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¢ SE ESTAN DESLOCALIZANDO LOS SERVICIOS
EXTRANJEROS EN ESPANA?

RESUMEN:

El objetivo es conocer si en Espafia se estd produciendo un proceso desinversor en las
empresas extranjeras de servicios que pueda apuntar la existencia de un proceso de
deslocalizacién. Para ello, tras abordar los aspectos conceptuales y metodoldgicos, se
estima la desinversion y se analiza el ratio de ésta sobre la inversion bruta para el
conjunto del sector como para las diferentes actividades desde 1993 a 2004. El resultado
no evidencia un proceso desinversor preocupante, pero en el Ultimo afio se percibe un
cambio que puede indicar el inicio de éste en algunas actividades, de la misma forma que
estéa sucediendo a nivel mundial.

PALABRAS CLAVE: Deslocalizacién, inversion, actividades econémicas

ARE FOREIGN FIRMS DELOCALISING SERVICES FROM
SPAIN?

ABSTRACT:

The goal of this project is to find out if Spain is undergoing a disinvestment process in
foreign service companies which might be leading to offshoring. To achieve this — after
tackling conceptual and methodological aspects — a company’s total disinvestment has
been estimated. Subsequently, its ratio on gross investment has been evaluated according
to the whole sector and to all the activities the company performed in the 1993-2004
period. The result does not show a worrying disinvestment process. Over the last year
though, a significant change has been perceived, which might suggest the beginning of a
disinvestment process in some activities - as it is happening worldwide.
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1. INTRODUCCION

e ha producido un cambio en la composicion de la inversion directa

extranjera (IDE) de la industria hacia los servicios. A principios de

los setenta este sector representaba tan s6lo un 25 por 100 del
volumen acumulado de entradas de IDE a nivel mundial. En 1990
alcanzd casi el 50 por 100 y en el 2002 aumentd hasta el 60 por 100 en
detrimento de la industria que se redujo en ese periodo del 42 al 34 por
100.

El proceso de internacionalizacién de los servicios a través de la IDE se
ha producido de forma mas tardia que el de la industria, pero mas
rapida. En este Udltimo sector tuvo lugar un intenso proceso inversor y
mas tarde un proceso de deslocalizacion, mientras que en los servicios
ambos fendmenos han ido casi de la mano. Asi, desde mitad de los afios
ochenta se produce un gran crecimiento de los flujos de entrada de la
IDE en el sector terciario, de manera que a finales de la década de los
noventa este sector se consolida como principal receptor a nivel mundial
(United Nations, 1999) y desde entonces parece estar originandose un
proceso de deslocalizacion.

Uno de los rasgos que caracterizan a los servicios es que deben
producirse en el lugar y en el momento que se consumen, lo que le ha
mantenido al margen del comercio internacional. Sin embargo, la
aparicion de las tecnologias de la informacion han permitido que algunos
de ellos sean comercializables, es decir, que se produzcan en un lugar y
se consuman en otro. De esta forma, las empresas pueden distribuir las
diferentes fases del proceso de produccion de los servicios en diferentes
paises al de origen de acuerdo con las ventajas comparativas que
ofrecen cada uno de ellos. Asi, estos cambios han fomentado no sdélo la
proliferacion de los procesos comerciales y de inversion en el exterior,
sino también de deslocalizacién de las inversiones extranjeras.

La magnitud del fenédmeno de la deslocalizaciéon en los servicios — de la
misma forma que en la industria- es dificil de establecer, pero algunos
estudios aportan cierta informacibn que nos da una idea de la
importancia del mismo. En términos de puestos de trabajo el Banco
Mundial calculé que la deslocalizacion de servicios a mediados de la
década de los noventa podria haber afectado a entre el 1 y el 5 por 100
de los empleos totales en los paises del G7. En el caso de Estados
Unidos, se estim6é que para 2015 unos 3,4 millones de puestos de
trabajo en el sector de los servicios podrian ser trasladados a paises de
renta baja (Forrester Research, 2004a) y en el de Europa 1,2 millones
(Forrester Research, 2004b). Por otro lado, el caso de India es un claro
ejemplo de este fendbmeno en donde se han dirigido un gran numero de
proyectos de call centres, de centros de servicios compartidos, de
servicios relacionados con las tecnologias de la informacion, etc. (Véase
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United Nations, 2004, 163). No obstante, el proceso de deslocalizacion
de los servicios a nivel mundial esta aun en un estado de gestacion.

La deslocalizacion de los servicios puede hacerse de dos maneras: a
nivel interno de la empresa mediante la creacion de filiales en el
extranjero (deslocalizacién cautiva) o bien mediante la externalizacién o
subcontratacion (Outsourcing) de un tercer proveedor de servicios
extranjeros (externalizacibn o subcontratacién deslocalizada). Este
trabajo se centrara en el primer tipo, puesto que se analizara la
deslocalizacion de la inversion directa extranjera.

Espafia es un gran receptor de flujos de IDE en el sector servicios,
situandose en el sexto lugar entre los paises desarrollados en los afios
2000-2001'. La presencia de importantes empresas multinacionales de
servicios en este pais, el hecho de que algunas firmas industriales
importantes hayan trasladado su produccién a otras zonas (Samsung,
Valeo, etc.), la existencia de un proceso de deslocalizacién en algunas
actividades de servicios a nivel mundial y la preocupacion mostrada por
las autoridades europeas por el desplazamiento de puestos de trabajo
en los sectores de call centres, tecnologias de la informacién y servicios
juridicos hacia terceros paises?, etc., son algunas de las razones que nos
han llevado a cuestionarnos en qué medida las empresas terciarias de
capital extranjero estan abandonando parte o totalmente su actividad en
Espafia para situarse en otros paises.

Los estudios sobre deslocalizacién/desinversiéon en Espafia han sido
escasos y se han centrado en el sector industrial. Algunos de ellos se
han llevado a cabo con informacién sobre empresas (Myro, Fernandez-
Otheo y Mora, 1996; Merino de Lucas, 2003; Myro y Fernandez-Otheo,
2004) y otros sobre datos agregados de flujos de inversion (Fernandez-
Otheo, 2002; Fernandez-Otheo y Myro, 2003).

En Mufioz Guarasa (2002) llevamos a cabo un primer analisis cuyo
objeto era determinar el alcance del proceso desinversor en Espafia y
conocer, en su caso, cuales actividades se vieron afectadas por el
mismo, tanto en el sector industrial como en el de servicios para el
periodo 1993-2000 y mas desagregado por actividades para 1998-2000.
Respecto al sector servicios concluia que no se estaba produciendo un
proceso desinversor importante, excepto en el caso de las entidades
bancarias foraneas. En este trabajo se hacia mencion a algunas de las
deficiencias que mostraba la informacion estadistica para el estudio de
la desinversion.

