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me es muy grato presentar el Tercer Informe del Observatorio de la Empresa Multinacional Española (oeme) que lleva por 
título: “retos de futuro de la multinacional española”.

la recuperación de los efectos de la crisis financiera y económica global que se desató en el verano de 2008 está siendo 
mucho más lenta, frágil y difícil de lo que cabía esperar en los países desarrollados, y de manera especial en los países 
de la eurozona, sometidos a las incertidumbres sobre el euro y los problemas de excesivo endeudamiento exterior de 
algunos de sus países miembros, entre ellos españa.

en este contexto de dificultades, el sector exterior es fundamental para el crecimiento de la economía española y la 
salida de la crisis, compensando la baja actividad en el mercado doméstico. en los últimos 20 años se ha venido pro-
duciendo una creciente y significativa internacionalización del tejido empresarial español –medida tanto en términos del 
número de empresas exportadoras regulares como de los flujos de inversión directa en el exterior– que alcanzó valores 
máximos en los años centrales de la década pasada, en un entorno económico sin duda netamente favorable y muy 
diferente al actual.

las multinacionales y las empresas españolas internacionalizadas constituyen una clara fortaleza de nuestra economía, 
como lo pone de manifiesto que españa por primera vez dispone de un superávit comercial con la unión europea y que 
su participación en el total de las exportaciones mundiales sea, después de alemania, la que mejor viene resistiendo, de 
entre los grandes países de la unión europea, el auge de los países emergentes.

todo ello subraya, aún más si cabe, la importancia estratégica de la internacionalización, que tiene que ser una apuesta 
estructural para nuestras empresas, un factor de presente y futuro, y no coyuntural. en este sentido cabe destacar dos 
grandes retos: las empresas españolas tienen que ganar peso en los mercados emergentes y reforzar su apuesta por los 
productos de alto valor añadido.

en el presente informe se aportan elementos de análisis y reflexión, así como recomendaciones, basadas en las expe-
riencias de un grupo de multinacionales y empresas españolas internacionalizadas, sobre cómo abordar algunos aspec-
tos clave relacionados con los dos grandes retos antes mencionados.

Quisiera destacar también que este Tercer Informe representa la consolidación de las líneas de trabajo e investigación 
que desde el año 2008 viene desarrollando el oeme, una iniciativa promovida conjuntamente por el iceX y esade que 
cuenta con el importante apoyo desde sus inicios de la fundación banesto y de la fundación pwc.

por último, quisiera agradecer muy sinceramente la colaboración de las empresas participantes en los diferentes talleres 
de trabajo por compartir generosamente sus experiencias en las diferentes temáticas tratadas. es precisamente esta 
colaboración a tres bandas entre el mundo empresarial, las instituciones públicas y el mundo académico la que convierte 
al observatorio en un instrumento de apoyo a la internacionalización empresarial particularmente relevante y útil.

 Jaime García-legaz
 secretario de estado de comercio
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en esta tercera edición del Informe del Observatorio de la Empresa Multinacional Española (oeme) 
se presentan los trabajos de investigación realizados a lo largo de más de un año y medio por un 
grupo de seis profesores y cuatro investigadores pertenecientes a cinco departamentos acadé-
micos (economía, política de empresa, ciencias sociales, dirección de marketing y dirección de 
personas y organización) y a tres centros de investigación de esade (centro de la marca, instituto 
de innovación social y oeme).

el presente informe está formado por cinco capítulos, agrupados en dos grandes bloques temáti-
cos, más un capítulo final de conclusiones.

los dos trabajos que forman el primer bloque ofrecen una panorámica de conjunto; por una parte, del 
grado de apertura exterior de la economía española tanto desde la perspectiva del comercio como de 
la inversión exterior, con especial énfasis en los cambios en la localización geográfica y en la composi-
ción sectorial de la ied española (capítulo 1) y, por otra, de las respuestas de las multinacionales es-
pañolas ante el complejo y difícil escenario surgido tras la crisis financiera global de 2008 (capítulo 2).

el segundo bloque está formado por tres estudios empíricos. en ellos se abordan, desde diferentes 
ámbitos, el dilema central que tienen que resolver las empresas multinacionales para llevar a cabo 
la mayor parte de sus actividades: equilibrar la adaptación local con la integración global.

en el primero de los estudios se analiza la gestión de la responsabilidad social y de la sostenibi-
lidad (rse) en el marco de la empresa multinacional y los retos que comporta, dada la diversidad 
cultural e institucional de los diferentes entornos locales en los que opera (capítulo 3). en el segun-
do se analizan las prácticas empresariales de un grupo de empresas españolas cuyas marcas tie-
nen un amplio reconocimiento internacional, así como los aprendizajes realizados en el proceso de 
internacionalizar dichas marcas (capítulo 4). en el tercer estudio se analiza el reto de la integración 
global de las políticas de gestión del talento directivo en las multinacionales españolas presentes 
en américa latina (capítulo 5).

el capítulo final presenta una síntesis de las principales conclusiones, ideas y resultados que se 
pueden extraer de este Tercer Informe del OEME.

por último, quisiera destacar la valiosa colaboración de un total de 26 directivos de 18 importantes 
multinacionales españolas que participaron en diferentes entrevistas en profundidad y talleres de 
trabajo celebrados en madrid y barcelona. sus aportaciones han contribuido de manera decisiva 
a configurar los contenidos de los capítulos 3, 4 y 5 del presente informe. a todos ellos y a sus 
empresas queremos expresar nuestro agradecimiento por el tiempo dedicado y la generosidad en 
compartir sus experiencias.

barcelona, junio de 2012

Xavier mendoza
profesor de estrategia internacional de esade-url

y director académico del oeme in
tR

o
d

u
c

c
ió

n
  





capítulo 1
apeRtuRa e inteRnacionaliZación de 

la economía española ante el incieRto 

escenaRio de una futuRa RecupeRación 

Por Pere Puig



apeRtuRa e inteRnacionaliZación de la economía española 
ante el incieRto escenaRio de una futuRa RecupeRación*

Los resultados que presentamos en este capítulo 
tratan de determinar en qué áreas o sectores se están 
produciendo transformaciones importantes, tanto en 
materia de posicionamiento exterior de las inversiones 
empresariales como de penetración de las exportacio-
nes en diversas áreas o mercados, habida cuenta de su 
localización y características básicas, de la capacidad 
competitiva de nuestra economía, de la especialización 
productiva del conjunto de las empresas y de los secto-
res afectados.

el contenido de este capítulo pretende enmarcar ade-
cuadamente las conclusiones del capítulo 2 en el que 
se realiza un análisis del comportamiento de un cierto 
número de empresas altamente internacionalizadas 
en una diversidad de sectores de actividad. se trata 
de empresas que desde hace tiempo operan en una 
diversidad de economías, y que se enfrentan, en buena 
medida, no tan solo con los retos que regularmente 
afectan a la demanda y a su propia capacidad compe-
titiva, sino también, y a veces de un modo crítico, con 
una serie de desafíos más generales que previsible-
mente les van a afectar en los entornos económicos 
y financieros de los países en los que habitualmente 
operan.

1. IntroduccIón: SItuacIón heredada y 
perSpectIvaS de la economía eSpañola en el 
eScenarIo mundIal contemporáneo

presentamos, en primer lugar, los resultados de un 
análisis de los factores y las tendencias que afectan a 
los equilibrios más básicos del sector exterior de la eco-
nomía española, tratando de averiguar hasta qué punto 
han actuado en el pasado, y van a seguir actuando en el 
futuro, como condicionantes de su crecimiento a medio 
plazo. partiremos, para ello, de un examen retrospectivo 
de los rasgos más básicos del modelo de crecimiento he-
redado del pasado. entraremos a continuación en la con-
sideración del impacto de la crisis sobre el crecimiento 

de la economía y sobre la evolución de nuestras cuentas 
exteriores. acto seguido exploraremos las perspectivas 
de crecimiento a medio plazo debidamente enmarcadas 
en un cierto tipo de escenarios que se plantean para 
el conjunto de las economías europeas y del resto del 
mundo. 

1.1. rasgos básicos del proceso de expansión 2000-
2007: una herencia del pasado 

la economía española ha venido mostrando tasas de 
crecimiento particularmente elevadas, las más altas del 
conjunto de la zona euro, concretamente en el período 
2000-2007. Hasta la brusca interrupción que sin duda 
supuso la grave crisis de los años 2008-09, el crecimien-
to de nuestra economía se situó bastante por encima de 
las cotas alcanzadas por algunas de las grandes econo-
mías de nuestro entorno, tales como alemania, francia y 
el reino unido (Gráfico 1). 
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(*) Alejandro Santana ha colaborado como ayudante de investigación en la preparación y revisión de la información cuantitativa del presente capítulo.
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Fuente: IMF “World Economic Outlook” Statistical Appendix Table A2 (diversos años)

Gráfico 1. CRECIMIENTO ANUAL DEL PIB DE ESPAÑA Y DE OTRAS CUATRO ECONOMÍAS  
DE LA UNIÓN EUROPEA 2000-2010
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Gráfico 1
CRECIMIENTO ANUAL DEL PIB DE ESPAÑA Y DE OTRAS CUATRO MAYORES 

ECONOMÍAS DE LA UNIÓN EUROPEA 2000-2010
Fuente: IMF "World Economic Outlook" Statistical Appendix Table A2 (Diversos años)
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Tabla 1. CRECIMIENTO DEL PIB, CONTRIBUCIÓN DE LA DEMANDA Y EVOLUCIÓN DEL SECTOR EXTERIOR DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA. AÑOS 2000-2007

piB y componentes de la demanda 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

(tasas de variación anual en %)
piB
exportaciones de bienes y servicios
importaciones de bienes y servicios

4,2%
10,1%
10,6%

2,8%
3,5%
3,9%

2,2%
-4,2%
-0,6%

2,5%
1,2%
-0,8%

3,3%
0,7%
-1,7%

3,6%
0,7%
-1,1%

3,9%
0,7%
-1,1%

3,5%
6,7%
8,0%

(% del pib)
contribución al crecimiento de la
- demanda nacional 
- demanda neta exterior 

 4,5%
 -0,3%

 3,0%
- 0,2%

 2,9%
 - 0,6%

 3,3%
 - 0,8%

 
 4,9%

 - 1,7%
 5,3%
- 1,6%

 5,1%
- 1,2%

4,4%
- 0,8%

(% del pib)
Balanza comercial
Balanza por cuenta corriente

 - 5,8%
 - 4,0%

 - 5,7%
- 3,9%

 - 5,0%
 - 3,3%

 - 5,1%
 - 3,6%

 - 6,4%
 - 5,3%

 - 7,6%
 - 7,4%

 
- 8,2% 
- 8,9%

- 8,4% 
- 10,1%

(% del pib)
capacidad (+) / necesidad de financiación (-) 
de la economía

 
 - 3,2%

 
- 3,1%

 
 - 2,2%

 
 - 2,5%

 
 - 4,8%

 
 - 6,5%

 

 - 8,3%  - 9,7%

Fuente: Banco de España. Boletín Económico. “Informe de proyecciones de la economía española”. Marzo 2011; Boletín Económico, marzo 2005 y 
2003. “Balanza de Pagos y posición de inversión internacional de España” (diversos años más elaboración propia) 

Tabla 2. PREVISIONES DE CRECIMIENTO DEL PIB Y DE LOS COMPONENTES DE LA DEMANDA. ECONOMÍA ESPAÑOLA. AÑOS 2007-2013. % DE VARIACIÓN 
ANUAL EN VOLUMEN; PARTICIPACIÓN EN % SOBRE EL PIB

piB y componentes de la demanda

Variables básicas 2007-2010
tasa de crecimiento interanual (%)

previsiones del Banco de españa

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

tasas de variación anual en %
producto interior Bruto (piB)
consumo privado
consumo público
formación Bruta de capital (fBK)
exportaciones de bienes y servicios
importaciones de bienes y servicios

3,5%
3,7%
5,5%
4,5%
6,7%
8,0%

 0,9%
- 0,6%
 5,9%
- 4,7%
- 1,0%
- 5,2%

- 3,7%
- 4,3%
 3,7%

- 16,6%
- 10,4%
- 17,2%

- 0,1%
0,8%

- 0,2%
- 6,3%
13,5%
 8,9%

 0,7%
 0,0%

 - 1,2%
 - 4,7%
 8,8%
 1,4%

 
 - 1,5%
 - 1,2%
 - 6,3%
 - 9,2%
 3,5%

 - 4,8%

 
 0,2%
- 0,5%
- 3,3%

 - 2,2%
 5,9%
 1,2%

tasas de variación anual en %
contribución al crecimiento de la
- demanda interior 
- demanda exterior

 4,4%
 - 0,8%

- 0,6%
1,5%

- 6,6%
 2,8%

- 1,0%
 0,9%

 
 - 1,3%
 2,0%

 
- 4,0%
 2,5%

 

- 1,4%
 1,5%

% de participación sobre el pib
capacidad (+) / necesidad de financiación (-) 
de la economía - 9,6% - 9,2% - 4,7% - 4,0%  - 3,7%  - 1,4% 

 

0,0%

Fuente: Banco de España y datos del INE - Boletín Económico del Banco de España - Enero 2012. “Informe de proyecciones macroeconómicas de la 
economía española”. Boletín Económico del Banco de España, enero 2012 (Cuadro pág. 47)



al inicio de la década (2000-03), en un contexto de franca 
moderación del crecimiento interno y de cierta desacelera-
ción en el entorno mundial, los saldos de las balanzas es-
pañolas comercial y de operaciones corrientes mostraban 
de hecho una situación exterior de relativo equilibrio. a 
partir del año 2004, esta situación se acabó alterando de 
forma brusca. empezamos a asistir, a partir de entonces, 
a una trayectoria de crecimiento sostenido de la econo-
mía española bajo el impulso de una demanda interna en 
continua expansión. la expansión tanto de la demanda 
de consumo como de inversión nos llevará a una situa-
ción de creciente desequilibrio exterior y de incremento 
de los saldos deficitarios de las balanzas comercial y de 
operaciones corrientes. unos desequilibrios que cada vez 
harán más evidente la elevada dependencia de nuestra 
economía de la apelación al ahorro exterior para seguir 
financiando nuestro crecimiento interno.

el proceso de expansión acelerada de la demanda interna 
alcanzado en los años centrales de la década, así como 
una progresiva pérdida de competitividad del conjunto de 
la economía, se acabarán convirtiendo pronto no tan solo 
en elementos impulsores del deterioro del equilibrio entre 
los pagos e ingresos exteriores, sino del endeudamiento 
exterior del conjunto de nuestra economía (tabla 1). 

tal como se nos indica en el informe sobre la balanza de pa-
gos elaborado por el banco de españa: “el nivel exigido de 
apelación al ahorro exterior para poder financiar la inversión 
interna acabaría siendo, en el 2007, uno de los más eleva-
dos de la etapa”. según la contabilidad nacional española 
que elabora el ine, “el ahorro bruto interno disponible tan 
solo representaba el 21,3% del pib, este año, mientras que 
la formación bruta de capital fijo asociada al intenso creci-
miento de la economía, se elevaba al 31,1% del pib”1. 

de hecho, en el año 2007 la economía española culmina-
ría un proceso de sostenida ampliación de una significa-
tiva brecha que se había venido generando en los cuatro 
años centrales de la década. se haría visible con ello la 
profunda debilidad de un modelo de crecimiento cuya 
viabilidad dependía fuertemente de la hipotética sostenibi-
lidad del muy fuerte proceso de expansión de la demanda 
interna, contando en todo momento con la continuada 

apelación al crédito bancario y a la financiación exterior en 
condiciones adecuadas. 

una vez superado el fuerte impacto de la crisis internacio-
nal de los años 2008 y 2009, y habiendo entrado ya en un 
primer proceso de ajuste, la economía española parecería 
alcanzar una nueva etapa de moderada recuperación al 
final de la década (concretamente en el año 2010) en un 
entorno de revitalización de la actividad y de los flujos del 
comercio internacional. en esta nueva fase, la evolución 
de la demanda neta exterior y en particular del sector ex-
portador acabaría desempeñando un papel positivo desde 
el punto de vista de su contribución al crecimiento de la 
economía. en el año 2010 parecía poderse consolidar una 
nueva situación de lenta recuperación en la que el creci-
miento de la economía española empezaría a apoyarse 
ahora en el aumento neto de la demanda externa y en la 
progresiva eliminación de la tradicional dependencia de la 
financiación exterior de nuestra economía. 

