrid, puede verse el trabajo de Celada
(1995). 

Bibliografía
AGARWARL, J. (1980): «Determinants of Foreign

Direct Investment: A Survey», Weltwirtschaf-
tliches Archiv, vol. 116, pp. 739-773.

AMITI, M. (1999): «Specialization patterns in
Europe», Weltwirtschaftliches Archiv, vol.
135, pp. 573-593.

BUESA, M. y MOLERO, J. (1988): Estructura
industrial de España, Madrid, Ed. Fondo de
Cultura Económica. 

CARRERAS, A. y TAFUNELL, X. (1996): «La
gran empresa en la España contemporánea:
entre el mercado y el Estado», en Comín, F.
y Martín Aceña, P. (eds.): La empresa en la
historia de España, Madrid, ed. Civitas.

CELADA, F. (1995): «Deslocalización de multi-
nacionales e industria en la Comunidad de
Madrid», Economía Industrial, nº 306.

DUNNING, J. H. (1979): «Explaining changing
patterns of international produciton, en de-
fence of the eclectic theory», Oxford Bulle-
tin of Economics and Statistics, vol. 41, pp.
269-295.

DUNNING, J. H. (1983): «Changes in the level
and structure of international production: the
last one hundred years», en Casson, M. (ed.):
The Growth of International Production, Ed.
George Allen & Uniwin, Londres, pp. 84-139.

DUNNING, J. H. (1985): Multinational enter-
prises, economic structure and internatio-
nal competitiveness, Chichester, Ed. John
Wiley and Sons.

DUNNING, J. H. (1993): Multinational enter-
prises and the global economy, Workingham,
Ed. Adison-Wesley Publishing Company.

EGEA, Mª P. y LÓPEZ, C. (1991): «Comporta-
miento sectorial de la inversión extranjera
directa en España (1986-1989)», Informa-
ción Comercial Española – Revista de Eco-
nomía, nos 696-697, pp. 75-92.

FALZONI, A. M. (2000): Statistics on Foreign
Direct Investment and Multinational Corpo-
rations: A Survey, trabajo integrante de la
red de investigación de la Comisión Euro-
pea sobre «Inversión extranjera y la empre-
sa multinacional: nuevas teorías y eviden-
cias» (ERBFMRXCT-97-0585).

FERNÁNDEZ OTHEO, C. M. y MYRO, R.
(1995). «Las migraciones de la actividad in-
dustrial en la Unión Europea», Economía
Industrial, nº 305, pp. 49-73.

FERNÁNDEZ OTHEO, C. M. (2000): «Efectos
de la integración sobre la inversión directa
extranjera», en Myro, R. (dir.): Economía eu-
ropea. Crecimiento, interación y transfor-
mación social, Madrid, Ed. Civitas.

GESTRIN, M. y RUGMAN, A. M. (1994): «The
strategic response of MNEs to NAFTA», en
Rugman, A. M. (ed): Foreign Investment
and NAFTA, Ed. University of South Caroli-
na Press.

HYMER, S. H. (1976): The international ope-
rations of national firms. A study of foreign
direct investment, tesis doctoral en M.I.T.,
Cambridge, Massachussetts (EEUU), publi-
cada en 1976.

IVERSEN, C. (1935): Aspects of the Theory of In-
ternational Capital Movements, Copenhague.

LOURI, H. y BARBOSA, N. (2002): «On the de-
terminants of multinationals’ ownership pre-
ferences: evidence from Greece and Portu-
gal», en International Journal of Industrial
Organization, vol. 20, 4, pp. 493-515. 

MARTÍN, C. (1995): «El impacto comercial de
los acuerdos de la UE con los países del Es-
te», Papeles de Economía Española, nº 63,
pp. 269-284.

MARTÍN, C. (1997): España ante la nueva Eu-
ropa, Madrid, Ed. Alianza Editorial.

MARTÍN, C. y VELÁZQUEZ, F. J. (1993): «El ca-
pital extranjero y el comercio exterior de las
empresas manufactureras», Papeles de Eco-
nomía Española, nº 53, pp. 221-234.

MARTÍNEZ, A. y TEJERINA F. (1999): «Adquisi-
ciones internacionales y control en las em-
presas industriales españolas», Información
Comercial Española – Revista de Economía,
nº 781, pp. 129-142.

MARTÍNEZ SERRANO, S., JOSÉ A. y MYRO, R.
(1992): «La penetración del capital extranje-
ro en la industria española», Moneda y Cré-
dito, nº 194, pp. 149-198.

McCLOUGHAN, P. y STONE, I. (1998): «Life
duration of foreign multinational subisidia-
ries: Evidence from UK northern manufac-
turing industries», International Journal of
Industrial Organization, vol. 16, pp. 719-
747.

MERINO, F. y SALAS, V. (1996): «Diferencias
de eficiencia entre empresas nacionales y
extranjeras en el sector manufacturero», Pa-
peles de Economía Española, nº 66, pp. 191-
208.

MORÁN, P. (2000): «España: evolución de los
flujos de inversión directa», Cuadernos de
Información Económica, nº 154, pp. 16-24.

MUÑOZ, J., ROLDÁN, S. y SERRANO, Á.
(1978): La internacionalización del capital
en España, Madrid, Ed. Edicusa.

MUÑOZ GUARASA, M. (1999): La inversión
directa extranjera en España: Factores de-
terminantes, Madrid, Ed. Civitas.

MYRO, R., FERNÁNDEZ OTHEO, C. M. y MO-
RA, A. (1996): Las migraciones de la activi-
dad industrial y los flujos de inversión directa
en la Unión Europea, Ed. Junta de Andalucía,
Consejería de Economía y Hacienda.

PFAFF, J. F. (1991): «Transferencias de tecnolo-
gía. Un análisis del emplazamiento de los
titulares de licencia referido a los países del
Mercado Común Europeo», Información
Comercial Española – Revista de Economía,
nº 692, pp. 67-81.

SEGURA, J. (1992): Un panorama de la indus-
tria española, Madrid, Ed. Ministerio de In-
dustria y Energía.

TORTELLA, G. (1996): «La iniciativa empresa-
rial, factor escaso en la España contemporá-
nea», en Comín, F. y Martín Aceña, P. (eds.):
La empresa en la historia de España, Ma-
drid, Ed. Civitas.

WHEELER, D. y MODY, A. (1992): «Internatio-
nal investment location decisions. The case
of U.S. firms», Journal of International Eco-
nomics, vol. 33, pp. 55-76.

F. MERINO DE LUCAS

ECONOMÍA INDUSTRIAL N.o 352 • 2003 / IV

144