1 En el periodo 1990-1994 ocupdé el quinto lugar y desde 1995 a 1999 el
séptimo. Véase United Nations (2004, 304).

2 Declaracion por escrito (Parlamenteo Europeo) presentada de conformidad con
el articulo 51 del Reglamento por Claude Moraes, Stephen Hughes, Imelda Real,
Marie-Hélene Gillig y Alejandro Cercas sobre el desplazamiento (offshoring) de
puestos de trabajo europeos hacia Asia, Africa y América Latina (4 de febrero de
2004).
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La aparicion reciente de informacion estadistica mas depurada, y
temporalmente mas amplia, sobre inversion directa extranjera vy
desinversion y el hecho de que no existan estudios sobre la
deslocalizacion de las empresas extranjeras en el sector servicios nos ha
llevado a la elaboraciéon del presente trabajo. El objetivo planteado, es
por tanto, determinar la relevancia del fendmeno desinversor en el
sector servicios en Espafia en el periodo 1993-2004 y conocer, en su
caso, las principales actividades afectadas por el mismo. El trabajo
quedara estructurado de la siguiente forma: tras esta introduccion, en la
seccion 2 se abordaran los conceptos de deslocalizacion y de
desinversion y las estadisticas que pueden medir los mismos. Se
prestara una especial atencidon a las deficiencias que presentaban las
estadisticas y a su correccion a lo largo de estos afios. En la seccion 3 se
realizard un estudio empirico donde se estimara la desinversién con la
nueva informacidon y se analizara su evolucion respecto a la inversion
bruta. Posteriormente, se llevara a cabo este mismo analisis para las
diferentes actividades terciarias. El trabajo finalizarA con unas
conclusiones.

2. ASPECTOS CONCEPTUALES Y METODOLOGICOS

a deslocalizacion empresarial se ha considerado tradicionalmente

como el traslado de actividades productivas desde paises

industrializados a paises en desarrollo para aprovechar los menores
costes laborales. Pero la evidencia muestra que la mayoria de estos
procesos estan teniendo lugar entre paises desarrollados, como ocurre
en el caso del sector servicios, lo que indica que esto no es un asunto
primordial norte-sur (United Nations, 2004, 147), aunque con una
tendencia al crecimiento de esos movimientos en esa direccion. De otra
parte, la deslocalizacion se ha asociado a la blisqueda de bajos costes y
existen numerosos estudios que asi lo confirman (Bajpai et al, 2004; CM
Insight et al, 2004; IBM and Oxford Intelligence 2004; UNCTAD and
RBSC, 2004). Sin embargo, existen otras causas que originan la
deslocalizacién, entre las que se pueden encontrar la buUsqueda de
mercados, de calidad de los servicios, etc. Por lo tanto, consideramos,
de una manera mas amplia, como deslocalizacion de la inversion directa
extranjera a aquel proceso por el cual una empresa de capital foraneo
situada en un pais toma la decisién de abandonar su actividad total o
parcialmente para situarla en otro pais, cualquiera que sea la causa que
la determine (Mufioz Guarasa, 2002, 20).

La deslocalizacion trae consigo una desinversion en un pais y una nueva
inversion en otro y la secuencia en que se lleva a cabo puede ser
diferente. Puede ocurrir que la empresa realice una inversion en el
exterior y posteriormente liquide la inversiéon -o parte de ella- que
previamente habia hecho en el pais que estaba situada u,

Instituto Universitario de Analisis Econémico y Social 7
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opuestamente, realice primero la liquidacion y a continuacion la
inversion en el exterior. En cualquier caso, el proceso de deslocalizacion
lleva implicito una desinversion porque de lo contrario constituiria
Unicamente una inversion de una empresa extranjera situada en un pais
X en un pais y3. Myro y Fernandez-Otheo (2004, 186) consideran que el
proceso de deslocalizacion de empresas que afecta a Espafia es, en
parte, complementario y, en parte, superpuesto a otro de desinversion
de capital extranjero.

Teniendo en cuenta que el ambito geografico que nos ocupa es el pais
en el que esta situada la empresa extranjera susceptible de ser
trasladada a otro pais, lo realmente importante sera la desinversion, que
constituira el objeto de estudio de este trabajo. No obstante, no
podemos olvidar que este tipo de operacion es condicién necesaria para
el proceso de deslocalizacion, pero no suficiente, de forma que una
desinversién no siempre implica una deslocalizacién. La desinversion
sera preocupante en la medida en que afecte negativamente al stock de
capital extranjero.

Para conocer las fuentes estadisticas que ofrecen datos de desinversion,
tendremos que comenzar por las correspondientes a la inversion
extranjera. La presencia de capital foraneo en una economia se puede
conocer mediante diferentes tipos de informacion:

= El control que tienen las empresas extranjeras sobre la actividad
econdmica del pais. Se puede medir a través del nimero de firmas
con participacion foranea sobre el total existente o del capital.
También a través de la produccién, valor afiadido, ventas, empleo,
etc., que generan estas compafiias.

» Los flujos de inversidon extranjera directa o volumen invertido por no
residentes en un afio determinado.

= El stock de inversion extranjera calculado, habitualmente, mediante
la acumulacién en el tiempo de los flujos de inversion directa
extranjera.

En Espafa alguna informacién contenida en el primer punto se puede
obtener a partir de la Encuesta sobre Estrategias Empresariales
realizada por la Fundacién SEPI, pero so6lo para las firmas
manufactureras. Los flujos o stock de inversion extranjera se pueden
obtener a partir de la Balanza de Pagos y del Registro de Inversiones,
pero en el primer caso no existe posibilidad de conocer cifras
desagregadas sectorialmente. Por lo tanto, la dnica fuente que
suministra este tipo de datos en el sector servicios es la procedente del
Registro de Inversiones elaborado por la Direcciéon General de Comercio
e Inversiones (DGCI) que sera la utilizada en este trabajo y a la que nos
referiremos seguidamente.