1.2 presentación de la situación y las previsiones 
de crecimiento macroeconómico de la economía 
española 2011-2013

en los años 2008-2009, ya muy adentrados en la segun-
da mitad de la década, la economía española, bajo los 
plenos efectos de la grave crisis financiera internacional, 
ha visto agravado su propio proceso de desaceleración 
de la actividad productiva y de caída de la inversión y del 
consumo, en un entorno mundial y europeo, en particular 
de la zona euro, crecientemente desfavorable. 

al alto nivel del endeudamiento exterior de la economía 
española, particularmente intenso en el sector privado, se 
han ido sumando los crecientes costes y dificultades con 
los que aún hoy se siguen enfrentando las operaciones de 
refinanciación de los sectores público y privado.

en su último informe de previsiones, el banco de españa 
nos ofrece sus habituales proyecciones del crecimiento 
de la economía española para los años 2011-2013, unas 
previsiones que, particularmente hoy, se sitúan en unos 
escenarios ciertamente afectados por una muy elevada 
dosis de incertidumbre2.
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(1) Banco de España (2007) Balanza de Pagos y posición de inversión internacional de España 2007 pág. 24 (Gráf. 3.1)

(2) Banco de España (2012) “Informe de proyecciones macroeconómicas de la economía española”. Boletín Económico del Banco de España, enero 2012 pág. 47



en las cuentas exteriores. ello va a depender, no obstante, 
según el propio banco, de que se consigan, internamente, 
unos buenos resultados tanto de las políticas gubernamen-
tales de consolidación presupuestaria como de la aplicación 
de un conjunto de reformas estructurales emprendidas por 
las autoridades públicas y de que todo ello coincida, externa-
mente, con el inicio de una recuperación en el conjunto de las 
economías internacional y europea.

1.3 perspectivas en un entorno de disparidad en los 
escenarios de crecimiento 

el fondo monetario internacional, en su último informe so-
bre las perspectivas de crecimiento de la economía mundial, 
claramente constata que parece muy poco seguro que vaya 
a producirse una recuperación a corto plazo de la economía 
mundial3. Y sobre todo afirma que ello es más dudoso en el 
área de los países desarrollados y en los de la zona euro. 
tal como avanzaba anteriores informes, el fmi destaca 
la importancia del impacto recesivo sobre el crecimiento 
que están experimentando los países de la zona debido 
a las estrictas medidas de contención fiscal a los que se 
están viendo sometidos. otros elementos de fragilidad y de 
incertidumbre, más allá de la evolución de la unión euro-
pea, siguen afectando a las perspectivas de crecimiento del 
conjunto de la economía mundial, según el fmi (tabla 3).
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(3) Fuentes: FMI “World Economic Outlook UPDATE” (Table 1) January 24, 2012

de acuerdo con dichas previsiones, después de la intensa 
caída del pib del año 2009 (-3,7%) habríamos conseguido 
cerrar con una tasa algo superior pero todavía negativa 
el año 2010 (-0,1%), y con una tasa todavía positiva pero 
mínima el último año 2011 (0,7%). en los dos últimos años 
la aportación de la demanda neta exterior al crecimiento de 
la economía ha venido siendo positiva y en cierta medida ha 
actuado de factor de compensación ante el impacto negativo 
de la demanda interna. 

las tensiones existentes en los mercados desde verano 
del 2011, en gran parte vinculadas al problema de la grave 
crisis del sistema financiero y a la creciente desconfianza 
respecto de la solidez de la deuda pública emitida por un 
conjunto de países, han endurecido seriamente las condi-
ciones de financiación de las economías más endeudadas 
de la zona euro. Y con ello han acabado afectando negativa-
mente a las perspectivas de crecimiento de dichas econo-
mías. es por ello que las proyecciones del banco de españa 
plantean (todavía en enero de 2012) una muy significativa 
caída del pib de la economía española en 2012 (-1,5%) y 
una muy modesta recuperación en el 2013 (0,2%).

el banco de españa afirma en su informe que en el año 2013 
se podría empezar a producir una cierta recuperación del 
crecimiento de la economía y un deseable retorno al equilibrio 

Tabla 3. SITUACIÓN Y PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO ECONÓMICO Y DEL VOLUMEN DE COMERCIO MUNDIALES 2008-2013
 (TASA DE CRECIMIENTO INTERANUALES, %)

tasas de crecimiento 
anual del piB p. m.
(regiones y países)

tasas interanuales de crecimiento (%)
proyecciones 
2012-2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013

españa 
Zona euro (ume)
Japón
ee. uu.
economías desarrolladas
economías emergentes y pVd
nei
economía mundial

0,9
0,6

 -1,2
 0,4
 0,5
6,1
1,7
3,0

 -3,7
 -4,1
 -6,3
 -2,6
 -3,4
2,6

 -1,2
-0,6

 -0,1
1,9
4,4
3,0
3,2
7,3
8,4
5,2

 0,7
1,6

 -0,9
1,8
1,6
6,2
4,2
3,8

 -1,7
-0,5
1,7
1,8
1,2
5,4
3,3
3,3

 -0,3
0,8
1,6
2,2
1,9
5,9
4,1
3,9

Fuentes: FMI “World Economic Outlook UPDATE” (Table 1) January 24, 2012; January 25 2011, January 26, 2010 
Nota: Datos de tasas de crecimiento del PIB a precios constantes y tasas de crecimiento del comercio en volumen



el crecimiento de la economía mundial alcanzará la tasa 
del 3,3% en el año 2012 y del 3,9% en el año 2013 
según el fondo. el crecimiento previsto en el caso de la 
economía española es del -1,7% para el año 2012 y del 
-0,5% para el 2013, y para el conjunto de la zona euro, 
del -0,5% para el primer año y del -0,3% para el segun-
do. en la misma tabla, se incluyen las previsiones de 
crecimiento correspondientes a los países desarrollados 
(1,2% y 1,9%), a las economías emergentes y en vías de 
desarrollo (5,4% y 5,9%), y a las de las nuevas econo-
mías industrializadas (los nei) (3,3% y 4,1%). para el con-
junto de estas economías se presentan unas previsiones 
que sin duda reflejan un mayor dinamismo, pero que a 
la vez ponen de manifiesto una cierta desaceleración del 
crecimiento en los próximos dos años (tabla 3). 

naciones unidas en su reciente informe sobre la situación 
y las perspectivas de la economía mundial en el año 2012 
afirma que pese a haber transitado por una cierta recupe-
ración y un positivo crecimiento del comercio, la economía 
mundial parece haber entrando “en una nueva fase de 
considerable desaceleración en el año 2011”. para los 
años 2012 y 2013 no son esperables, por tanto, más que 
unas tasas de crecimiento relativamente “anémicas” del 
conjunto de las economías desarrolladas, según afirman 
los expertos de naciones unidas4. 

la economía mundial podría encontrarse en la actualidad, 
o bien al borde de una nueva crisis, o bien verse limita-
da a tener que aceptar unas tasas de crecimiento muy 
reducidas debido a los obstáculos que se interponen en 
el camino de los gobiernos para lograr avances en los dos 
desafíos más urgentes: afrontar eficazmente la creciente 
crisis del empleo y evitar, a la vez, la desaceleración del 
crecimiento, particularmente en el área de las economías 
más desarrolladas5. 

1.4. Internacionalización y apertura a la inversión 
exterior: dos factores favorecedores de una futura 
recuperación 

tanto en los años de mayor crecimiento del pasado, como en 
la actual etapa recesiva, han persistido los positivos efectos 
sobre la economía española de una razonable política de 
apertura y exposición de gran parte de los sectores y de los 
mercados a la competencia exterior, un hecho que resulta 
particularmente visible en el área de las manufacturas. 

en un entorno económico netamente favorable, la economía 
española ha experimentado en el pasado un importante 
proceso de internacionalización empresarial. por un lado, se 
ha producido una creciente penetración del capital exterior 
en diversos sectores productivos. se han generado, por 
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(4) UNCTAD (2012), United Nations, “World Economic Situation and Prospects 2012”. New York, 2012. pp 1- 204 Chapter 1 “Executive Summary”.

(5) UNCTAD (2012) op. cit.
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Gráfico 2
Las economías más abiertas (con una menor restrictividad regulatoria) 

tienden a recibir una mayor proporción de flujos de la IED mundial
2010 FDI Regulatory Restrictiveness Index vs. 2009 FDI Stock/GDP
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ECONOMIAS MAS ABIERTAS A LA IED (según el  Índice OECD de restrictividad de las politicas regulatorias)

* Las cifras de la IED recibida por cada país se basan en datos stock de la IED en terminos del  % sobre el PIB de cada país (UNCTAD). 
Fuente: OECD, más datos del FMI y de UNCTAD. así como fuentes de  nationales para el calculo IDE/PIB de ciertos países NO-OCDE).* Las cifras de la IED recibida por cada país se basan en datos ‘stock’ de la IED en terminos del % sobre el PIB de cada país (UNCTAD).

Fuente: OCDE, más datos del FMI y de UNCTAD, así como fuentes de nacionales para el cálculo IDE/PIB de ciertos países NO-OCDE).

Gráfico 2. LAS ECONOMÍAS MáS ABIERTAS (CON UNA MENOR RESTRICTIVIDAD REgULATORIA) 
TIENDEN A RECIBIR UNA MAYOR PROPORCIÓN DE fLUjOS DE LA IED MUNDIAL 
(2010 fDI REgULATORY RESTRICTIVENESS INDEX VS. 2009 fDI STOCk/gDP)
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crecimiento interno del 
pasado, la economía 
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importante proceso de 
internacionalización 
empresarial y una 
persistente política 
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mercados a la 
competencia exterior, 
particularmente 
en los sectores 
manufactureros, cuyos 
beneficiosos efectos 
perduran, todavía 
hoy, cuando nos 
encontramos en plena 
recesión
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otro lado, crecientes iniciativas de inversión españolas en el 
exterior que, en algunos casos y sobre todo en los servicios, 
han acabado ostentando incluso posiciones de liderazgo. 

en algunos de sus recientes estudios, la ocde se plantea 
cuál es la posible relación existente entre el nivel de las 
restricciones impuestas a la entrada del capital exterior 
y la posición que las economías ocupan en un ranking 
mundial establecido según el nivel de la inversión exte-
rior recibida (en términos de porcentajes sobre el pib del 
stock de la ied recibida)6. el Gráfico 2, nos muestra hasta 
qué punto las economías más abiertas en términos de las 
barreras que imponen sus políticas regulatorias tienden a 
alcanzar una presencia inversora del exterior más elevada.

españa ocupa uno de los niveles más destacados según el 
Indicador de restrictividad de las políticas regulatorias de los 
gobiernos que edita la ocde. en el año 2010, la econo-
mía española se encontraba situada en valores del orden 
del 0,021 (siendo el nivel 1 el que representa un nivel de 
restricciones gubernamentales más altas, y el nivel 0 el que 
nos indica una total ausencia de restricciones a la entrada 
de la ied exterior). nuestra economía se sitúa muy por 
debajo de la media del nivel de “restrictividad” del conjunto 
de países de la ocde (0,108) y más alejada todavía del 
conjunto de países no pertenecientes a la ocde (Gráfico 3). 

en las dos últimas décadas, tanto por lo que se refiere a la 
presencia inversora de empresas españolas en el exterior, 
como al nivel alcanzado por la penetración de las inversio-
nes empresariales del exterior en nuestro propio territorio, 
la economía española ha venido escalando posiciones en 
dos rankings mundiales: en el de los 20 primeros países 
receptores de la ied internacional, así como en el de los 20 
primeros países líderes por lo que se refiere a las cifras de 
iniciativas de inversión (ied) hacia el exterior.

en el primer ranking, el de los países más importantes re-
ceptores de la ied, constatamos que la economía española 
que en el año 1990 se encontraba situada en el decimoter-
cer lugar según el valor de la ied sobre el pib, mientras que 
en el 2000 pasaría a situarse en la posición decimoctava 
y en la decimoquinta en el 2010. acabará manteniendo, 
por tanto, una posición notablemente avanzada como país 
capaz de atraer inversión empresarial exterior. españa se 
sitúa claramente por debajo de países como irlanda, países 
bajos, suiza o suecia, y algo menos alejada del reino uni-
do, portugal o dinamarca. de acuerdo con su posición en 
el ranking, está claramente situada por encima de malasia, 
austria, australia y francia (tabla 4).

en el segundo ranking, el de los países que lideran la ied 
mundial según sus iniciativas de inversión empresarial 

Tabla 4. ORDENACIÓN DE LOS PAÍSES SEgÚN EL NIVEL DE SU POSICIONAMIENTO INVERSOR EN EL EXTERIOR Y DEL NIVEL DE LA INVERSIÓN 
EXTERIOR RECIBIDA (AÑOS 1990, 2000 Y 2010)

los 20 pRimeRos países seGÚn el niVel de penetRación 
inVeRsoRa eXteRioR (ied/piB) años 1990, 2000 y 2010

(datos acumulados de la ied recibida 
en términos stock en % del piB década país) 

los 20 pRimeRos países seGÚn el niVel de su posicionamiento 
inVeRsoR en el eXteRioR (ied/piB) años 1990, 2000 y 2010

 (datos acumulados de la ied emitida 
en términos stock en % del piB de cada país) 

año
1990

año
2000

año
2010

año 2010
(datos detallados)

año
1990

año
2000

año
2010

año 2010
(datos detallados)

núm. de 
orden

núm. de 
orden

núm. de 
orden

economías

%
ied/piB 
(Valores 
stock

núm. de 
orden

núm. de 
orden

núm. de 
orden

economías

%  
ied/piB 
(Valores 
stock)

1
2
5
3

10
30
 27

6
33
4

n.d.
7

11
20
13
n.d
21
36

n.d.
18

1
3
4
2

11
34
10
5
7
6

10
13
17
9

18
n.d.
24
20

n.d.
14

1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20

Hong Kong sar
singapur
bélgica
irlanda
suiza
islandia
suecia
países bajos
Hungría
chile
macao sar
reino unido
portugal
dinamarca
españa
malasia
austria
polonia
australia
francia

484,63 
 218,38 
 143,82 
 121,26 
 101,94 

 93,13 
 75,96 
 75,44 
 71,02 
 67,65 
 53,34 
 48,44 
 48,23 
 44,63 
 43,68 
 42,89 
 41,23 
 41,22 
 39,58 
 39,01 

9
3
2
7
5
1

29
4
6

20
16
16
24

8
25
17
15
28
10
12

1
2

12
4
6
3

27
7
8
9
5

10
17
18
24
13
19
20
11
14

1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20

Hong Kong sar
suiza
irlanda
bélgica
singapur
países bajos
islandia
reino unido
suecia
dinamarca
francia
finlandia
españa
china, taiwán
austria
alemania
noruega
malasia
canadá
ee. uu.