3 Si esa empresa procede del pais y, el proceso se denomina relocalizacion.
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La obtencion de esta serie estadistica que nos permitiera disponer de
cifras de inversion y, especialmente, de desinversion no ha sido una
tarea facil. El Real Decreto (RD) 671/1992, de 2 de julio, sobre
inversiones extranjeras -ya derogado- imponia la obligacion de declarar
las inversiones extranjeras en Espafia y su liquidacion al Registro de
Inversiones. Sin embargo, no serd hasta 1998 cuando comenzé a
publicarse cifras de inversion neta* y, por ende, hubo la posibilidad de
conocer el volumen de desinversion o liquidacion (diferencia entre
inversion bruta e inversion neta). Por otro lado, la publicacion del RD
664/1999, de 23 de abril sobre inversiones exteriores supuso una nueva
modificacion metodoldgica respecto a los datos publicados en esos
altimos afios -1997-1999-°>. No obstante, la Direccion General de
Comercio e Inversiones construyd una serie homogénea basada en el
Registro de Inversiones que incorporaba esos cambios desde el afio
1997 y que ampli6 retrospectivamente hasta 1993. Con esta
informacién se llevé a cabo un analisis para el periodo 1993-2000 sobre
la desinversion en los diferentes sectores. En dicho estudio se ponia de
manifiesto algunas de las dificultades metodoldgicas que planteaban los
datos de desinversién, algunas de las cuales se han subsanado y a las
que haremos referencia a lo largo de esta seccion.

Para analizar el concepto de desinversidon nos referiremos previamente
al de inversion directa extranjera. Es definida por el V Manual de la
Balanza de Pagos del Fondo Monetario Internacional como aquella que
refleja el objetivo, por parte de una entidad residente de una economia,
de obtener una participacion duradera en una empresa residente de otra
economia. El concepto de participacién duradera implica la existencia de
una relacién a largo plazo entre el inversionista y la empresa que recibe
la inversion y un grado significativo de influencia del inversionista en la
direccion de la empresa (FMI, 1993, 89). Se considera que ejerce una
influencia efectiva en la gestibn o control de la sociedad cuando la
participacion sea igual o superior al 10 por 100 del capital social -
independientemente de que sea cotizada o no-. La legislaciéon vigente en
Espafia no hace referencia explicitamente a la inversion directa
extranjera, pero el Registro de Inversiones considera como tal a:

4 Se ofreci6 esa informacion desde 1996. Véase Boletin de Informacion
Comercial Esparfiola (1998). Para afios anteriores s6lo se disponia de cifras de
inversion bruta puesto que procedian de los proyectos de verificacion vy
autorizacion de la inversion extranjera en Espafia. Para un analisis comparativo
entre esta informacioén y la procedente del Registro se puede ver Mufioz Guarasa
(2000).

5 A partir de la entrada en vigor del citado Real Decreto ya no se incluirian en
las cifras de inversidn extranjera los préstamos concedidos por la matriz
extranjera a la filial espafiola con una vida media ponderada superior a cinco
afios y otorgados con el fin de mantener vinculos econémicos duraderos asi
como los anticipos reintegrables concedidos por no residentes a sus
establecimientos y sucursales en Espafia ni tampoco las inversiones efectuadas
por sociedades espafiolas con una participacion en su capital de empresas
extranjeras mayor al 50 por 100 y por sucursales o establecimientos en Espafa
de no residentes
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Los flujos de inversiéon en sociedades que no cotizan en Bolsa.

Los flujos de inversion en sociedades cotizadas en las que el inversor
adquiere al menos un 10 por 100 del capital de la empresa
espafiola®.

La constitucidon y ampliacion de la dotacién de sucursales, cuentas en
participacién, fundaciones, etc.

si, la inversion directa extranjera en Esparia en términos brutos recoge
los siguientes tipos de operaciones’ :

Constitucion de sociedad o sucursal.

Ampliacién de capital de sociedad o dotaciéon asignada a sucursal.
Adquisicion de acciones o participaciones a residentes, a titulo
oneroso.

Adquisicion a residentes de derechos de suscripcion u otros
analogos que por su naturaleza den derecho a participacion en el
capital.

Adquisicion de otros derechos politicos a residentes.

Adquisicion de obligaciones convertibles en acciones.

Transmision lucrativa (donacién intervivos o transmisiébn mortis
causa) en favor de un no residente.

Transmisiones entre no residentes.

Cambio de residencia o de domicilio social.

Otras.

Los tipos de operaciones de liquidacion o desinversion, por tanto, son los
siguientes:

Disolucién de sociedad o sucursal.

Reduccion de capital de sociedades o de dotacion asignada a
sucursales.

Transmision de acciones o participaciones a residentes, a titulo
oneroso.

Transmision a residentes de derechos de suscripcion u otros
analogos que por su naturaleza den derecho a participacion en el
capital.

Venta de otros derechos politicos a residentes.

Conversion de obligaciones en acciones, amortizacion o transmision
de obligaciones convertibles.

Transmision lucrativa (donacidn intervivos o mortis causa) a favor
de un residente.

Transmisiones entre no residentes.

Cambio de residencia o de domicilio social.

Otras.

Se incluyen a partir de 1999.
Véase Resolucion de 21 de febrero de 2002 de la Direcciobn General de
Comercio e Inversiones.
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Asi, se contabilizaban como desinversidon operaciones de transmisiones
que se realizaban entre no residentes respecto a las cuales hay que
tener en cuenta algunas cuestiones ya apuntadas anteriormente®. Estas
operaciones se incluian en la inversion bruta, pero no suponian una
nueva aportaciéon de capital, sino simplemente un trasvase de la
titularidad de los activos de un no residente a otro no residente. De esta
forma, se estaba supravalorando la inversion bruta y, por tanto, el
fenédmeno inversor. Igualmente se estaba supravalorando el fenémeno
desinversor, puesto que se incluian en las liquidaciones operaciones que
no representan una disminuciéon del stock de capital. A partir de 2003 la
Direccibn General de Comercio e Inversiones ha eliminado, y con
caracter retroactivo hasta 1993, de la inversion bruta, las transmisiones
entre no residentes y las operaciones de reestructuracion accionarial
dentro de un mismo grupo empresarial y le denomind inversién bruta
efectiva. Esta puede reflejar los aumentos o disminuciones de capital.

Otro de los problemas planteados ha sido las inversiones canalizadas a
traves de la Entidades de Tenencia de Valores Extranjeros (ETVES).
Estas sociedades, cuyo objeto comprende la actividad de gestién y
administracién de los fondos propios de entidades no residentes en
territorio espafol, fueron creadas con el fin de eliminar la doble
imposicion fiscal. Estan reguladas por el articulo 30 de la Ley 6/2000 de
13 de diciembre por la que se aprueban medidas fiscales urgentes de
estimulo del ahorro familiar y a la pequefia empresa que modifico la Ley
43/1995 de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades®. Las
inversiones consistentes en el establecimiento y ampliacion de ETVEs
por inversores no residentes comportan formalmente una declaracion de
inversion extranjera en Espafia (por la titularidad de todo o parte del
capital de una sociedad espariola por no residente) y una declaracién de
inversion espafiola en el exterior (por la titularidad de todo o parte del
capital de una sociedad extranjera por un residente). Las ETVESs son, por
lo general, simples «cascadas» y su existencia obedece casi
exclusivamente a estrategias de optimizacién fiscal por parte de sus
accionistas extranjeros (Direccion General de Comercio e Inversiones,
2005, 50). Asi, estas sociedades reciben flujos de inversion que
automéaticamente se dirigen a otro pais, es decir, son flujos de paso. Por
tanto, aunque se contabilizan como inversion recibida no permanecen en
el sistema productivo espafiol por lo que deben descontarse de la misma
para obtener una informacibn mas fidedigna. La DGCI ofrecié, en
principio, este tipo de informacién desglosada sectorialmente para los
afnos 2001-2003.

Muy recientemente, en junio de 2005 la DGCI ha publicado una serie
desde 1993 a 2004 de inversion bruta a la que ha deducido las
transmisiones entre no residentes y las operaciones de reestructuracion

8 Véase Mufioz Guarasa (2002, 25).

9 Ha habido diversas normas que han modificado el regimen de estas entidades.
Para un amplio estudio se puede ver Lopez Ribas (2001). Una de las udltimas es
el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.
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accionarial dentro de un mismo grupo empresarial'® y las inversiones
realizadas en ETVES y de inversion neta y ofrece estas informaciones
desglosadas por actividades. Ello nos permitira realizar un analisis del
proceso inversor-desinversor en el sector servicios mas cercano a la
realidad.

Adentrandonos en los aspectos sectoriales, la distribucion de la inversion
por ramas de actividad atiende a la Clasificaciéon Nacional de Actividades
Econdmicas (CNAE) de 1993 a un nivel de desagregacion de dos digitos.
La inversion directa extranjera en el sector servicios y la desinversion se
considerara a aquellas materializadas a través de las operaciones
mencionadas anteriormente, en la que la empresa objeto de inversiéon o
de desinversion ejerce -0 ejercera en su caso- una actividad terciaria.

Una de las dificultades planteadas a nivel sectorial es que aparece
«Gestion de sociedades y tenencia de valores» que estan formados por
«Holding de sociedades espafiolas» y «<Empresas de tenencia de valores
extranjeros». La inversion realizada a través de estas ultimas se ha
eliminado de las estadisticas por las razones ya apuntadas. Los holding
de sociedades espafiolas son empresas tenedoras de acciones de
sociedades espafiolas. Es decir, los no residentes invierten en nuesto
pais a través de estas empresas, las cuales son intermediarias entre la
empresa inversora y la destinataria final de la inversion. Asi, aunque
estas empresas se consideran actividades de servicios, no se conoce
cual es el destino final de las inversiones, lo que puede desvirtuar, en
parte el andlisis sectorial (Mufioz Guarasa, 2001, 125). No obstante,
para tratar este tema en su justa medida hay que sefalar que la
inversion neta canalizada a través de estas empresas desde 1993 a
2004 ha supuesto algo menos del 4 por 100 del total recibido en el
sector servicios en el conjunto del periodo y un 2,47 por 100 de la
inversion total.

Actualmente, la DGCI calcula la inversion neta restando a la inversion
bruta las desinversiones declaradas al Registro, por causa de
transmisiones (onerosas o lucrativas) o de liquidaciones parciales
(reducciones de capital) o totales (disoluciones o quiebras) y publica
informacién sectorial de inversion bruta y neta. A partir de esta nueva
informacién hemos calculado las desinversiones asi como el porcentaje
de estas sobre la inversion bruta. En primer lugar, realizamos estos
célculos para la industria y los servicios, en segundo lugar, para las
diferentes actividades terciarias —secciones de la CNAE- y finalmente,
para estas mismas desglosadas a un nivel de desagregacion de dos
digitos —divisiones de la CNAE.

10 A partir de entonces deja de utilizarse el término «efectiva» porque toda la
informacion ofrecida a partir del boletin n® 21 son efectivos —puesto que se
deducen ese tipo de operaciones- y no se ofrecen datos de inversion registrada.
Por lo tanto, en adelante por «inversion» debe entenderse « inversion
efectiva ». Véase Direccion General de Comercio e Inversiones (2005, 50).
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Los procesos inversores estan intimamente ligados a los desinversores.
Asi, no es suficiente el simple analisis de la inversion neta para ver el
alcance del proceso desinversor, puesto que podria conducir a
interpretaciones equivocas por la falta de informacidn conjunta de
ambas variables (inversién bruta y liquidacion). Por ello es necesario
analizar cobmo varia a lo largo del tiempo el volumen de inversiéon que se
liguida sobre el volumen de entrada de capital extranjero. En la medida
en que el primero supere al segundo (ratio>100) implicaria una
reduccion del stock de capital foraneo con los consiguientes efectos
negativos que podria provocar sobre la producciéon y el empleo.

3. ESTUDIO EMPIRICO DE LA DESINVERSION EN EL SECTOR SERVICIOS

3.1. Analisis frente a la industria.

El sector servicios ha sido el principal receptor de inversion directa
extranjera en Espafia en el conjunto del periodo 1993-2004 tanto en
términos brutos (65,78 por 100) como en términos netos (66,39 por
100), siendo estos porcentajes mas del doble de los recibidos por la
industria. Los factores que han determinado este auge de los flujos de
IDE en Espafia responden, en general, a los acaecidos a nivel
internacional. Entre ellos hay que destacar el propio proceso de
terciarizacion que ha tenido lugar en los paises desarrollados, la
liberalizacion de los regimenes regulados de la IDE, especialmente en
aquellos que estaban cerrados a las entradas de capital extranjero.
Asimismo, los avances espectaculares en las tecnologias de la
informacién y de las comunicaciones (TICs) y la aparicion de nuevos
servicios basados en el uso de la informacion y el conocimiento durante
la década de los noventa han sido claves en la expansién de la IDE en el
sector terciario. Por otro lado, hay que tener en cuenta los factores
relacionados con las estrategias de las empresas tales como los
procesos de fusiones y adquisiciones transnacionales llevados a cabo en
estos ultimos afios.

Al margen de todos estos factores, la propia naturaleza del sector
servicios, su inseparabilidad entre productor y consumidor, ha sido una
causa argumentada tradicionalmente de la eleccién de la inversiéon
directa extranjera como forma de expansiéon internacional ante la
imposibilidad de ser utilizadas otras férmulas como el comercio. No
obstante, algunos cambios recientes como la aparicion de las TICs han
permitido comerciar con ciertos servicios que antes no podian ser objeto
de transacciones transfronterizas, pero pese a ello, el crecimiento de las
inversiones en el exterior procedentes de los paises desarrollados sigue
siendo muy superior al de las exportaciones (Véase Mufioz Guarasa,
2005). Por lo tanto, la naturaleza de las actividades terciarias justifica,
en parte, la importancia de la inversidon directa extranjera frente a otros
modos de internacionalizacion y frente a la industria.
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Las desinversiones que han tenido lugar en el sector servicios también
han sido mayores que en la industria, duplicando a éstas. Sin embargo,
hay que tener en cuenta que para analizar la transcendencia de los
procesos desinversores es mas acertado relativizar las cifras de
desinversién con relacion a la inversién bruta en lugar de utilizar la
desinversion en valores absolutos. Asi, cuando se ha estimado este ratio
se comprueba que son muy similares en ambos sectores, alcanzando en
la industria un 45,03 por 100 y en los servicios un 44,96 por 100
(cuadro n© 1). Sin embargo, ello no implica que el proceso
inversor/desinversor acaecido en ambos sectores a lo largo del periodo
haya tenido lugar de forma similar.