418,79 
 172,00 
 171,14 
 158,13 
 139,43 
 113,86 

 83,10 
 75,34 
 73,22 
 62,50 
 58,92 
 54,69 
 46,93 
 46,55 
 45,14 
 42,93 
 41,19 
 40,95 
 39,14 
 32,81 

(Valores ‘stock’ de la IED emitida o recibida, en porcentajes del PIB de cada país en el año de referencia)
Fuente: Base de datos UNCTAD Statistics (más elaboración propia). Datos de un total de 45 economías

(6) OECD (2010) “OECD’s FDI Restrictiveness Index: 2010 Uddate” (by Blanka Kalinova, Angel Palerm and Stephen Thomsen) Working Papers on International 
Investment nº 2010/3, June 2010 pp.1-27



flujos mundiales de entrada y de salida de la inversión 
exterior directa (ied) se recuperaron más lentamente, 
sobre todo en el conjunto de las economías desarro-
lladas7. en el año 2010, la mayoría de las economías 
emergentes y una buena parte de los países en proce-
so de desarrollo, no tan solo siguieron destacándose, 
al igual que en el pasado, como áreas receptoras de 
elevados flujos de la ied mundial, sino que en este 
año acabarían absorbiendo, por primera vez, más del 
50% de la ied mundial. la información que nos ofrece 
la base de datos de unctad, nos permite establecer 
con cierta precisión algunos de los rasgos básicos de 
la nueva situación: 

Hemos realizado algunos cálculos sobre el posible impac-
to de la crisis en las diversas economías, comparando 
los niveles de la ied recibida o emitida en 2010 respecto 
del mejor año anterior a la crisis (2007). según nuestros 
cálculos, desde la perspectiva de las entradas de la ied, 
algunas economías como españa (-76%/-59%) y el reino 

en el exterior, en términos relativos al tamaño de sus 
economías, la economía española parte el año 1990 de 
la posición 25 para alcanzar la posición 24 en el 2000 
(claramente fuera de la lista de 20 mayores inversores) y 
para acabar ascendiendo, en el año 2010, a la posición 
decimoquinta. se encuentra situada, por lo tanto, clara-
mente por debajo de suecia, países bajos, reino unido y 
dinamarca, y algo por debajo de países menos desarrolla-
dos como portugal, Hungría o chile. se sitúa por enci-
ma, en cambio, de malasia, austria, polonia, australia y 
francia (tabla 4).

1.5. Impacto de la crisis sobre la inversión 
exterior: algunos efectos más inmediatos sobre 
la entrada y la salida de la Ied. una comparación 
internacional

mientras que en el año 2010 la economía mundial 
experimentó una notable recuperación de los niveles 
de la producción y del comercio entre los países, los 
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Tabla 5. LA IED MUNDIAL DE LAS ECONOMÍAS DESARROLLADAS Y EN VÍAS DE DESARROLLO. fLUjOS DE ENTRADA Y DE SALIDA 2009-2010

tipos de economías
entradas de ied (%) salidas de ied (%)

 2009 2010 2009 2010

economías desarrolladas 
economías en vías de desarrollo (*) 
total

50,9% 
49,1% 

100,0%

48,4% 
51,6% 

100,0%

72,7% 
27,3% 

100,0%

70,7% 
29,3% 

100,0%

Fuente: UNCTAD “World Investment Report”  
(*) Se incluyen los datos correspondientes a las economías de los países en transición

(7) UNCTAD (2011) World Investment Report 2011“, págs. 1-3



unido (-75%), y a mayor distancia alemania (-56%) estarían 
entre las más afectadas (por encima del total mundial 
(-47%). fuera de la unión europea figurarían los ee. uu. 
(-79%). en la unión europea la caída de la ied recibida, 
se ha situado en cambio en el -69%. entre las menos 
afectadas figuran italia (-45%) y francia (42%), dentro de 
la ue. en el conjunto de economías emergentes y en vías 
de desarrollo (-21%), y muy en especial en latinoamérica 
(-23%) y este, sur y sudeste de asia (-23%), fuera de la 
ue-27, se encontrarían las economías menos afectadas 
por el impacto de la crisis (tabla 6).

desde la perspectiva, en cambio, de los flujos de salida 
de la ied, los impactos negativos más importantes se 
habrían producido, una vez más según los cálculos rea-
lizados, en el reino unido (-92%) y españa (-84%/-71%), 
seguidos de italia (-75%). fuera ya de la unión europea 
(-60%) se situarían los estados unidos, esta vez con un 
impacto negativo muy reducido (-17%). en el conjunto 
de las economías en vías de desarrollo (+7%) y en muy 

buena parte de las grandes zonas emergentes (sobre 
todo en el sur y sudeste de asia (+60%), y en latinoamé-
rica (+35%) no solo no se observan impactos negativos 
respecto a la situación de precrisis en los flujos emitidos 
de la ied, sino que en estas áreas se han experimentado 
tasas de crecimiento netamente positivas en este mismo 
período) (tabla 6). 

en los dos años finales de la década (concretamente 
en 2009 y 2010), de acuerdo con los datos manejados, 
hemos presenciado una muy intensa caída de la inversión 
exterior recibida por la economía española, y sobre todo 
de la ied emitida, como consecuencia del impacto de la 
crisis. este impacto acabará situando en niveles parti-
cularmente bajos las cuotas de participación de la ied 
española sobre las cifras de la ied mundial. 

en términos de las cuotas de participación sobre el total 
de la ied mundial, en los años 2002 y 2003 los flujos ied 
emitidos desde la economía española, alcanzarían unas 
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Tabla 6. VARIACIÓN EXPERIMENTADA EN LOS fLUjOS DE ENTRADA Y DE SALIDA DE LA IED EN ESPAÑA Y OTRAS ECONOMÍAS; POSIBLE IMPACTO  
DE LA CRISIS 2008-2009

entradas de la ied – año 2010 (% de variación respecto al año 2007) salidas de la ied – año 2010 (% de variación respecto al año 2007)

países/zonas de destino % de variación países/zonas de origen % de variación

españa (2007) (*)  
francia  
alemania  
italia  
reino unido  
estados unidos  
uniÓn europea-27  
econ. en vías de desarrollo 
este, sur Y sudeste de asia 
latinoamÉrica 
total mundial

-76% (-58%) 
-41% 
-56% 
-45% 
-75% 
-79% 
-69% 
-21% 

-3% 
-23% 
-47%

españa (2007) (*) 
francia 
alemania 
italia 
reino unido 
estados unidos 
uniÓn europea-27 
econ. en vías de desarrollo 
este, sur Y sudeste de asia 
latinoamÉrica 
total mundial

-84% (-71%) 
-25% 
-35% 
-75% 
-92% 
-17% 
-60% 
+7% 

+60% 
+35% 
-41%

Fuente: UNCTADStat (Statistical Base)  
(*) Entre paréntesis figuran los cálculos realizados partiendo de la base de datos del Registro de Inversiones Exteriores de la Secretaría de Estado 
de Comercio. Ministerio de Economía y Competitividad, en lugar de la base de datos UNCTADStat



cuotas de participación del 6,1% y 5,1% y en los años 
2007 y 2008 se situarían entre el 6,0% y el 3,9%, para 
acabar cayendo, en los años 2009 y 2010, a unos niveles 
muy bajos, del orden del 1,5% y del 1,7% (Gráfico 4 a). 
en términos de las cuotas de participación sobre el total 
de las salidas de la ied mundial, las cifras se elevarían al 
6,2% y el 4,6% en los dos primeros años 2002 y 2003, y 
al 3,1% y el 4,1%, en los años 2007 y 2008, para situarse 
en el 1,3% y el 1,4% los años 2009 y 2010 (Gráfico 4 b).

Habida cuenta de los problemas de excesiva variabilidad 
que suelen plantear los datos sobre los flujos de la ied 
para cualquier país concreto, entre ellos españa, hemos 
procedido a calcular las medias trianuales para los tres 
períodos básicos de la década examinada (2002-2004, 
2005-2007 y 2008-2010) para tratar de suavizar las 
series de datos y establecer unas tasas de variación que 
nos indiquen posibles movimientos de tendencia. Hemos 
aplicado este tipo de cálculos tanto a los flujos de la ied 
recibida como a los de la ied emitida por españa (Gráfi-
cos 4 a y 4 b) y por el conjunto de la ue-27 (Gráficos 5 a 
y 5 b). se incluyen en nuestras comparaciones, además 
de las economías de mayor tamaño de la ue (reino uni-
do, alemania, francia e italia), los ee. uu. y las zonas en 
donde se localizan algunas de las más grandes econo-
mías emergentes. 

los flujos de entrada de la ied en la fase de crisis (de 2005-
2007 a 2008-2010) 

por lo que se refiere a los flujos de entrada de la IED, 
en el caso de la economía española se ha producido 
una reducción moderada de tan solo el -13,4%, durante 
la etapa de crisis, según el cálculo de las tendencias 
efectuado a partir de los años 2005-2007 y 2008-2010. 
la caída estimada para el caso españa ha sido inferior en 
comparación con el drástico decrecimiento de los flujos de 
ied recibidos por el conjunto de la unión europea (-40,9%) 
(Gráficos 4 b y 5 b). 

en dos de las mayores economías de la zona, el reino 
unido y alemania, las tasas de variación negativas han sido 
sin duda muy elevadas (un -61% en el primer caso y un 
-47% en el segundo). italia (-32%) y francia (-29%) todavía 
aparecen con unas tasas de decrecimiento significativas. 
tan solo aparecen con una evolución relativamente más 
favorable, en primer lugar, los estados unidos (-5%), con un 
proceso de ajuste mucho menos intenso que el nuestro, 
por lo que se refiere a las entradas de la ied.
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En los dos años 
finales de la década 
(concretamente en 
2009 y 2010) hemos 
presenciado una 
intensa caída de la 
inversión exterior 
recibida por la 
economía española 
y, en mayor medida 
todavía, de la IED 
emitida por nuestras 
empresas, como 
consecuencia del 
intenso impacto de la 
crisis internacional, así 
como de la recesión 
interior
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Fuente: Base de UNCTAD. Datos provisionales de 2010, obtenidos del Global Investment Trends Monitor, No. 6, UNCTAD, 2011. 
(Más elaboración propia)
Nota: Cifras en miles de millones de dólares (eje de la izquierda) y porcentajes sobre el total de la IED mundial (eje de la derecha)

Gráfico 4 B. LA INVERSIÓN DIRECTA EXTERIOR CON DESTINO ESPAÑA 2000-2010. (fLUjOS DE ENTRADA DE LA IED).
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Gráfico  4 B1
LA INVERSIÓN DIRECTA EXTERIOR CON DESTINO ESPAÑA  2000-2010
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Fuente: Base de UNCTAD. Datos provisionales de 2010, obtenidos del Global Investment Trends Monitor, No. 6, UNCTAD, 2011. 
(Más elaboración propia)
Nota: Cifras en miles de millones de dólares (eje de la izquierda) y porcentajes sobre el total de la IED mundial (eje de la derecha)

Gráfico 4 A LA INVERSIÓN DIRECTA EXTERIOR (IED) CON ORIgEN EN ESPAÑA. 2000-2010. (fLUjOS DE SALIDA DE LA IED)
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Gráfico  4 A1 
LA INVERSIÓN DIRECTA EXTERIOR (IED) CON ORIGEN EN ESPAÑA. 2000-2010
Cifras en miles de millones de dólares (eje de la izquierda y porcentajes sobre el total mundial (eje de la derecha) 

Fuente: UNCTAD más elbaoración propia)
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Cifras en miles de millones de dólares (eje de la izquierda y porcentajes sobre el total mundial (eje de la derecha) 

Fuente: UNCTAD más elbaoración propia)
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Fuente: Base de UNCTAD. Datos provisionales de 2010, obtenidos del Global Investment Trends Monitor, No. 6, UNCTAD, 2011. 
(Más elaboración propia)
Nota: Cifras en miles de millones de dólares (eje de la izquierda) y porcentajes sobre el total de la IED mundial (eje de la derecha)

Gráfico 5 B. LA INVERSIÓN EXTRANjERA DIRECTA (IED) CON DESTINO LA UNIÓN EUROPEA. AÑOS 2000-2010
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Gráfico 5 B 7 
La inversión extranjera directa (IED) con destino la Unión Europea.  Años 2000-2010
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206.971,6 mill $ US - Media  
IED tres años 2002-2004

Fuente: Base de UNCTAD. Datos provisionales de 2010, obtenidos del Global Investment Trends Monitor, No. 6, UNCTAD, 2011
Nota: Cifras en miles de millones de dólares (eje de la izquierda) y porcentajes sobre el total de la IED mundial (eje de la derecha)

Gráfico 5 A. LA INVERSIÓN EXTRANjERA DIRECTA (IED) CON ORIgEN EN LA UNIÓN EUROPEA. AÑOS 2000-2010
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Gráfico 6 A 7 
LA INVERSIÓN DIRECTA EXTERIOR CON ORIGEN EN LA UNIÓN EUROPEA 2000-2010
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Fuente: Base de UNCTAD. Datos provisionales de 2010, obtenidos del Global Investment Trends Monitor, No. 6, UNCTAD, 2011.
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también han mostrado un gran dinamismo en los flujos de 
salida de la ied (+35%). Y de una forma mucho más inten-
sa todavía, las oportunidades de crecimiento se mostra-
rían muy favorables en el conjunto de las economías del 
este, sur y sudeste de asia (+60%).

2. comportamIento y localIzacIón de laS 
exportacIoneS eSpañolaS. eSpecIalIzacIón 
productIva y capacIdad competItIva.  
expanSIón comercIal de loS ServIcIoS 

en este segundo apartado presentamos los resultados 
de un estudio de las tendencias de localización, de la 
variabilidad y de los ritmos de crecimiento de las expor-
taciones españolas de bienes y servicios, así como una 
cierta consideración de los factores condicionantes de 
la competitividad de las empresas exportadoras y del 
potencial de crecimiento de la demanda en las diversas 
economías. tendremos en cuenta, así mismo, algunas 
de las características de las de empresas exportadoras, 
tales como su especialización productiva y el nivel de las 
tecnologías incorporadas en sus productos.