CuaDRO 1.
Inversion directa extranjera recibida en Espafia y desinversion,
1993-2004 (millones de euros)*

l. bruta % . neta % Desinversion Des./c;)bruta
Agricultura 666,34 0,55 383,31 0,58 283,03 42,08
Industria 38.891,71 31,98 21.377,31 32,23 17.514,40 45,03
Construccion 2.051,95 1,69 533,50 0,80 1.518,45 74,00
Servicios 79.998,17 65,78 44.030,23 66,39 35.967,94 44,96
Total 121.608,17 100,00 66.324,35 100,00 55.283,82 45,46
Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.
Nota (*): Flujos acumulados. Excluidos ETVEs
La trayectoria de la inversion bruta en el sector servicios a lo largo de
estos afios es bastante clara (grafico n°® 1). Ha seguido una senda
ascendente™ que ha tenido su punto de inflexion en el afio 2000'?,
momento a partir del cual comienza a descender de forma continuada,
de acuerdo con lo acontecido a nivel mundial*®. Por otro lado, se puede
comprobar como la inversiéon recibida por este sector ha superado en
todos los afios —con la excepcion de 1994- a la recibida por el sector
industrial.
1 Con la tnica excepcién del afio 1996.
2 El excepcional volumen de IDE en ese afio responde a una operaciéon de
elevada cuantia consistente en la adquisiciéon de los titulos de la empresa de
telecomunicaciones Airtel por parte de la britanica Vodafone.
13 De acuerdo con los datos de la UNCTAD las entradas de IDE total a nivel
mundial han caido 41,1, 17 y 17,6 por 100 los afios 2001, 2002 y 2003,
respectivamente.
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GRAFICO 1.
IDE bruta recibida en Espafia, 1993-2004 (millones de euros)
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Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.

Si se analiza la evoluciéon de la inversion neta se puede comprobar que
también ha seguido una senda creciente hasta el afio 2000 —con bajadas
en algunos afios como 1994, 1996 y 1997- a partir del cual comienza a
descender progresivamente hasta convertirse en negativa en el afo
2004. Es decir, por primera vez en el periodo, la desinversion ha
superado a la inversion bruta, hecho que se habia producido con
anterioridad, en 1998, en el sector industrial.

GRAFICO 2.

IDE neta recibida en Espafia, 1993-2004 (millones de euros)

20000

15000 -

10000 1 @ Industria
5000 - W Servicios

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2

-5000

Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.

El volumen de desinversiones registradas en el sector servicios comienza
a adquirir importancia hacia final de los afios noventa —siendo de
especial transcendencia en el afio 2000 y 2004. Sin embargo, lo mas
llamativo o preocupante no es su valor, sino la tendencia creciente que
tiene, en general, a lo largo del periodo y lo que es mas importante, el
hecho de que a partir del afio 2000 la inversion bruta en este sector cae
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continuadamente, mientras que las desinversiones tienden a aumentar.
Asi, cuando se analiza la evolucién del porcentaje que representa la
desinversién sobre la inversion bruta se obtienen las siguientes
conclusiones: Se observan dos fases claramente diferenciadas 1993-
2000 y 2001-2004. La fase 1993-2000 se caracteriza porque, primero,
en general, el porcentaje de desinversion sobre la inversion bruta es
mayor en la industria que en los servicios; segundo, la evoluciéon de este
ratio en ambos sectores es bastante fluctuante; y tercero, la media
anual de este ratio era en la industria del 63,43 por 100 y en los
servicios del 37,71 por 100. En la fase 2001-2004 se producen varios
cambios destacables. En primer lugar, este ratio crece continuamente en
los servicios, contrariamente a lo que ocurre en la industria'*. En
segundo lugar, la media anual de ese porcentaje es para la industria del
23,59 por 100 y para los servicios del 69,75 por 100. En definitiva, se
ha producido un gran cambio en el proceso inversor-desinversor del
sector servicios a partir del afo 2000 consistente en un aumento
continuado de las desinversiones realizadas con relaciéon al de las
inversiones brutas, de forma que en el afio 2004 las desinversiones
superan a las inversiones brutas, viéndose negativamente afectado el
stock de capital extranjero.
CUADRO 2.
Desinversion /ZInversion bruta,
1993-2004  (%0)

Afo Industria Servicios
1993 38,39 30,35
1994 57,39 43,37
1995 48,48 29,70
1996 63,23 41,34
1997 45,94 50,05
1998 102,33 39,73
1999 53,54 40,57
2000 98,11 26,59
(1993-2000) (*) 63,43 37,71
2001 35,49 39,45
2002 18,31 43,61
2003 14,61 56,16
2004 25,96 139,79
(2001-2004) (*) 23,59 69,75

Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.
Nota (*): Media anual del periodo

4 Con la excepcion del afio 2004 en el que aumenta.
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3.2. Analisis de las actividades de servicios.

Tras este primer analisis podemos pensar que el proceso desinversor en
Espafia en el conjunto de servicios no reviste una especial importancia,

por lo menos,
acercarnos mas fielmente a

hasta principios del

siglo XXI.

Sin embargo, para
la veracidad de esta afirmacion sera

necesario profundizar en el estudio de las inversiones/desinversiones de
las diferentes actividades terciarias (cuadros n°® 3y n°® 4).

Inversion directa extranjera recibida en Espafia y desinversion en el

CUADRO 3.

sector servicios, 1993-2000

(millones de euros)*

Des./
l. bruta % . neta % Desinversion I.bruta
(%)
Comercio 6.740,88 12,88 3.717,02 10,73 3.023,86 44,86
Hosteleria 1.312,54 2,51 723,42 2,09 589,12 44,88
Transporte y 17.944,65 34,27 17.031,43 49,16 913,22 5,09
comunicaciones
Intermediaciéon
financiera, banca 9.382,76 17,92 2.276,02 6,57 7.106,73 75,74
y seguros
Act. inmobiliarias
y servicios 11.784,70 22,51 7.561,77 21,83 4.222,93 35,83
empresariales
Gestion de soc. y
tenencia de 2.909,11 5,56 1.612,14 4,65 1.296,97 44,58
valores
Otros 2.280,69 4,36 1.720,03 4,97 560,66 24,58
Total 52.355,32 | 100,00 34.641,84 | 100,00 17.713,49 33,83

Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.