2.1. la evolución de las exportaciones españolas por 
grandes áreas. cambios de localización en los años 
1980-1999 y 2000-2010 

las empresas exportadoras españolas han mantenido du-
rante las últimas tres décadas una elevada concentración 
geográfica de sus ventas en el conjunto de mercados de 
los países de la unión europea y, en menor medida, en la 
zona euro. esta concentración incluso se ha visto reforza-
da en una buena parte del período de tiempo indicado. 

el conjunto de la economías en vías de desarrollo (+26%), 
así como algunas zonas tales como latinoamérica (+32%) 
y el este, sur y sudeste de asia (+22%), mucho menos 
afectadas por los efectos de la crisis, han acabado mos-
trando las esperables tendencias de crecimiento positivo 
a medio plazo en cuanto a los flujos de la ied recibidos.

los flujos de salida de la ied en la fase de crisis  
(de 2005-2007 a 2008-2010) 

el impacto sufrido por los flujos de salida de la ied en el 
caso de la economía española, durante la etapa de fuerte 
recesión económica considerada (2005-2007 a 2008-
2010) ha acabado siendo importante (-59,9%). posible-
mente representa un cambio de tendencia bastante drás-
tico, por comparación al experimentado por el conjunto de 
la ue-27 (-42,8%) (Gráficos 4 a y 5 a). 

cambios de una importancia muy parecida se han produci-
do en el caso del reino unido (-57,9%) y en cierta medida 
en el caso de italia (-36,5%). en cambio, en alemania el 
ajuste ha sido mucho más moderado (-15,4%), y su com-
portamiento inversor ha sido superior al del conjunto de los 
países de la ue-27. por último, tanto la economía francesa 
(+10,6%) como la de los estados unidos (+42,8%) presen-
tan comportamientos francamente favorables con tasas de 
crecimiento marcadamente positivas en esta etapa. 

el conjunto de las economías en vías de desarrollo han 
experimentado, por último, en la etapa final de la década, 
unas tasas de crecimiento claramente positivas por lo que 
se refiere a los flujos de salida de la ied (+23%). en lati-
noamérica algunas importantes economías emergentes 
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Tabla 7. LOCALIZACIÓN gEOgRáfICA DE LAS EXPORTACIONES ESPAÑOLAS DE MERCANCÍAS POR gRANDES áREAS (1980-2011)
 (% SOBRE EL TOTAL DE LAS EXPORTACIONES ESPAÑOLAS)

años

(1)
unión  

europea 
(%)

(2)
Zona  
euro  
(%)

(3)
Resto  

de la ue  
(%)

(4)  
europa  
extra-  
ue (%)

(5)  
Área del  

mediterráneo 
(%) (a)

(6)  
ee. uu. y  
canadá  

(%)

(7)  
américa  
latina  

(%)

(8) 
nei  

asiáticas  
y Japón  
(%) (b)

(9)  
china  
(%)

1980-1994 
1995-1999 
2000-2004
2005-2010

64,3% 
66,6% 
73,0%
69,9%

54,3% 
56,6% 
59,9%
57,4%

10,0% 
10,0% 
12,1% 
12,5%

2,0% 
3,5% 
4,8% 
6,5%

3,2% 3,5% 
3,2% 4,2%

6,1% 
4,4% 
5,3% 
3,9%

3,7% 
5,4% 
6,1% 
4,9%

2,2% 
3,6% 
2,5% 
2,1%

0,5% 
0,9% 
0,4% 
1,2%

Fuente: Banco de España. Boletín Económico Julio-Agosto 2011. “Un análisis del destino geográfico de las exportaciones españolas de bienes a 
través de una ecuación de gravedad”. Autor: César Martín (transcripción parcial de los datos del Cuadro 1). 
Elaboración propia a partir de DATACOMEX (Ministerio de Economía y Competitividad) datos anuales 2005-2010
  a Marruecos, Argelia, Túnez, Libia, Egipto, Israel, Gaza y Cisjordania, Jordania, Líbano y Siria. 
  b Japón, Hong Kong, Singapur, Taiwán, Corea del Sur, Tailandia y Malasia.
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Fuente: Base de datos DATACOMEX. Ministerio de Economías y Competitividad

Gráfico 6. LAS EXPORTACIONES ESPAÑOLAS DE BIENES CON DESTINO A LAS PRINCIPALES REgIONES  
Y PAÍSES DEL MUNDO. CUOTAS DE PARTICIPACIÓN (%). AÑOS 2000-10
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por lo que se refiere al grado de concentración de las expor-
taciones españolas en latinoamérica, observamos un cierto 
estancamiento y un claro descenso en el porcentaje que re-
presentan las exportaciones dirigidas a los mercados de los 
ee. uu. y de canadá. más recientemente nos enfrentamos, 
por último, a un significativo crecimiento de las exportacio-
nes al gran mercado chino, dentro del conjunto del área de 
los países emergentes asiáticos (tabla 7).

es sobre todo a partir del núcleo de los antiguos países 
miembros de la ue-15 que se ha venido produciendo una sig-
nificativa reorientación o desconcentración de las exportacio-
nes españolas en estos últimos diez años, particularmente 
visible a partir del año 2004. los principales destinatarios 
de este proceso de desconcentración han sido sobre todo 
los nuevos países miembros de la ue-27, seguidos del resto 
de países de la europa no comunitaria. a mayor distancia 

Ha sido a partir de la segunda mitad de la década (2005-
2010) cuando se ha empezado a producir una cierta des-
concentración geográfica y una visible reorientación de las 
exportaciones hacia los nuevos países miembros de la ue y 
hacia la europa no comunitaria, y más recientemente, hacia 
un conjunto de países situados dentro de la zona mediterrá-
nea (tabla 7 y Gráfico 6).

el desplazamiento de las exportaciones españolas hacia 
otras zonas o áreas geográficas sigue siendo, no obstante, 
un proceso bastante limitado. en los países del conjunto de 
la europa comunitaria y no comunitaria se concentran hoy en 
día el 76,4% de las exportaciones españolas, diez puntos 
porcentuales por encima de lo que representaban las ventas 
exteriores españolas en los mercados de esta misma área 
(66,3%), a principios de la década 1990-2000 (tabla 7, 
columnas 1 a 4).



se sitúan los países del sudeste de europa, rusia y de la 
comunidad de estados independientes, y el conjunto de los 
países de África y del oeste de asia (Gráfico 6). 

Han venido perdiendo, en cambio, peso relativo o bien han 
permanecido estancados, en buena parte del período, los 
mercados de exportación representados por estados unidos 
y el conjunto de las economías de la américa latina e islas 
del caribe (Gráfico 6). 

2.2. presencia exportadora en mercados de economías 
desarrolladas y en vías de desarrollo

las ventas al exterior que realizan las empresas exportado-
ras españolas se encuentran todavía muy concentradas, hoy 
en día, en mercados relativamente maduros pertenecientes 
sobre todo al ámbito de las economías desarrolladas. entre 

la primera y la segunda mitad de la última década (de 2001-
2005 a 2006-2010), el grado de concentración de la media 
de las importaciones mundiales han pasado de representar 
el 68% al 60% del total mundial, en el caso de los países 
desarrollados. el porcentaje que refleja el nivel de concen-
tración de las importaciones, ha ascendido, en cambio, del 
32% al 40%, en el caso de los países en vías de desarrollo 
(Gráficos 9 y 10). 

las exportaciones españolas dirigidas a las economías desa-
rrolladas se han mantenido, mientras tanto, en unos niveles 
francamente muy elevados (el 80% en la primera mitad de la 
década y el 75% en la segunda mitad); la presencia expor-
tadora española en las economías en vías de desarrollo se 
ha situado, en cambio, en niveles mucho más reducidos en 
ambos períodos (en el 10% en la primera mitad de la década 
y el 25% en la segunda mitad) (Gráficos 7 y 8). 
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Gráfico 7. LA LOCALIZACIÓN DE LAS EXPORTACIONES ESPAÑOLAS.  
MEDIAS DE LOS AÑOS 2001-2005

% economías 
desarrolladas

% economías en vías de 
desarrollo

Gráfico 8. LA LOCALIZACIÓN DE LAS EXPORTACIONES ESPAÑOLAS. 
MEDIAS DE LOS AÑOS 2006-2010
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Gráfico 10. LA LOCALIZACIÓN DE LAS IMPORTACIONES MUNDIALES. 
MEDIA DE LOS AÑOS 2006-2010
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Gráfico 9. LOCALIZACIÓN DE LAS IMPORTACIONES MUNDIALES. 
MEDIA DE LOS AÑOS 2001-2005
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ción de la economía mundial y española, resultará crucial 
ciertamente conseguir potenciar la capacidad de adopción 
de las estrategias empresariales adecuadas por parte de 
las organizaciones de diversos tamaños, así como el refor-
zamiento de los recursos a su alcance y la eliminación de 
buena parte de las importantes dificultades con que aque-
llas se enfrentan en sus procesos de expansión comercial8. 

2.3. comportamiento favorable de las exportaciones: 
un hecho capaz de contribuir a la futura recuperación 
de la economía española

las exportaciones españolas han venido mostrando una 
significativa estabilidad y han alcanzado incluso, en cier-
tas etapas, resultados favorables durante la última déca-
da de los años 2000-2010. las cuotas de participación 
sobre las exportaciones mundiales alcanzadas por los 
sectores exportadores españoles han manifestado a me-
nudo un mejor comportamiento global que el alcanzado 
por algunas de las economías europeas más avanzadas, 
tales como francia y el reino unido, y sobre todo italia. 
las cuotas de exportación de estos tres países han de-
clinado considerablemente en los últimos años, muy al 
contrario de lo que ha venido sucediendo en el caso de 
alemania, que ha mostrado un muy buen comportamien-
to exportador en esta misma época (Gráfico 11). 

el hecho es que el peso relativo sobre las exportaciones 
totales de las ventas de las empresas exportadoras en 
las economías en vías de desarrollo y, en particular, en las 
emergentes –seguramente con la única excepción de la 
américa latina– continúa siendo bastante reducido. es muy 
probable que una buena parte de las empresas exportado-
ras españolas no estén aprovechando suficientemente hoy 
en día su potencial de expansión en este tipo de mercados. 

los diversos estudios que analizan las características de 
las empresas españolas que exportan a países lejanos, 
geográfica y culturalmente, señalan que en general suelen 
ser las empresas de mayor tamaño y con una acreditada 
experiencia exportadora las que tienden a obtener los 
mejores resultados y suelen evitar las decisiones de aban-
dono prematuro de operaciones de penetración comercial 
de cierta envergadura. el hecho de que el tejido empresa-
rial español esté constituido sobre todo por una elevada 
proporción de pequeñas y medianas empresas, cierta-
mente contribuye a explicar la limitada presencia inversora 
española en un gran número de economías emergentes y 
en buena parte de los mercados asiáticos más alejados.

para poder aprovechar plenamente las oportunidades que 
sin duda ofrecen y van a seguir ofreciendo buena parte de 
las economías emergentes en una futura fase de recupera-
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(8) La reforma del ICEX aprobada por el Gobierno, que persigue incrementar el número de empresas españolas que exportan y elevar hasta el 50% las ventas 
extracomunitarias, es sin duda una iniciativa que abre nuevas expectativas en una dirección conveniente. Con dicha reforma se persigue alcanzar avances 
sólidos tanto en el área de las grandes y medianas empresas como en los de las empresas de inferior tamaño, pero con capacidad de gestión adecuada, con 
los necesarios equipos humanos y con iniciativas solventes encaminadas a impulsar procesos de penetración en nuevos mercados en los que lograr reforzar 
las propias posiciones competitivas y alcanzar nuevas oportunidades de crecimiento

(% sobre valores nominales en millones de dólares Fuente: UNCTAD Statistics)

Gráfico 11. CUOTAS DE PARTICIPACIÓN EN LA EXPORTACIÓN MUNDIAL DE BIENES  
Y SERVICIOS, DE ESPAÑA Y DE CUATRO gRANDES ECONOMÍAS  
DE LA UNIÓN EUROPEA 2000-2010
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tanto alemania como españa se caracterizan por haber 
conseguido mantener en el 2010, en los últimos años de 
la pasada década, unas cuotas de participación de sus ex-
portaciones prácticamente equivalentes a las alcanzadas 
en los inicios de la década, pese al intenso envite compe-
titivo que ha significado la creciente presencia de agresi-
vas ofertas comerciales en la gran mayoría de mercados 
provenientes de las más potentes economías emergentes. 
alemania se mantendría alrededor del 8,0% en el período 
2000-2010; mientras españa lo haría alrededor del 2,0%. 
francia y el reino unido incurrirían, en cambio, en unos 
cambios mucho menos favorables (una caída desde la 
cuota del 5,1% al 3,5%, en el primer caso, y del 5,1% al 
3,4%, en el segundo caso). italia retrocedería, por último, 
desde una cuota del 3,7% hasta el 2,9% del total mundial 
(Gráfico 11).

el comportamiento relativamente favorable de la exporta-
ción española se ha venido produciendo a pesar de que los 
sectores exportadores de la economía se han enfrentado a 
un doble obstáculo a lo largo de una gran parte del período, 
según nos indican los diversos estudios realizados. por un 
lado, la economía española ha experimentado una sosteni-
da pérdida de competitividad en una parte de la década, en 
términos de los clásicos indicadores estándar de competi-
tividad-precio. por otro lado, la especialización productiva 
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(9) En una parte de este apartado hacemos uso de buena parte de los datos (y algunas reflexiones) provenientes del estudio titulado “La evolución de la cuota 
de exportación de los productos españoles en la última década: el papel de la especialización comercial y de la competitividad”, del que son autores Coral 
García y Patrocinio Tello, de la Dirección General de Servicio de Estudios del Banco de España (Boletín Económico, mayo 2011, pp. 50-60) 

de buena parte de las exportaciones españolas, caracterís-
ticamente intensivas en el uso de tecnologías medio-bajas 
y bajas, no les ha permitido posicionarse favorablemente 
orientándose hacia los segmentos de mercado más dinámi-
cos y exigentes de la demanda mundial de importaciones. 