Nota (*): Flujos acumulados. Excluidos ETVEs
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CUADRO 4.
Inversion directa extranjera recibida en Espafia y desinversion en el
sector servicios, 2001-2004
(millones de euros)*

Des./
l. bruta % . neta % Desinversion | |. bruta
(%0)
Comercio 4.699,91 17,00 805,54 8,58 3.894,37 82,86
Hosteleria 1.217,57 4,40 539,71 5,75 677,86 55,67
Transporte y 7.126,97 | 25,78  2.749,37 | 29,28 4.377,60 61,42
comunicaciones
Intermediacion
financiera, bancay | 6.146,90 22,24 2.010,34 21,41 4.136,56 67,30
seguros
Act. inmobiliarias
y servicios 6.296,91 22,78 2.414,07 25,71 3.882,83 61,66
empresariales
Gestién de soc. y
tenencia de 270,40 0,98 26,97 0,29 243,42 90,02
valores
Otros 1.884,19 6,82 842,39 8,97 1.041,81 55,29
Total 27.642,85 | 100,00 9.388,39 100,00 18.254,45 66,04

Fuente : Registro de Inversiones. Elaboracion propia.
Nota (*): Flujos acumulados. Excluidos ETVEs

El principal receptor de IDE bruta en el periodo 1993-2000 ha sido los
transportes y comunicaciones que ha recibido un 34,27 por 100 sobre el
total de servicios, seguido de las actividades inmobiliarias y servicios
empresariales (22,51 por 100), intermediacion financiera, banca y
seguros (17,92 por 100) y comercio (12,88 por 100). En términos netos
son igualmente estas actividades las principales receptoras. Sin
embargo, ha sido la intermediacion financiera, banca y seguros la que
mas volumen de desinversiones ha tenido, suponiendo un 75,74 por 100
de la inversion bruta. El resto de las actividades no han tenido un
volumen de desinversiones superior al 50 por 100 de las inversiones
brutas.

En el periodo 2001-2004 son igualmente los principales receptores de
IDE bruta los transportes y comunicaciones (25,78 por 100), actividades
inmobiliarias y servicios empresariales (22,78 por 100), intermediacion
financiera, banca y seguros (22,24 por 100) y comercio (17 por 100) y
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los mismos en términos netos. Cuando se observa el comportamiento de
las desinversiones en dichas actividades (grafico n°® 3) se puede
comprobar como han experimentado un gran aumento en estos ultimos
afos. El hecho mas destacable en este periodo es el aumento del ratio
de desinversiones respecto a la inversién bruta en todas las actividades
con relaciéon al periodo anterior —con la excepcién de la intermediaciéon
financiera, banca y seguros. Todas ellas han superado con creces el 50
por 100. Asi, las empresas de gestiéon de sociedades y tenencia de
valores han liquidado un 90,02 por 100 de la inversion bruta. Sin
embargo, esta cifra no tiene una especial importancia, dado que esta
actividad sélo representa un 0,98 por 100 de la inversiéon bruta obtenida
en toda esta fase en el sector servicios. El sector comercial ha liquidado
un 82,86 por 100 de la inversion bruta, la intermediacion financiera,
banca y seguros un 67,30 por 100, las actividades inmobiliarias y
servicios empresariales un 61,66 por 100 y los transportes vy
comunicaciones, que el es principal receptor, ha liquidado un 61,42 por
100. Por lo tanto, podemos observar como en estos udltimos afios se ha
intensificado el proceso desinversor en la mayoria de las actividades de
servicios.

GRAFICO 3.
Desinversion directa extranjera en el sector servicios, 1993-2000 y
2001-2004 (millones de euros) (*)
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Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.

Nota (*): Flujos acumulados medios anuales. Excluidos ETVEs.

Nota (**): Las categorias completas de los graficos se pueden ver en el cuadro
anterior.

Para conocer la transcendencia del fenédmeno desinversor en el sector
servicios tendremos que comprobar, en primer lugar, si ese fendmeno
es generalizado, es decir, si afecta o0 no a un numero importante de
actividades. En segundo lugar, si se manifiesta un aumento continuado
en el tiempo de este este proceso desinversor. Para ello analizaremos la
evolucién del ratio desinversidon/inversién bruta para las actividades
terciarias a lo largo de todos los afios del periodo (cuadro n°® 5) y a
continuaciéon nos adentraremos en el andlisis de las diferentes
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actividades a un mayor nivel de desagregacion de la CNAE (cuadros n® 6

al n°® 11).
CUADRO 5.
Desinversion Zlnversion bruta, 1993-2004 (%)
Transporte Interm. Act. inmob. y Gesélcon de
Afo | Comercio | Hosteleria P financiera, serv. -y Otros
y com. . tenencia
banca y seg. | empresariales
de valores
1993 16,09 15,55 32,59 36,74 40,46 24,91 56,18
1994 31,46 32,63 34,74 58,33 45,54 52,46 35,42
1995 45,21 42,38 9,68 22,52 20,26 83,23 29,04
1996 44,23 71,46 7,22 94,11 25,41 36,23 29,01
1997 49,68 49,80 33,80 121,29 44,07 38,37 21,50
1998 69,10 28,10 14,93 34,99 36,40 56,62 13,85
1999 80,79 44,82 21,28 47,43 31,60 39,85 39,95
2000 22,02 59,99 1,55 131,71 46,59 33,49 15,29
2001 63,82 35,53 19,59 34,16 37,99 92,17 77,78
2002 12,06 41,58 63,67 33,19 39,24 14,82 30,05
2003 182,16 90,25 6,63 33,96 75,88 19,88 36,32
2004 80,61 74,52 473,68 161,43 112,44 59,06 93,87
Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.
a) Comercio
El porcentaje de desinversiones con relacion a la inversiéon bruta
tiende a aumentar hasta el afio 1999, pero a partir de entonces
tiene grandes oscilaciones. Es destacable el valor alcanzado en
2003, de forma que de cada 100 euros invertidos se han
desinvertido 182,16. Esta cifra es consecuencia de las altas
desinversiones realizadas en el comercio al por menor, hecho que
no se repite en el afio siguiente.
CUADRO 6.
Inversion directa extranjera recibida en Comercio y desinversiéon, 2003
(millones de euros)
l. bruta . neta Desinversion
VenFa mantenimiento y reparaciéon 34.46 28.77 5.69
vehiculos motor
Comerc_lo mayor e intermediacién 630,76 507.55 123.21
comercio
Comgruo por menor excluidos 173,19 1.225.16 1.398.35
vehiculos motor
Total Comercio 838,41 -688,84 1.527,25
Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.
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b)

Otras inversiones netas negativas puntuales se han producido en
1998 en el comercio al por menor (33,29 millones de euros) y en
2004 en venta, mantenimiento y reparacion de vehiculos motor
(148,08 millones de euros).

Hosteleria

Parece que este ratio tiende a aumentar a lo largo del periodo
con fases de altibajos. Sin embargo, en ningln caso es superior a
cien, es decir, la inversion neta no ha sido negativa en ningdn
ano, por lo que no se puede decir que este sector sufra
movimientos desinversores importantes.

¢) Transporte y comunicaciones

La desinversion realizada en este sector respecto al volumen de
inversion ha sido bastante bajo en todo el periodo. Sin embargo,
en el afo 2004 las desinversiones han sido casi 5 veces la
inversion bruta, hecho que no tiene precedentes en ningun otro
sector. Esto ha sido consecuencia de las altas desinversiones que
se han producido en las actividades anexas a los transportes y en
las telecomunicaciones.

CUADRO 7.

Inversion directa extranjera recibida en Trasporte y comunicaciones y

desinversion, 2004
(millones de euros)

l. bruta I. neta| Desinversion
Transporte terrestre y por tuberia 25,12 25,01 0,11
Transpo_rt,e r_narlt'lmo, cabotaje y 81,01 81,06 0.85
navegacion interior
Transporte aéreo y espacial 65,25 65,25 0,00
Actividades anexas a los transportes 83,41 -1491,08 1574,49
Telecomunicaciones 199,21 -380,18 579,39
Total Transporte y comunicaciones 454,90 -1.699,94 2.154,84

Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.

d)

Ademas, también se han producido inversiones netas negativas,
pero poco importantes, en los afios 2000 y 2002 en el transporte
terrestre, en 1998, 1999 y 2000 en el transporte maritimo, en
1994, 1997 y 1998 y 2001 en el aéreo y en el 2001 y 2003 en las
actividades anexas a los transportes.

Intermediacion financiera, banca y seguros

En el sector financiero el volumen de desinversiones sobre la
inversion bruta ha tenido grandes oscilaciones a lo largo de los
aflos, pero hay que destacar los altos valores alcanzados en
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algunos de ellos. Asi, en 1997 este porcentaje fue de 121,29 por
100, en el afio 2000 de 131,71 y en el 2004 de 161,43 por 100.
Podemos comprobar, por un lado, como este sector es en el que
mas tempranamente se han producido  movimientos
desinversores importantes y, por otro, como estos se repiten a lo
largo de los afios.

CUADRO 8.

Inversion directa extranjera recibida en Intermediacion financiera,

banca y seguros y desinversion, 1997
(millones de euros)

l. bruta l. neta Desinversion
B_anca_y otros intermediarios 179,92 88,69 91,23
financieros
Seguros y planes de pensiones, 155,12 -133,05 288,17
excepto seguridad social obligatoria
Actlwdad_es _guxﬂlares_a la 20,61 31,35 51,96
intermediacion financiera
Total Intermediacion financiera, banca y 355.65 75,71 431,36
seguros

Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.

CUADRO 9.

Inversion directa extranjera recibida en Intermediacion financiera,
banca y seguros y desinversion, 2000

(millones de euros)

l. bruta l. neta Desinversion
Banca y otros intermediarios
. . 2.200,39 -1.727,48 3.927,87
financieros
Seguros y planes de pensiones, 819,94 663,91 156,03
excepto seguridad social obligatoria
_Act|V|dad_es _a}uxﬂlares_ ala 105,69 72.45 33,24
intermediacion financiera
Total Intermediacion financiera, banca y 3.126,02 991,11 4.117.14
seguros
Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.
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CuADRO 10.

Inversion directa extranjera recibida en Intermediacion financiera,

banca y seguros y desinversion, 2004
(millones de euros)

l. bruta l. neta Desinversion
B_anca_y otros intermediarios 235,34 -1.942.00 2.177.34
financieros
Seguros y planes de pensiones, 1.285,73 869,71 416,02
excepto seguridad social obligatoria
Actlwdad_es _a}uxﬂlares_a la 91,08 81,39 10,59
intermediacion financiera
Total Intermediacion financiera, banca y 1.613.05 -990,90 2603,95
seguros

Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.

En 1997 han sido los seguros y planes de pensiones y las
actividades auxiliares a la intermediacion financiera las
principales responsables de las desinversiones, mientras que en
el afio 2000 y 2004 lo ha sido la banca. También se produjo una
inversion neta negativa en la banca (101,92 millones de euros)
en 1996 y en las actividades auxiliares a la intermediacién
financiera en 1993 (17,74 millones de euros).

Actividades inmobiliarias y servicios empresariales

La desinversion respecto la inversion bruta ha sido baja, si bien
se aprecia una tendencia a aumentar a partir del afio 2001 hasta
alcanzar un valor de 112,44 por 100 en el afio 2004. Esta cifra es
consecuencia, especialmente, de las desinversiones ocurridas en
las actividades informéaticas en dicho afio.

CuaDrO 11.

Inversion directa extranjera recibida en Actividades inmobiliarias y

servicios empresariales, 2004
(millones de euros)

l. bruta l. neta Desinversion
Actividades inmobiliarias 853,84 485,43 368,41
Alqgller maquinaria y 34,99 20,17 5.82
equipo sin operario
Actividades informaticas 117,40 -700,92 818,32
Investigacion y desarrollo 26,62 26,56 0,06
Otras actividades empresariales 260,29 -1,06 261,35
Tota_l ACthldades |r_1m0b|||ar|as y 1.293.14 -160.82 1.453.96
| servicios empresariales

Fuente: Registro de Inversiones. Elaboracion propia.
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Se han producido otras inversiones netas negativas puntuales,
pero de menor envergadura como en el afo 2003 en las
actividades inmobiliarias, en 1994, 1995, 1998 y 2001 en el
alquiler de maquinaria, en 1998 y 2000 en investigacion y
desarrollo y en 1993 en otras actividades empresariales.

f) Gestion de sociedades y tenencia de valores

Incluye Unicamente los holding de sociedades espafiolas. El ratio
de desinversion sobre la inversion bruta ha sido muy fluctuante,
de la misma forma que en otras actividades. No ha alcanzado
valores elevados, en ningun afio ha sido superior a 100, con lo
que no se muestran importantes movimientos desinversores en
este tipo de sociedades.

g) Otros
Este grupo recoge varias actividades de diferente naturaleza®®.
Todas ellas representan s6lo un 5,21 por 100 de la IDE bruta
recibida en el conjunto de servicios a lo largo del periodo 1993-
2004. Las desinversiones con relacion a la inversion bruta no han
sido importantes a lo largo de estos afios, aunque han
aumentado sustancialmente en el ultimo. No obstante, hay que
seflalar que existen algunas actividades que han tenido inversion
neta negativa en algunos afios'®, entre las que hay que destacar
las actividades de saneamiento publico por su reiteracién a lo
largo del tiempo. Asi, en 1996 han supuesto 2,98 millones de
euros, 77,68 en 1999, 43,87 en 2001, 0,76 en 2002 y 34,57 en
2003.