2.4. especialización productiva, nivel de las 
tecnologías incorporadas y crecimiento de las 
exportaciones. una referencia y una reflexión a 
partir de los casos de españa y alemania9

alemania y españa, en el período de los años 1999-2008, 
han logrado aumentar su cuota de participación en las 
exportaciones de manufacturas a escala mundial, precisa-
mente en los sectores de bienes de contenido tecnológico 
no tan solo alto sino también medio-bajo, según coral Gar-
cía y patrocinio tello (2011), y ello a pesar de que en estos 
últimos es en los que se sitúan buena parte de productos 
que exportan un conjunto de países tales como china y 
otras potentes economías emergentes. en el mismo perío-
do 1999-2008 la pérdida de cuota de mercado por grupos 
de intensidad tecnológica ha venido siendo generalizada en 
los casos de francia y de italia (tabla 8). 

en los años 2010 y 2011, caracterizados por una consi-
derable recuperación de los intercambios comerciales con 

Tabla 8. EXPORTACIÓN DE LAS MANUfACTURAS DE LAS ECONOMÍAS ESPAÑOLA Y DE OTROS TRES PAÍSES DE LA UNIÓN EUROPEA SEgÚN RAMAS 
DE INTENSIDAD TECNOLÓgICA. AÑOS 1999-2008

sectores de las manufacturas 
según el nivel de la intensidad 
tecnológica

cuotas nominales de las exportaciones  
de cada sector sobre el total mundial (%)

% de variación anual de las cuotas  
(años 1999-2008)

españa  
(%)

alemania  
(%)

francia  
(%)

italia  
(%)

españa  
(% var.)

alemania  
(% var.)

francia  
(% var.)

italia  
(% var.)

tecnología alta 
tecnología media-alta
tecnología media-BaJa 
tecnología BaJa 
total manufactuRas

 0,9 
2,9 
2,8 
2,5 
2,3

 8,5 
16,8 
10,6 
7,7 

11,6

 4,8 
6,4 
5,0 
5,2 
5,5

 1,9 
5,3 
5,7 
6,6 
4,7

 0,1 
-0,2 
-0,2 
2,5 
0,4

 0,9 
0,7 
-1,0 
1,6 
0,8

 -1,1 
-0,8 
-1,5 
-0,7 
-1,0

 -0,3 
-0,3 
-0,7 
-0,6 
-0,4

Fuente: Coral García y Patrocinio Tello (2011) “La evolución de la cuota de exportación de los productos españoles en la última década: el papel 
de la especialización comercial y de la competitividad”. España Boletín Económico, mayo 2011 (Cuadro 2) pág. 53



coincidencia que quizás no esperaríamos), precisamente en 
los sectores de contenido tecnológico medio-bajo, obede-
ciendo sin duda al fuerte impulso de las importaciones o de 
la demanda internacional que dichos productos han venido 
experimentando a lo largo de la década analizada (tabla 10).

conviene señalar, no obstante, que dentro del conjunto de 
las manufacturas alemanas la participación de los secto-
res de tecnología alta o medio-alta resulta particularmente 
elevada. en el caso de las exportaciones industriales espa-
ñolas, estas se encuentran claramente especializadas en 
sectores manufactureros de tecnologías medio-altas y bajas. 
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el exterior, las tasas más elevadas de crecimiento de las 
exportaciones industriales españolas se han puesto de 
manifiesto en sectores productivos que hacen uso de tec-
nologías medio-bajas. en aquellos mismos años, las tasas 
de crecimiento de las exportaciones fueron francamente 
más limitadas, incluso en algún caso negativas, en los sec-
tores de nivel tecnológico alto, y relativamente modestas 
en los sectores de contenido tecnológico bajo (tabla 9). 

el crecimiento de las exportaciones de manufacturas parece 
haber sido especialmente intenso, tanto en el caso de la 
economía española como en el caso de la alemana (una 

Tabla 9. CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES ESPAÑOLAS DE PRODUCTOS INDUSTRIALES SEgÚN EL NIVEL DE ESPECIALIZACIÓN TECNOLÓgICA
 TASAS DE VARIACIÓN ANUAL (VALORES NOMINALES) - AÑOS 2009-2010-2011

exportaciones según tipos de productos 2009 2010 2011

exportaciones de productos industriales 
   nivel tecnológico alto
   nivel tecnológico medio/alto
   nivel tecnológico medio/bajo
   nivel tecnológico bajo
exportaciones totales 

-16,6
-6,3

-17,3
-27,2

-7,6
-15,5

16,8
14,9
14,8
27,1
11,8

 16,8

14,9
-0,2

12,8
28,5
12,2

 15,2

Fuente: Instituto de Estadística de Cataluña /Agencia Estatal de Administración Tributaria. Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales. 
Clasificación de productos de acuerdo con la metodología Eurostat

Tabla 10. EXPORTACIONES DE MANUfACTURAS SEgÚN NIVELES DE INTENSIDAD TECNOLÓgICA. UNA VISIÓN COMPARADA DE LAS ESTRUCTURAS 
DE EXPORTACIÓN Y DEL CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES DE ESPAÑA Y ALEMANIA (VALORES MEDIOS DEL PERÍODO 1999-2008)

exportaciones industriales según  
el nivel tecnológico

estructura de las exportaciones 
industriales

estructura
de las  

importaciones 
mundiales

tasas de crecimiento % 
(en euros)

españa alemania
exportaciones 

de españa
exportaciones 
de alemania

import.  
mundiales

manufacturas industriales de 
   nivel tecnológico alto
   nivel tecnológico medio/alto
   nivel tecnológico medio bajo
   nivel tecnológico bajo
total manufacturas

10,5
45,5
21,9
22,1

100,0

19,4
51,0
16,1
13,5

100,0

26,7
35,3
17,8
20,2

100,0

6,9
5,8
9,9
6,0
6,8

7,3
7,3
9,8
6,3
7,5

5,9
6,8

 10,9
4,0
6,7

Fuente: Banco de España. Boletín Económico, mayo 2011 “La evolución de la cuota de exportación de los productos españoles en la última déca-
da: el papel de la especialización comercial y de la competitividad”. Cuadro 3 y elaboración propia, pág. 56
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Gráfico 12. CRECIMIENTO DEL gRADO DE APERTURA DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA  
AL COMERCIO EXTERIOR DE BIENES Y DE SERVICIOS (1980-2010)
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Gráfico 11
CRECIMIENTO  DEL GRADO DE APERTURA DE LA 
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Gráfico 13. gRADO DE APERTURA DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA AL COMERCIO EXTERIOR DE SERVICIOS TURÍSTICOS  
Y DE OTROS SERVICIOS (1980-2010)
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2.5 la creciente internacionalización y la expansión 
de los servicios no turísticos, un doble proceso que 
españa comparte con otras economías 

la mayor capacidad de crecimiento del sector de los ser-
vicios por encima de las manufacturas es un hecho que 
se manifiesta en la mayoría de las economías avanzadas 
hoy en día, y también en españa. se suele presentar 
asociado a la creciente incorporación de las tic en mu-
chos de los sectores de unas economías cada vez más 
globalizadas, así como a los avances alcanzados en la 
aplicación de políticas de liberalización del comercio. un 

sostenido proceso de apertura o exposición al comercio 
exterior se ha venido produciendo en el caso de nuestro 
propio país, tanto en el conjunto de la economía como 
en diversas áreas dentro del sector de los servicios no 
turísticos, a partir de los inicios de la década de los 80 
(Gráficos 12 y 13). 

el crecimiento de las exportaciones españolas de 
servicios no turísticos (los otros servicios) ha superado 
ampliamente en términos reales al crecimiento de las 
exportaciones de servicios de turismo, además de las 
exportaciones de mercancías. las exportaciones de 
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los otros servicios (no turísticos) crecieron, por término 
medio, cerca del 9% anual en el período 1995-2009, de 
acuerdo con los datos de la contabilidad nacional de 
españa que transcribe en uno de sus informes el banco 
de españa10. las exportaciones de bienes, en ese mismo 
período, crecieron, en cambio, un 5% y los servicios aso-
ciados al turismo lo hicieron tan solo en un 1,5%.

como resultado de la anterior trayectoria, el peso de las 
exportaciones de los otros servicios sobre las exporta-
ciones totales se acabaría duplicando desde el año 1995 
hasta acabar significando el 20% de total en el año 2009.

la economía española se distingue por ser una de las 
economías desarrolladas que cuenta hoy en día (2010) 
con una participación más elevada de la exportación de 
servicios sobre la totalidad de sus exportaciones (33,6%), 
situada algo por detrás tan solo del reino unido y de la 
india (35,8%) y claramente por delante de italia (18,0%) y 
de alemania (15,8%) (tabla 11).

en términos de la cuota de participación sobre las expor-
taciones mundiales de servicios, la posición de la econo-
mía española resulta sin duda muy destacada (3,30%). 
se encuentra situada bastante por encima de economías 
tales como italia (2,61%) y los países bajos (2,53%), y a 
poca distancia relativa de francia (3,82%). se sitúa muy 
por encima, en cambio, de algunas economías emergen-
tes tales como brasil (0,85%), sudáfrica (0,37%) y rusia 
(1,18%) y tan solo algo por encima de la india (3,29%). 
respecto del reino unido (6,6%) y de los estados unidos 
(14,4%) cuenta, en cambio, con cuotas de exportación 
mucho menos elevadas (tabla 11).

la economía española ha venido manteniendo en la déca-
da 2000-2010 una creciente propensión exportadora en 
el sector servicios, contrariamente a lo que ha sucedido 
en la exportación de bienes. en el caso de la economía 
de alemania, el proceso de expansión de la propensión 
exportadora se ha venido manifestando no tan solo en 
los servicios sino también en el sector de los bienes (en 
cierta medida esto también ha sucedido en el caso de los 
países bajos y con alguna mayor moderación en el caso 
de los ee. uu.) (tabla 11).

en algunos de los países más desarrollados, como es el caso 
de francia, de los países bajos e italia, dicha propensión ex-
portadora en el sector de los servicios, o bien se ha estancado 
(es el caso de francia y de italia) o bien ha experimentado una 
clara contracción (es el caso de los países bajos) (tabla 11). 

entre los años 1990 y 2010, se ha venido produciendo una 
importante expansión de las exportaciones de buena parte 
de las categorías o subsectores que integran el sector de los 
servicios no turísticos, según se desprende de la información 
disponible en las bases de datos de unctad (tabla 12). 

lo primero que constatamos es que en términos de su 
participación en las exportaciones totales de servicios 
comerciales, el sector de los otros servicios (servicios no 
turísticos) ha experimentado un gran aumento, multipli-
cándose su participación por 2,5 en 20 años. en el sector 
de servicios de transporte –muy vinculados al tráfico de 
mercancías– las exportaciones han mantenido una muy 
considerable estabilidad (alrededor del 17%-16% en la ma-
yoría de años), mientras que en el sector de las exportacio-
nes de servicios de viajes –en buena medida relacionado 

(10) Boletín Económico Abril 2010: “El comercio exterior de servicios no turísticos”, pp. 19, 05-113. Este artículo ha sido elaborado por Arturo Pablo Macías y 
César Martín Machuca, de la Dirección General del Servicio de Estudios del Banco d España.

Gráfico 14. CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES, DE SERVICIOS DE TURISMO Y 
DE OTROS SERVICIOS NO TURÍSTICOS 1995-2009
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Gráfico 13                                                                                             
Crecimiento de las exportaciones de bienes, de servicios de turismo y 

de otros servicios no turísticos 1995-2009
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Tabla 11. CUOTA SOBRE LAS EXPORTACIONES MUNDIALES Y PROPENSIÓN EXPORTADORA EN LOS SECTORES DE BIENES Y DE SERVICIOS.  
AÑOS 2000-2010 

 ESPAÑA fRENTE A OTROS PAÍSES DESARROLLADOS Y EN VÍAS DE DESARROLLO 2000-2010
 UNA VISIÓN COMPARADA DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA CON UN CONjUNTO DE PAÍSES DEL MUNDO DESARROLLADO EN VÍAS  

DE DESARROLLO

países

cuota de las exportaciones 
de cada país o área sobre las 

exportaciones mundiales
(2010)

%
exports. 

servicios/
expor-

taciones 
totales de 
cada país
(2010)

propensión al comercio de 
servicios (% exportaciones de 

servicios/piB) 
2000-2010

propensión al comercio de bienes 
(% exportaciones de bienes /piB)

2000-2010

%
de las

exportaciones
 mundiales 
de servicios

% de las
exportaciones 
mundiales de 
bienes y de 
servicios

2000
(%)

2005
(%)

2010
(%)

2000
(%)

2005
(%)

2010
(%)

españa
francia
alemania
italia
países Bajos
Reino unido
ee. uu.
total mundial

3.30%
3.82%
6.31%
2.61%
2.53%
6.32%

14.46%
100.00%

1.95%
3.51%
7.95%
2.88%
3.53%
3.40%
9.62%

100.00%

 33.58 
 21.62 
 15.78 
 18.03 
 14.27 
 36.99 
 29.88 
 19.88 

 7.39 
 5.32 
 6.04 
 5.10 

13.72 
 7.42 
 2.60 
 4.76

 7.17 
 5.36 
 6.85 
 5.05 

13.82 
 8.13 
 2.65 
 5.50

 7.50 
 5.33 
 7.63 
 5.08 

11.58 
 9.02 
 3.25 
 5.83

 23.31 
 25.02 
 27.74 
 21.78 
 58.47 
 21.39 
 10.24 
 20.30

 21.29 
 22.59 
 31.58 
 21.31 
 60.29 
 19.68 
 10.44 
 23.27

 19.88 
 21.98 
 35.57 
 22.71 
 69.88 
 21.42 
 11.16 
 24.20

Brasil
china
china – Hong Kong
india
Rusia
sudáfrica 
países en desarrollo*

0.85%
4.55%
2.87%
3.29%
1.18%
0.37%

 29.84%

1.23%
9.24%
2.63%
1.82%
2.35%
0.53%

 39.40%

 13.61 
 9.79 

 21.68 
35.86 
 9.97 

 14.05 
 15.05 

 2.03 
 2.79 

 19.25 
 3.83 
 4.97 
 4.09 
 5.52

 2.29 
 3.46 

 27.48 
 5.96 
 4.17 
 4.74 
 6.18

 2.26 
 3.18 

 35.39 
 6.98 
 3.98 
 4.46 
 5.86

 8.82 
 19.88 

122.59 
 10.04 
 29.81 
 23.39 
 28.28

 11.12 
 31.14 

165.63 
 14.48 
 24.98 
 24.38 
 33.28

9.4
25.9
183.
15.9
22.8
25.0
30.0

Nota: Cifras en porcentajes sobre el PIB o el total (datos originales en dólares USA.
Fuente datos originales: UNCTAD Statistics, más elaboración propia)
Nota: * Se incluyen todos los países cuyas economías se consideran en vías de desarrollo o emergentes (se excluyen las economías en transición) 
siguiendo la terminología que aplica la UNCTAD
Fuente: Coral García, Esther Gordo, Jaime Martínez y otros autores (2009) “Una actualización de las funciones de exportación e importación de 
la economía española”. Documento Ocasional nº 0905, BANCO DE ESPAÑA (Cuadro 1 y elaboración propia)

Tabla 12. LA EXPORTACIÓN DE SERVICIOS DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA
 DISTRIBUCIÓN POR CATEgORÍAS. EL SECTOR DE SERVICIOS NO TURÍSTICOS. 
 AÑOS 1990-2010 
 CLASIfICACIÓN POR CATEgORÍAS O CONCEPTOS 
 (% DEL TOTAL DE LAS EXPORTACIONES DE LOS OTROS SERVICIOS)

categorías o sectores

exportaciones españolas de servicios por categorías en %
(años 1900/1995/2000/2005-2010)

1990
(%)

1995
(%)

2000
(%)

2005
(%)

2006
(%)

2007
(%)

2008
(%)

2009
(%)

2010
(%)

transportes
viajes
otros servicios 
comunicaciones
construcción
seguros
servicios financieros
servicios informáticos
Royalties y derechos
otros servicios a empresas
servicios personales/recre.
servicios gubernamentales
total servicios comerciales

17.0%
66.5%
16.5%
0.4%
0.5%
1.6%
2.6%
0.3%
0.3%
8.7%
0.8%
1.0%

100.0%

15.6%
62.7%
21.6%
1.3%
1.2%
2.4%
1.5%
2.5%
0.5%

10.6%
0.5%
1.1%

100.0%

16.%
56.8%
27.1%

1.3%
1.1%
0.4%
2.6%
3.9%
0.8%

15.2%
1.0%
0.6%

100.0%

17.0%
50.7%
32.4%

1.5%
1.7%
0.8%
3.0%
3.8%
0.6%

18.9%
1.1%
0.8%

100.%

17.0%
48.0%
34.9%

1.3%
2.0%
0.8%
3.7%
3.7%
0.9%

20.5%
1.3%
0.7%

100.0%

16.4%
45.1%
38.5%
 1.3%
 3.2%
 1.2%
 4.6%
 4.2%
 0.4%

21.5%
 1.2%
 0.7%

100.0%

16.9%
43.0%
40.1%
 1.5%
 3.7%
 1.0%
 4.0%
 4.3%
 0.5%

23.0%
 1.2%
 0.7%

100.0%

14.5%
43.3%
42.1%
 1.7%

 3.41%
 1.5%
 3.7%
 4.9%
 0.8%

24.0%
 1.4%
 0.7%

100.0%

16.7%
42.3%
41.0%
 1.7%
 3.3%
 1.0%
 3.7%
 5.2%
 0.7%

23.3%
 1.4%
 0.7%

100.0%

Fuente: Base de datos UNCTAD Statistics. Trade in services by category 1980-2010. (Más elaboración propia)



un crecimiento muy apreciable que les ha permitido 
situarse del 0,4% inicial en el 5,2% en el último año), 
los servicios financieros (que del 2,5% han transita-
do al 3,6%) y los servicios de comunicación (que del 
0,4% se han elevado al 1,7% del total) (tabla 12). 

las exportaciones de los servicios de la construcción 
han experimentado, así mismo, un considerable proceso 
de expansión, si bien este se ha visto algo interrumpido 
en los últimos años de la serie, concretamente en el año 
2008. las exportaciones de este sector han pasado de 
representar el 0,5% del total de las exportaciones de ser-
vicios comerciales al 3,8% del total, en este último año, 
para acabar viéndose situadas en porcentajes algo inferio-
res en el año 2010, final de la serie (3,3%) (tabla 12). 

en otras categorías tales como los seguros, los royalties y 
derechos de autor, y los servicios gubernamentales no se ob-
servan, por último, aumentos de participación significativos en 
las exportaciones españolas totales de servicios (tabla 12).
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con el turismo– han mostrado un considerable crecimiento 
en términos absolutos. no obstante, sus exportaciones han 
perdido peso relativo respecto del total de la exportación 
de los servicios comerciales (del 66% al 42%) (tabla 12). 

dentro del sector de los otros servicios merece ser 
destacado, en primer lugar, el fuerte incremento que han 
experimentado las exportaciones en la categoría de los 
servicios dirigidos a las empresas. dicho subsector ha 
adquirido un peso relativo muy importante dentro de las 
exportaciones totales de servicios en los veinte años con-
siderados. de representar inicialmente tan solo el 8,7% de 
las exportaciones de servicios comerciales, este sector 
ha pasado a situarse en el 23,3% del total, es decir, casi 
han triplicado sus porcentajes de participación en el total 
de las exportaciones de servicios (tabla 12). 

en segundo, tercero y cuarto lugar, si bien con unos 
porcentajes de participación muy inferiores, se sitúan 
tres sectores más: los servicios informáticos (con 

Datos trimestrales 2008 T1-2011 T3. Tasas de variación interanual en %

Grafico 15. CRECIMIENTO DEL PIB Y DE LAS EXPORTACIONES DE ESPAÑA BAjO LA CRISIS.
 EXPORTACIONES TOTALES DE MERCANCÍAS Y DE SERVICIOS
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2.6. Breve reflexión sobre las perspectivas de 
recuperación del crecimiento en un incierto entorno. 
una referencia a la situación española a finales de 
la década 

la economía española, a lo largo del año 2010 y la primera 
mitad de 2011, en un entorno mundial favorable, se ha visto 
favorecida en cierta medida por lo que parecían ser los inicios 
de una fase de recuperación, que acabaría por ser muy suave. 

la evolución de nuestra economía se ha visto condicionada, 
no obstante, por los efectos del conjunto de las políticas de 
ajuste interno y por la intensa caída de la actividad produc-
tiva y de la demanda interior. algunas de las medidas de 
consolidación fiscal y de fuerte contención de los gastos del 
sector público han acabado por tener, y seguirán teniendo en 
un inmediato futuro, un fuerte impacto sobre la demanda. 

por tercer año consecutivo, no obstante, la demanda neta ex-
terior (el diferencial entre el crecimiento de las exportaciones 

y las importaciones tanto en los sectores de bienes como 
de servicios) seguirá comportándose de forma expansiva, en 
buena medida debido a la creciente fortaleza mostrada por 
los sectores exportadores de nuestra economía y a la progre-
siva contención de la demanda de importaciones.

a partir del tercer trimestre del año 2010 las tasas de 
crecimiento de las exportaciones españolas tendieron a 
experimentar una muy clara aceleración de su ritmo de cre-
cimiento (en términos de tasa de crecimiento interanual), si 
bien manteniendo las exportaciones claramente por encima 
del crecimiento de las importaciones. unas y otras acabarían 
experimentando un cierto descenso en la segunda mitad del 
año siguiente, arrastradas por el empeoramiento de la coyun-
tura tanto internacional como española (Gráficos 15 y 16).

parece evidente que ya en los años 2008-2010, y sobre 
todo en los momentos actuales (en la segunda mitad del 
año 2012) la economía española se encuentra inmersa en 
una difícil situación: le resulta muy difícil plantearse polí-
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Datos trimestrales, tasas de variación interanual en %
Fuente: Banco de España. INE contabilidad nacional trimestral española, 2012

Gráfico 16. CRECIMIENTO DEL PIB Y DE LAS IMPORTACIONES DE ESPAÑA BAjO LA CRISIS  
IMPORTACIONES TOTALES DE MERCANCÍAS Y DE SERVICIOS
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3. concentracIón geográfIca y compoSIcIón 
SectorIal de la Ied eSpañola en SeIS grandeS 
regIoneS del mundo

presentamos en este apartado los resultados del análisis 
que hemos realizado del grado de concentración geográfica 
en seis grandes áreas o grupos de países de la inversión ex-
terior directa española (ied), así como de su distribución por 
grandes sectores de actividad, referidos a cuatro períodos 
comprendidos entre los años 1999-2001 y 2008-201011. 

las grandes áreas o agrupaciones de países selecciona-
dos son las siguientes:

:: agrupación nº 1 – el conjunto de 15 países centrales de 
la unión europea (la ue-15).

:: agrupación nº 2 – los países que se incorporaron a la 
unión europea después de los años 2004 y 2007 (los 
nuevos estados miembros del resto de la ue-27).

:: agrupación nº 3 – las economías emergentes y pvd del 
este, sur y sudeste de asia. 

:: agrupación nº 4 – el conjunto países de latinoamérica y 
de la Zona del caribe.

:: agrupación nº 5 – una selección de países de oriente 
medio, de África y de la zona del mediterráneo (no per-
tenecientes a la unión europea).

:: agrupación nº 6 – países desarrollados de la ocde eu-
ropeos y no europeos (que no pertenecen a la ue-27).

3.1 la Ied española en los quince países centrales 
de la unión europea (ue-15)

la presencia inversora española en los quince países cen-
trales de la unión europea resulta particularmente elevada 
de acuerdo con los resultados del análisis realizado. la con-
centración geográfica de los flujos netos de la ied española 
–así como de las cifras de stock o de posición inversora– en 
términos de porcentajes sobre el total de la ied exterior 
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ticas expansivas o de reactivación eficaces a muy corto 
plazo, con las que conseguir compensar la intensa caída 
de la demanda interna y los efectos contractivos derivados 
del extraordinario esfuerzo de desendeudamiento del con-
junto de agentes de la economía. la alta volatilidad de los 
mercados financieros y la creciente aversión al riesgo de 
la gran mayoría de los inversores, así como la grave res-
tricción en la oferta de créditos, estrechamente asociada 
al empeoramiento de la situación del sistema financiero, 
en españa y en el conjunto de los países de la zona euro, 
sin duda afectan a una serie de economías del entorno y 
en particular a una economía altamente endeudada como 
la española. 

resultan del todo indispensables, en unos momentos 
como los actuales, aquel tipo de políticas y de reformas 
que consigan crear condiciones que favorezcan la com-
petitividad de las empresas y del conjunto de nuestra 
economía y que contribuyan, muy en particular, al fortale-
cimiento de la capacidad exportadora de las empresas y a 
la eficacia de sus procesos de penetración en una gran di-
versidad de mercados, sobre todo en países emergentes.

actuaciones eficaces en los ámbitos de las políticas de 
estímulo a la competitividad, de apoyo a la innovación y 
de ayuda a la internacionalización de las empresas de 
diversos tamaños van a ser del todo indispensables. 
muy particularmente en unos momentos en que habría 
que esforzarse en innovar, cambiar comportamientos y 
estrategias y a la vez sacar provecho de las experiencias 
del pasado en una colaboración abierta entre actores 
privados y públicos. 

ese es un tipo colaboración que ya ha venido dando re-
sultados en el pasado, y que en unos momentos como los 
actuales debería de servir para sentar las bases de una 
nueva orientación y del diseño de una serie de nuevas 
medidas. de lo que se trata, en definitiva, es de posicio-
nar adecuadamente al conjunto de nuestra economía y, 
en particular, a nuestros sectores y empresas exportado-
res más dinámicos, en posiciones de cabeza en la rampa 
de salida de una futura fase de recuperación o de relanza-
miento hacia el crecimiento de nuestra economía. 

(11) Hemos recurrido al cálculo de las cifras medias trianuales de los datos de los flujos de inversión en la metodología aplicada en esta parte de nues-
tro estudio de los cambios de concentración geográfica y sectorial ocurridos en los flujos de la IED española. Hemos tratado con ello, una vez más, 
de suavizar unas fluctuaciones previsiblemente excesivas en este tipo de variables y presentar una visión tentativa de las posibles tendencias de 
fondo en los datos.



española es muy superior en términos cuantitativos a lo que 
representan los porcentajes equivalentes de la ied mundial 
localizados en la zona (tabla 13). de hecho esto sucede no 
solo en las fases de más intenso crecimiento económico (los 
años 2002-2004 y 2005-2007), sino también en la última 
fase netamente contractiva (2008-2010) (Gráfico 17). 

desde la perspectiva sectorial, la concentración de los flujos 
netos de la ied española, en los dos primeros períodos 
(1999-2011 y 2002-2004), ha venido siendo muy elevada en 
tres grandes sectores en el conjunto de países de la ue-15: 
la industria manufacturera, el sector financiero e inmobiliario 
y el sector de los transportes y las telecomunicaciones. en 
los dos períodos posteriores (2005-2007 y 2008-2010), la 

presencia inversora de las empresas españolas en el conjun-
to de la industria manufacturera ha experimentado una muy 
drástica caída, alcanzando niveles significativos de desinver-
sión en el conjunto de la zona (tabla 13). 

las entidades financieras e inmobiliarias y los transportes y 
las telecomunicaciones han seguido mostrando, en cambio, 
un importante comportamiento expansivo, que incluso se ha 
reforzado, en el caso del segundo sector, en los dos últimos 
períodos (2005-2007 y 2008-2010). el sector de los ser-
vicios de la distribución de agua, gas y electricidad, si bien 
en tercer lugar, ha venido adquiriendo un peso significativo, 
particularmente en la etapa más expansiva, la de los años 
2005-2007. su peso relativo de hecho se ha mantenido en 
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Porcentaje de la IED española en cada zona sobre el total de la IED exterior española (%)

Gráfico 17. LA IED ESPAÑOLA CON DESTINO A LOS PAÍSES CENTRALES DE LA UNIÓN EUROPEA (15)
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Tabla 13. LA IED ESPAÑOLA CON DESTINO PAÍSES CENTRALES DE LA UNIÓN EUROPEA (UE-15) 
 DISTRIBUCIÓN EN % POR SECTORES 1999-2010

sectores de actividad

la ied española con destino a la Zona ue-15 
(países desarrollados de la ue)

posición 
inversora 
española 
y mundial 
(stock) 

ied – (datos en % sobre medias trianuales)

1999-2001 2002-2004 2005-2007 2008-2010 2009

sector primario (01-09) 
industria manufacturera (10-33)
construcción e ingeniería (41-43)
agua, gas y electricidad (35 -39)
comercio. Venta de vehículos (45-47)
transportes y telecomunicaciones. (49-53 y 61)
editorial, cine, Video y televisión. (58-60)
entidades financieras. inmobiliarias (64-68)
servicios a las empresas (62--63; 69-74; 80-82)
otros servicios (55-56; 75-79; 84-99)
 
total ied españa con destino oecd extra ue-27

 0.1 
 35.9 

 1.1 
 6.7 
 6.8 

 14.8 
 3.1 

 21.4 
 6.3 
 3.8 

 
100.0 

 0.1 
 23.4 

 1.4 
 1.2 
 9.5 

 22.6 
 0.4 

 35.5 
 2.9 
 3.1 

 
100.0 

 0.2 
 -0.5 
 9.2 

 20.1 
 3.4 

 40.4 
 0.5 

 25.7 
 -0.4 
 1.3 

 
100.0 

 -0.3 
 -8.0 
 -5.0 

 10.7 
 10.0 
 34.4 
 -2.7 

 48.0 
 -0.6 
 0.1 

 
100.0 

 0.5 
 22.0 

 7.6 
 5.0 
 6.8 

 19.9 
 0.6 

 33.3 
 1.6 
 2.9 

 
 100.0 

datos globales de la ied española (salidas):
ied con origen en españa – millones de euros
-ied de españa con destino a la Zona
-ied de españa con destino a todos los países
% de la ied española destino zona/total países

 
9 591.07 

 33 164.36 
 28.9%

 
 14 052.29 
 20 949.95 

 67.1%

 35 964.60 
 53 335.46 

 67.4%

 7 414.28 
 15 209.41 

 48.7%

142 549.48 
 314 859.29 

 45.3%

datos globales de la ied mundial (entradas):
ied mundial con destino la ue-15 (miles mil.$ us)
% ied mundial destino ue-15/total ied mundial

 
 370,84
 33,5% 

 
202,77
 31,3%

 
 380.95
 25,9%

 
 255,47
 18,4%

 
5 985,34

 33.3%

Fuente: Datos extraídos del Registro DATAINVEX  (Secretaria de Estado de Comercio Exterior - Ministerio de Economía y Competitividad) – Elabo-
ración propia
NOTA: Las cifras de la IED española de esta tabla y del gráfico anteriori, así como de las tablas y gráficos siguintes, son flujos netos y excluyen las 
operaciones ETEVE



3.2. la Ied española en la zona de economías 
emergentes de la ue-2712

la presencia inversora española, en términos de flujos de 
ied, en los 11 países que entraron a formar parte de la unión 
europea entre el 2004 y el 2007, acabará efectuando un gran 
salto en la etapa de expansión de los años 2005-2007, por 
comparación al inmediato pasado. en esos tres años alcanza-
ría el 10,2% del total de la ied española, aproximándose con 
ello de forma significativa al peso relativo que representan en 
la zona los flujos de la ied provenientes del resto de países del 
mundo (Gráfico 18). 

el nivel de la posición inversora española en términos de 
stock del año 2009 se mantiene, no obstante, en unos 
valores relativamente reducidos (3,3%) respecto al total 
de los flujos de la inversión directa exterior española que 
se dirigen al conjunto de las economías del mundo. dicho 
porcentaje no queda muy por debajo de lo que represen-
ta, en términos porcentuales, la concentración de la ied 
mundial en dicha zona (3,7%) (tabla 14).