4. RESUMEN Y CONCLUSIONES

Actualmente parece estar gestandose un proceso de deslocalizacion
de los servicios a nivel mundial. El objetivo del presente trabajo

ha sido comprobar si ese fenbmeno esta teniendo lugar en la
economia espafola para lo cual se ha analizado la relevancia del proceso
desinversor en Espafia en el periodo 1993-2004.

La informacién microeconémica que permita cuantificar la
deslocalizaciéon es dificil de obtener, entre otras razones, porque debido
a las efectos que tiene ese fendbmeno en los paises en los que se
produce es mal aceptado socialmente, y por tanto, las empresas no

% Educacién; actividades sanitarias y veterinarias, servicios sociales; actividades
de saneamiento publico; actividades asociativas; actividades recreativas,
culturales y deportivas; actividades diversas de servicios personales y
actividades de hogares como empleadores de personal doméstico.

1 por ejemplo, educacién en 1993 (6,32 millones de euros), actividades
recreativas, culturales y deportivas en 2004 (133,18) y actividades diversas de
servicios personales en 1995 (4,02), en 2001 (72,51) y en 2003 (18,65).
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siempre estan dispuestas a ofrecer noticias al respecto. En este trabajo
se ha utilizado la nueva informacién procedente de la Direccion General
de Comercio e Inversiones a partir de la cual se ha estimado la
desinversion para el conjunto de los servicios como para las diferentes
actividades que lo forman. Asimismo, como el proceso desinversor esta
intrinsecamente ligado al inversor, para el estudio del primero se ha
analizado la evolucion del ratio de desinversion con relacion a la
inversion bruta.

No podemos decir que en Esparfia en el periodo 1993-2004 haya tenido
lugar un proceso desinversor preocupante. Sin embargo, desde
principios de siglo se viene produciendo un aumento continuado de las
desinversiones con relacion a la inversiones brutas recibidas en el
conjunto del sector, de forma que en el afio 2004, la primeras superan a
las segundas, viéndose negativamente afectado el stock de capital
extranjero. Igualmente, en esta fase 2001-2004 se ha podido
comprobar que en todas las actividades de servicios se ha intensificado
el proceso desinversor, con la excepcion de la intermediacion financiera,
banca y seguros, en la que se habia producido con mayor fuerza en los
afios anteriores.

Cuando hemos profundizado en el estudio de las diferentes actividades
de servicios se ha comprobado lo siguiente:

a) Este fendmeno desinversor no es generalizado, puesto que no
afecta a la mayoria de las actividades a lo largo de la década de
los noventa y principios de siglo. Sin embargo, hay que tener en
cuenta el importante cambio ocurrido en el afio 2004 en el que
un gran numero de ellas se han visto afectadas por dichas
desinversiones, las cuales han venido acompafiadas por un bajo
volumen de IDE bruta, de forma que han alcanzado una inversiéon
neta negativa y, consecuentemente, se ha visto reducido el stock
de capital foraneo. Entre ellas se encuentran venta,
mantenimiento y reparacion de vehiculos motor, actividades
anexas a los transportes, telecomunicaciones, banca y otros
intermediarios financieros, actividades informaticas, otras
actividades empresariales y actividades recreativas, culturales y
deportivas. Podriamos pensar que estas desinversiones hayan
respondido al hecho de que en 2004 se han incorporado los
Paises del Centro y del Este a la Union Europea, lo que pudiera
haber motivado el traslado de algunas de las empresas de
servicios hacia esas zonas. Sin embargo, esto no se percibe
cuando se observan los bajos, o en algunos casos nulos,
volumenes de inversidon espafiola destinada a esos sectores en
esos paises, puesto que sigue siendo el destino prioritario los
antiguos paises de la Union Europea como Alemania, Francia,
Reino Unido, Paises Bajos, etc. Asimismo, no representan un
destino de la IDE espafiola en esos sectores los paises menos
desarrollados como India, tal como sucede por ejemplo con la
inversidn norteamericana en relacion con las tecnologias de la
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informacién y comunicacion. Por lo tanto, desde este punto de
vista, no podemos afirmar que estas desinversiones sean parte
de un proceso de deslocalizacién.

No obstante, la informacién agregada puede estar escondiendo
algunas deslocalizaciones de empresas de servicios o0 de partes
de su actividad productiva. Por otro lado, y como ya hemos
puesto de manifiesto, hay que tener en consideracidon que la
desinversion puede ser una operacién en si misma y no una parte
del proceso de deslocalizacion, por lo que la desinversion como
proxy de la deslocalizacion hay que tomarla con cierta cautela.

b) A lo largo del periodo, de entre los grandes receptores de IDE,
sOlo se percibe un proceso desinversor importante en el sector
bancario en el que algunos bancos extranjeros se han visto
obligados a abandonar el mercado espafriol cediendo todo o parte
de sus negocios a entidades nacionales o a recortar su red de
oficinas ante la gran competencia de los grandes bancos y cajas
nacionales.

c) La mayor parte de las desinversiones son puntuales y pueden
responder al propio proceso inversor. Sin embargo, en algunas
actividades se percibe una reiteracion en el tiempo de dichas
desinversiones entre las que se encuentran el transporte aéreo,
las actividades anexas a los transportes, el alquiler de
maquinaria y las actividades de saneamiento publico. No
obstante, estos procesos no son preocupantes si tenemos en
cuenta que dichas actividades son bajas receptoras de IDE,
puesto que ninguna de ellas supera el 1 por 100 del total recibido
en el conjunto del sector servicios en el periodo 1993-2004.

En definitiva, tras el estudio realizado no podemos afirmar que se esté
produciendo un proceso de desinversion preocupante que nos lleve a
pensar en un proceso de deslocalizacion. Sin embargo, los datos mas
recientes apuntan a un cambio que puede indicar el inicio de este
proceso en algunas actividades de servicios de la misma forma que esta
sucediendo a nivel mundial, y como ha ocurrido con anterioridad en
algunas industrias, por lo que habra que tenerlo en consideracion en los
préximos afos.
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