la distribución por sectores de las cifras de la ied global en 
la zona de los 11 países que estamos considerando ofrece 
un comportamiento relativamente persistente en los dos 
primeros períodos (1999-2001 y 2002-2004). los flujos de la 
ied española se concentran sobre todo en diversos subsecto-
res de la industria manufacturera, en el período 2002-2004 y 
en los servicios financieros e inmobiliarios y los transportes 
y telecomunicaciones, en 2005-2007. les siguen a bastante 
distancia, las inversiones realizadas en los servicios de la 
distribución comercial, sobre todo en los períodos 2002-2004 
y 2008-2010. en el último período de los años 2008-2010, 
los flujos de la ied española se han dirigido sobre todo a los 
sectores de la distribución de agua, gas y electricidad y de la 
construcción y la ingeniería (tabla 14).

dentro del conjunto de la zona en tan solo tres grandes 
países es en donde se concentra la mayor parte de las 
posiciones inversoras españolas correspondientes al año 
2009: Hungría (39,3%), república checa (27,3%) y polonia 
(18,6%). les siguen, de acuerdo con los datos disponibles, 
a considerable distancia: rumanía (4,4%) y bulgaria (1,0%). 

la presencia inversora exterior española en el conjunto 
de las economías emergentes de los nuevos países de la 
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los años 2008-2010 en unos niveles todavía positivos, si 
bien algo más moderados (tabla 13).

la ied española con destino a los quince países centrales 
de la ue ha acabado experimentado un importante retroce-
so bajo los efectos de la crisis en el cuarto período (2008-
2010) (Gráfico 17). el impacto negativo de esta etapa se ha 
manifestado sobre todo en los sectores de las manufactu-
ras y de la construcción y la ingeniería civil (tabla 13). 

dos de las economías centrales de la unión europea-15 
de mayor tamaño (francia y alemania) han destacado por 
el hecho de haber experimentado, en buena medida (en 
bastantes de sus sectores de actividad), algunos de los 
efectos más importantes del proceso de desinversión 
ciertamente importante que las empresas españolas han 
llevado a cabo en el período 2008-2010. 

en primer lugar se sitúa francia, en donde la desinversión 
de hecho se ha concentrado en el sector de la construc-
ción en los años 2008-2010. a cierta distancia, se sitúan 
todavía otros cuatro sectores, en donde han tenido lugar 
otras caídas de la ied española: los servicios de la distri-
bución de agua gas y electricidad, el sector de las finanzas 
y los servicios inmobiliarios, y diversos subsectores del 
conjunto de la industria manufacturera. en alemania se ha 
producido también un sensible proceso de desinversión 
exterior española, en el último período 2008-2010, si bien 
de menor intensidad que en el caso de francia. 

en el caso de los países bajos, los procesos de desinver-
sión de la ied española han sido ciertamente importantes, 
pero se han visto compensados en términos globales 
durante el período 2008-2010 por la extraordinaria entra-
da de unos elevados flujos de inversión exterior española 
dirigidos al sector de los transportes y telecomunicaciones. 
en el reino unido se han producido retrocesos significati-
vos de la ied española y algunas desinversiones netas en 
determinados subsectores del conjunto de las manufacturas 
industriales y en los servicios de transportes y de telecomu-
nicaciones, así como en los otros servicios. se han produ-
cido en cambio, inversiones significativas en los servicios 
financieros e inmobiliarios, así como algunas entradas más 
moderadas en los sectores de los servicios de la distribu-
ción del agua, el gas y la electricidad y de la distribución 
comercial en el último período analizado (2008-2010).

(12) Los países que aquí se incluyen son: Lituania, Estonia y Letonia. Polonia, Hungría, Estonia, República Checa, Rumanía y Bulgaria. Chipre y Malta.
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Tabla 14. LA IED ESPAÑOLA CON DESTINO A PAÍSES EMERgENTES (NUEVOS MIEMBROS) DE LA UNIÓN EUROPEA (UE-27) 
 DISTRIBUCIÓN EN % POR SECTORES 1999-2010

sectores de actividad

la ied española con destino a los nuevos miembros  
(emergentes) de la zona ue-27 

posición inver-
sora española 

(stock) ied – (datos en % sobre medias trianuales)

1999-2001 2002-2004 2005-2007 2008-2010 2009

sector primario (01-09) 
industria manufacturera (10-33)
construcción e ingeniería (41-43)
agua, gas y electricidad (35-39)
comercio. Venta de vehículos (45-47)
transportes y telecomunicaciones (49-53 y 61)
editorial, cine, vídeo y televisión (58-60)
entidades financieras. inmobiliarias (64-68)
servicios a las empresas (62-63; 69-74; 80-82)
otros servicios (55-56; 75-79; 84-99)

total ied españa con destino ocde extra ue-27

 -0.10 * 
 21.66 

 2.62 
 0.05 
 2.69 
 0.51 
 0.11 

 71.65 
 0.16 
 0.64 

 
100.00 

 0.00 
 93.02 

 1.28 
 0.01 
 3.95 
 0.05 

 - 
 0.17 
 1.00 
 0.51 

 
100.00 

 - 
 5.06 
 4.51 
 1.43 
 0.60 

 22.85 
 - 

 63.92 
 0.11 
 1.53 

 
100.00 

 - 
 -2.19 * 
 7.88 
 8.49 
 2.79 
 1.09 

 - 
-120.89 * 

 0.13 
 2.69 

 
100.00 

0.02 
 27.27 
 10.02 

 2.24 
 2.16 

 19.25 
 - 

 34.93 
 0.98 
 3.13 

 
100.00 

datos globales de la ied española (salidas):
ied con origen en españa – millones de euros
-ied de españa con destino a la zona
-ied de españa con destino a todos los países
% de la ied española destino zona/total países

 
 489.80 

 33 164.36 
 1.48%

 349,70 
 20 949.95 

 1.67%

 5 460.90 
 53 335.46 

 10.24%

 -1 403.20 
 15 209.41 

 -9.23% *

 10 459.40 
 314 859.29 

 3.32%

datos globales de la ied mundial (entradas):
ied mundial destino resto ue-27 (miles mill. $ us)
 % ied mundial destino zona/total ied mundial

 
 158,14
 14.3%

 63,54 
 9,8%

 261,82 
 17.8%

 124,26 
 8.9%

 671,73 
 3.74%

Fuente: DATAINVEX Secretaría de Estado de Comercio Exterior - Ministerio de Economía y Competitividad y elaboración propia
Nota: (*) Indica cifras en valores negativos que señalan situaciones de DESINVERSIÓN NETA en los flujos IED sectoriales o totales

Porcentaje de la IED española en cada zona sobre el total de la IED exterior española (%)

Gráfico 18. LA IED ESPAÑOLA CON DESTINO A LOS PAÍSES NUEVOS MIEMBROS DE LA UNIÓN EUROPEA (27)
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1,48% 1,67%

-9,23%
-15,00%

-10,00%

-5,00%

0,00%

5,00%

1999-2001 2002-2004 2005-2007 2008-2010



c
a
p
ít

u
lo

 1

040

Tabla 15. LA IED ESPAÑOLA CON DESTINO A LAS ECONOMÍAS EMERgENTES DEL ESTE, SUR Y SUDESTE DE ASIA 
 DISTRIBUCIÓN EN % POR SECTORES 1999-2010

sectores de actividad

la ied española con destino a las economías emergentes  
y pVd de asia (este, sur y se) 

posición 
inversora 
española 
(stock) ied – (datos en % sobre medias trianuales)

1999-2001 2002-2004 2005-2007 2008-2010 2009

sector primario (01-09) 
industria manufacturera (10-33)
construcción e ingeniería (41-43)
agua, gas y electricidad (35-39)
comercio. Venta de vehículos (45-47)
transportes y telecomunicaciones (49-53 y 61)
editorial, cine, vídeo y televisión (58-60)
entidades financieras. inmobiliarias (64-68)
servicios a las empresas (62-63; 69-74; 80-82)
otros servicios (55-56; 75-79; 84-99)

total ied españa con destino oecd extra ue-27

 1.50 
 30.94 

 0.45 
 35.12 

 3.56 
 0.03 
 0.04 

 25.02 
 3.34 

 - 

100.00 

 0.03 
 91.32 
 -1.08 * 

 - 
 18.08 

 2.39 
 0.12 

 -15.00 * 
 1.58 
 2.57 

 
100.00 

 0.24 
 37.92 

 0.33 
 1.41 

 11.32 
 0.36 
 0.09 

 47.67 
 0.40 
 0.26 

 
100.00 

 - 
 16.82 

 1.06 
 0.56 
 4.23 
 0.04 

 - 
 76.97 

 0.32 
 0.01 

 
100.00 

 0.16 
 35.08 
 - 0.61 * 
 1.69 
 3.91 

 30.24 
 - 

 28.08 
 1.39 
 0.05 

 
 100.00 

datos globales de la ied española (salidas):
ied con origen en españa – millones de euros
-ied de españa con destino a la zona
-ied de españa con destino a todos los países
% de la ied española destino zona/total países

33 164.36 
 169.65 
 0.51%

20 949.95 
 74.96 
 0.36%

53 335.46 
 344.68 
 0.64%

15 209.41 
 1 019.12 

 6.70%

314 859.29 
 5 647.26 

 1.79%

datos globales de la ied mundial (entradas):
ied mundial con destino asia (miles mill. $ us)
% ied mundial destino zona/total ied mundial

 
 120,56
 10.9%

 
 118,32 
 18,3%

 216,24 
 14.7%

 275,10 
 19.8%

2 617,41 
 14.58%

Fuente: DATAINVEX Secretaría de Estado de Comercio Exterior - Ministerio de Economía y Competitividad y elaboración propia
Nota: (*) Indica cifras en valores negativos que señalan situaciones de DESINVERSIÓN NETA en los flujos IED sectoriales o totales

Porcentaje de la IED española en cada zona sobre el total de la IED exterior española (%)

Gráfico 19. LA IED ESPAÑOLA CON DESTINO A LAS ECONOMÍAS EMERgENTES DEL ESTE, SUR Y SUDESTE DE ASIA
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la etapa de expansión de los años 2005-2007, este mis-
mo porcentaje alcanzaría la cifra más elevada del 6,7%, 
del total de la ied española (Gráfico 19). 

conviene tener muy en cuenta que en los años 2008-
2010, se ha producido, en paralelo, tanto una intensa 
caída de la totalidad de los flujos de la ied española hacia 
el conjunto del mundo como un aumento considerable, 
incluso en términos absolutos, de las cifras de la ied es-
pañola dirigidas al conjunto de la zona asiática (tabla 15). 

si bien es cierto, por lo tanto, que la concentración de 
los flujos de la ied española en la zona de las economías 
emergentes de asia resulta todavía reducida por compa-
ración a la presencia inversora del conjunto de países del 
mundo, el hecho es que la inversión empresarial española 
ha acabado experimentando un notable aumento de su 
posición inversora respecto del pasado.

la ied española ha tendido a concentrarse en dos grandes 
sectores dentro de la zona de países del este, sur y sudes-
te de asia, a lo largo de la década considerada. en primer 
lugar, se sitúan los subsectores de la industria manufactu-
rera. en segundo lugar, y con una creciente intensidad en 
años recientes, se sitúa el sector de los servicios banca-
rios y financieros. los servicios de la distribución comercial 
han acabado adquiriendo, en tercer lugar, una notable 
importancia como área de destino de la ied española.

china y Hong Kong, de forma conjunta, son con mucho los 
dos países de la zona máximos receptores de la ied es-
pañola. en ellos se concentran, en el período 2008-2010, 
poco más del 90% de los flujos de la inversión española 
dirigida al conjunto de la zona. en estos dos países se 
observa un alto grado de concentración de los flujos de la 
ied en tres grandes sectores: los servicios financieros, en 
un primer lugar muy destacado, seguidos a distancia por 
el conjunto de las industrias manufactureras y del comer-
cio minorista y mayorista.

a la india le corresponde, en los dos últimos períodos 
(2005-2007 y 2008-2010), un grado de concentración 
relativamente elevado de la ied española del orden del 
7,9% en ambos períodos, con destino al conjunto de la 
zona. la inversión española manifiesta una polarización 
sectorial persistente de la actividad inversora española 
en el conjunto de sus manufacturas; y en menor medida 
y más recientemente, en el sector de los servicios de la 
distribución de agua, gas y electricidad. 
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unión europea (27) se ha debilitado significativamente en 
la etapa recesiva de los años 2008-2010, convirtiéndose 
en relativamente minoritaria en una gran mayoría de países 
(Gráfico 18). se exceptúan, no obstante, los casos de Hun-
gría y la república checa y, en cierta medida, de polonia, 
en donde dicha presencia sigue siendo significativa. a estos 
tres países dedicamos acto seguido una cierta atención. 

en el caso de Hungría, el sector de los transportes y de las 
telecomunicaciones se sitúa entre las actividades hacia las 
que se han dirigido significativas inversiones empresariales 
españolas. la industria manufacturera, en cambio, ha sido 
el área en donde más se han concentrado buena parte de 
las inversiones en el caso de la república checa. en estos 
dos países se ha acabado produciendo, no obstante, una 
cierta caída de las inversiones españolas al final del perío-
do 2008-2010. polonia y rumanía, dos países en donde 
el esfuerzo inversor ha sido menos intenso, se han visto 
menos afectados por el proceso de retirada de flujos de la 
ied a la que nos hemos referido más arriba. 

3.3. la Ied española con destino a los países del 
este, Sur y Sudeste de asia

los flujos de entrada de la ied mundial con destino al área de 
las economías emergentes y en vías de desarrollo del este, 
sur y sudeste de asia, tanto en términos relativos como ab-
solutos, han experimentado persistentes aumentos a lo largo 
de todo el período de años considerados. en términos de por-
centajes de participación, la inversión exterior procedente del 
conjunto de países del mundo ha venido siempre situándose 
francamente por encima del nivel relativo alcanzado por la ied 
española. de representar algo más del 10%, en el inicio de 
la década, ha acabado por situarse cerca del 20%, al final de 
la misma. el grado de concentración de la posición inversora 
internacional en términos de datos stock representa cerca 
del 15% del total mundial en esta área de países asiáticos, 
de acuerdo con las cifras de 2009 (tabla 15).

el nivel de concentración geográfica de los flujos de la ied 
española, en términos de porcentajes de participación 
sobre el total, en la zona de las economías asiáticas, ha 
experimentado un importante aumento en los años finales 
de la década (2008-2010). de hecho, desde los inicios de 
la década considerada (el período 1999-2001), hasta los 
años 2005-2007, el nivel de concentración de la inversión 
exterior española de origen empresarial en la zona se si-
tuaría en porcentajes del orden del 0,5% al 0,6% del total 
de la ied emitida. al final de la década, concretamente en 



han penetrado en los tres grandes sectores siguien-
tes: en la industria manufacturera (particularmente 
en los años 2002-2004 y 2005-2007); en el sector 
de los transportes y las telecomunicaciones (en los 
años 1999-2001 y 2002-2004), y en el sector de 
la distribución del agua, el gas y la electricidad (en 
1999-2001 y 2002-2004) (tabla 16).

son méxico (con un 21,5% de la ied española) y brasil 
(con un 44,4%) las dos economías de latinoamérica 
en donde el posicionamiento inversor en términos de 
stock es más importante, según cifras del año 2009. 
a mucha mayor distancia, de acuerdo con esta misma 
variable, se sitúan, por orden de importancia decre-
ciente, otras tres economías: argentina (con un 6,5% 
de la ied en términos de stock), perú (con un 2,3%) y 
chile (con un 1,9%).

en el caso de méxico, particularmente en la última 
etapa, la ied española se concentra en el sector 
financiero e inmobiliario. le siguen a alguna distancia el 
sector de los transportes y de las telecomunicaciones. 
el conjunto de las actividades manufactureras han ido 
perdiendo importancia, en cambio, como sectores de 
destino de la ied española, mientras que el sector de 
la construcción y la ingeniería, todavía sigue mantenién-
dose como un área atractiva para el inversor español 
a juzgar por la magnitud de las cifras alcanzadas en el 
período 2008-2010. 

en brasil –la otra gran economía latinoamericana– 
observamos que la mayor concentración de la ied 
española, después de una etapa de una cierta desin-
versión (en los años 2002-2004), se han concen-
trado, en primer lugar, en el sector financiero (sobre 
todo en 2005-2007 y 2008-2010) y, en segundo lu-
gar, en el conjunto de la industria manufacturera, en 
los años centrales de la década. más recientemente 
se ha acabado produciendo un intenso aumento de 
la acción inversora española en los sectores de la 
construcción y la ingeniería, y los servicios de distri-
bución comercial. 

argentina, chile y perú son tres economías de la zona 
en las que la acción inversora española se ha venido 
manteniendo en unos flujos de la ied algo menos 
intensos. los dos primeros países han experimentado 
una ostensible caída de dichos flujos en la difícil etapa 
de los años 2008-2010. en el caso de la economía 
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a la república de corea y a malasia, en los años 2005-
2007 y 2008-2010, les corresponden, en cambio, 
unos porcentajes más bajos de presencia de la ied 
española, del orden del 3,2% y el 3,0%, en el primer 
caso, y del 1,3% y el 2,4%, en el segundo caso. por lo 
que se refiere la república de corea, al principio de 
los años de la década que estamos considerando, el 
peso relativo de la ied española recibida había venido 
siendo francamente más elevado, del orden del 7,04% 
al 8,17% en los años 1999-2001 y 2003-2005. 

los sectores hacia los que se ha dirigido de forma 
prioritaria la ied española, tanto en corea como en 
malasia, han sido sobre todo pertenecientes al con-
junto de las industrias manufactureras. en particular, 
la producción de vehículos de motor y remolques, en 
corea del sur, y el sector de la fabricación de productos 
minerales no metálicos y de la metalurgia y la produc-
ción del hierro y el acero, en malasia. 

3.4. la Ied española con destino a las economías  
de latinoamérica

la década que estamos analizando se inicia en 1999-
2001 con un extraordinario nivel de concentración de la 
ied española en el área de latinoamérica, que acabará 
alcanzando un 55% del total de la ied española. más 
adelante, en los años 2002-2004 y 2005-2007, los 
flujos de la ied española hacia latinoamérica retrocede-
rían ostensiblemente, cayendo, en primer lugar, hasta 
el 16% y el algo menos del 9%, en segundo lugar, para 
acabar recuperándose en años recientes, hasta la cifra 
del 20% (tabla 16 y Gráfico 20). 

el hecho es que al final de la década (concretamente 
en el año 2009) la presencia inversora española en 
el conjunto de la zona (en términos de datos stock) 
se elevaba a los 97.690 millones euros, cifra que re-
presentaba nada menos que un 31% del valor total de 
la posición inversora de la ied española en el mundo 
según datos del registro oficial español de inversiones. 
la ied total mundial (en valores stock) dirigida a la 
misma zona tan solo representa, en cambio, el 6,5% de 
la totalidad de la posición inversora global (tabla 16).

salvo en los primeros años de la serie, en los que la 
ied española tendía aún a concentrarse en muy buena 
medida en el sector primario, en general podemos 
afirmar que las inversiones empresariales españolas 
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Tabla 16. LA IED ESPAÑOLA CON DESTINO A LAS ECONOMÍAS EMERgENTES Y EN VÍAS DE DESARROLLO DE LATINOAMéRICA 
 DISTRIBUCIÓN EN % POR SECTORES 1999-2010

sectores de actividad

la ied española con destino 
al conjunto de latinoamÉRica 

posición inver-
sora española 

(stock) 

ied – (datos en % sobre medias trianuales)

1999-2001 2002-2004 2005-2007 2008-2010 2009

sector primario (01-09) 
industria manufacturera (10-33)
construcción e ingeniería (41-43)
agua, gas y electricidad (35-39)
comercio. Venta de vehículos (45-47)
transportes y telecomunicaciones (49-53 y 61)
editorial, cine, vídeo y televisión (58-60)
entidades financieras. inmobiliarias (64-68)
servicios a las empresas (62-63; 69-74; 80-82)
otros servicios (55-56; 75-79; 84-99)
 
total ied españa con destino latinoamÉRica

 26.2 
 6.8 
 0.5 

 11.9 
 1.5 

 28.8 
 - 0.3 * 

 22.7 
 0.9 
 1.1 

 
100.0 

 0.2 
 26.3 

 4.7 
 29.1 

 9.4 
 23.8 

 5.1 
 - 5.2 * 

 2.9 
 3.6 

 100.0 

 2.2 
 42.0 

 8.3 
 6.0 
 4.3 

 10.3 
 2.2 

 17.6 
 0.9 
 6.1 

 
100.0 

 - 1.0 * 
 12.8 
 11.3 

 - 19.9 * 
 6.8 

 15.2 
 0.7 

 64.7 
 5.5 
 3.9 

 
100.0 

 5.6 
 18.5 
 10.3 

 0.1 
 5.9 
 1.7 
 5.4 

 43.6 
 4.3 
 4.5 

 
100.0 

datos globales de la ied española (salidas):
ied con origen en españa – millones de euros
-ied de españa con destino a la zona
-ied de españa con destino a todos los países
% de la ied española destino zona/total países

 18 469.22 
33 164.36 

55.69%

 3 313.26 
 20 949.95 

 15.82%

 4 780.74 
 53 335.46 

 8.96%

 3 060.52 
 15 209.41 

 20.12%

 97 690.10 
 314 859.29 

 31.03%

datos globales de la ied mundial (entradas):
ied mundial destino latinoamérica (mil mill. $ us)
% ied mundial destino zona/total ied mundial

 
 94,15
 8.5%

 66,85 
 10,3%

 115,34 
 7.8%

 168,97 
 12,1%

1 165, 31 
 6.49%

Fuente: DATAINVEX Secretaría de Estado de Comercio Exterior - Ministerio de Economía y Competitividad y elaboración propia
Nota: (*) Indica cifras en valores negativos que señalan situaciones de DESINVERSIÓN NETA en los flujos IED sectoriales o totales

Porcentaje de la IED española en cada zona sobre el total de la IED exterior española (%)

Gráfico 20. LA IED ESPAÑOLA CON DESTINO A LATINOAMéRICA
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Tabla 17. LA IED ESPAÑOLA CON DESTINO A LAS ECONOMÍAS DE ORIENTE MEDIO, NORTE Y SUR DE áfRICA Y ZONA DEL MEDITERRáNEO
 DISTRIBUCIÓN EN % POR SECTORES 1999-2010. fUENTES: DATAINVEX/UNCTAD)

sectores de actividad

la ied española con destino a oriente medio, sur y norte de África,  
y zona del este del mediterráneo

posición 
inversora 
española 
(stock) ied – (datos en % sobre medias trianuales)

1999-2001 2002-2004 2005-2007 2008-2010 2009

sector primario (01-09) 
industria manufacturera (10-33)
construcción e ingeniería (41-43)
agua, gas y electricidad (35-39)
comercio. Venta de vehículos (45-47)
transportes y telecomunicaciones (49-53 y 61)
editorial, cine, vídeo y televisión (58-60)
entidades financieras. inmobiliarias (64-68)
servicios a las empresas (62-63; 69-74; 80-82)
otros servicios (55-56; 75-79; 84-99)
 
total ied españa con destino a la zona

 2,5 
 37,1 

 1,8 
 0,0 

 25,1 
 31,6 

 0,6 
 -2,1 
 1,3 
 2,0 

 100,0 

 8,8 
 90,6 
 -3,5 
 -1,3 
 1,8 
 3,5 

 - 
 - 0,4 
 0,3 
 0,2 

 100,0 

 6,9 
 69,2 

 1,9 
 3,5 
 3,4 
 -4,2 
 0,0 

 17,8 
 0,6 
 0,9 

 100,0 

 24,4 
 45,9 

 2,0 
 0,7 
 7,8 
 1,7 

 - 
 16,2 

 0,5 
 0,7 

 100,0 

 23,0 
 65,8 

 1,2 
 4,1 
 0,6 
 0,5 
 0,1 
 3,7 
 0,1 
 1,0 

 100,0 

ied con origen en españa – millones de euros
-ied de españa con destino a la zona
-ied de españa con destino a todos los países
% de la ied española destino zona/total países 

 187,46 
33 164.36 

 0,57% 

 746,27 
20 949.95

 3,56% 

 899,06 
53 335.46

 1,69% 

 915,19 
15 209.41

 6,02% 

 4 758,43
314 859.29

 1,51% 

datos globales de la ied mundial (entradas):
ied mundial destino or. med/África (m. mill. $ us)
% ied mundial destino zona/total ied mundial

 
 13,37
 1.2%

 21,38 
 3,3%

 
 98,51 
 6.7%

 
 96,98 
 7.0%

 877,98 
 4,89%

Fuente: DATAINVEX Secretaría de Estado de Comercio Exterior - Ministerio de Economía y Competitividad y elaboración propia
Nota: (*) Indica cifras en valores negativos que señalan situaciones de DESINVERSIÓN NETA en los flujos IED sectoriales o totales

Porcentaje de la IED española en cada zona sobre el total de la IED exterior española (%)
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sas han tendido a desarrollar crecientes iniciativas 
inversoras. 

en el caso de turquía, después de una primera etapa 
en la que se produciría una especial concentración en 
el sector de los transportes y las telecomunicaciones, 
los flujos de la ied española han tendido a priorizar 
otros sectores tales como los servicios de la distribu-
ción del agua, el gas y la electricidad, y un cierto tipo 
de industrias manufactureras, muy en particular: la 
fabricación de productos minerales no metálicos; la 
fabricación de material y equipo eléctrico; y la industria 
química. las inversiones en el sector financiero tam-
bién han adquirido cierta presencia en dicho país. 

por lo que se refiere al caso de marruecos, la mayor 
concentración de los flujos de la ied se ha venido produ-
ciendo sobre todo en las industrias manufactureras. en 
los años 2008-2010, la presencia inversora española en 
marruecos ha venido siendo destacable en el sector de 
la fabricación de otros productos minerales no metáli-
cos, seguido a distancia por la fabricación de vehículos 
de motor y remolques, por la industria química y por la 
confección de prendas de vestir. 

argelia y sudáfrica, seguidos de egipto y los emiratos 
Árabes, constituyen, si bien en una menor cuantía, 
otras cuatro economías emergentes hacia las que se 
han venido dirigiendo los flujos de la ied española. los 
sectores prioritarios han sido el sector de los servicios de 
la distribución del agua, el gas y la energía, en el caso de 
argelia; el sector de la construcción e ingeniería civil, y el 
sector primario, en el caso de sudáfrica; la industria ma-
nufacturera y el sector de los servicios de la distribución 
comercial, por lo que se refiere a egipto; y los transportes 
y las telecomunicaciones, y algunos subsectores de las 
manufacturas, en el caso de los emiratos Árabes unidos. 

3.6. la Ied española con destino a la ocde (países 
no miembros de la ue)13

los once países desarrollados de la ocde (algunos 
de ellos destacados emergentes) que integran la 
sexta agrupación se caracterizan en su conjunto 
por el hecho de haber sido en el pasado, y seguir 
siendo hoy, destinatarios de una parte cier tamente 
importante de los flujos de la ied española. durante 
la primera mitad de la década que estamos conside-
rando, el peso de la ied dirigida a estos once países 
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chilena, la entrada de flujos de la ied española ha sido 
sin duda destacada en los sectores de la distribución 
de agua, gas y electricidad y en los transportes y las 
telecomunicaciones. la ied española ha tendido a 
concentrarse en buena medida, en el caso de argenti-
na, ante todo en los sectores manufacturero y primario 
y, en menor media, en los sectores de transportes y 
las telecomunicaciones y de los otros servicios a las 
empresas (años 2008-2010). en el caso de perú, las 
cifras de la ied española han experimentado una muy 
sensible recuperación, precisamente en el último pe-
ríodo trianual considerado (2008-2010), y ha tendido a 
concentrarse sobre todo en los sectores primario y de 
la construcción y la ingeniería civil. 

3.5. la Ied española con destino a las economías 
de oriente medio, áfrica y de la zona mediterránea 
(países no pertenecientes a la ue)

si bien es cier to que los flujos de la ied española 
en el conjunto de países de oriente medio, del sur 
de la europa no comunitaria y del conjunto de África 
se han mantenido muy reducidos a lo largo de estos 
años, el hecho es que ha experimentado un conside-
rable aumento al final de la década. en buena medi-
da se ha acercado, en términos relativos, al nivel de 
la presencia inversora mundial en el conjunto de la 
zona (tabla 17). 

el porcentaje de la ied española con destino a esta 
zona que en los años 1999-2001 tan solo representaba 
poco más del 0,5% acabaría alcanzando un 3,5% en los 
años 2002-2004, para situarse tan solo en un 1,7% en 
el período 2005-2007 y elevarse hasta un 6,02% en los 
años 2008-2010. la presencia relativa de la ied mun-
dial en el conjunto de la zona a lo largo de la década ha 
venido oscilando entre el 1,75% y el 7% (Gráfico 21).

en general puede afirmarse que desde la perspectiva 
sectorial, la orientación de los flujos de la ied españo-
la hacia gran parte de los países de la zona tienden a 
concentrarse en el conjunto de las industrias manufac-
tureras y el sector primario y en muy pocos sectores 
de servicios (tabla 17). dos países muy concretos de 
esta zona –turquía y marruecos– destacan por lo que 
se refiere a la importancia alcanzada en tanto que 
receptores de los flujos de la ied española. se trata 
de dos economías emergentes sin duda bien posicio-
nadas, en las que buena parte de nuestras empre-



y los servicios de la distribución comercial y de la venta de 
automóviles. les sigue, todavía más retrasado, sobre todo 
en 2008-2010, el sector primario (tabla 18).

4. SínteSIS y concluSIoneS fInaleS

expondremos a continuación, de un modo relativamente 
sintético, algunos de los puntos básicos que hemos abor-
dado en el presente capítulo. destacaremos sobre todo 
los resultados y las conclusiones alcanzados en el aná-
lisis del posicionamiento internacional frente a la crisis, 
así como de aquel conjunto de factores, particularmente 
vinculados a la exportación y a la internacionalización em-
presarial española, capaces de contribuir al firme avance 
hacia una futura fase de recuperación del crecimiento. 

abordaremos para ello un conjunto de comentarios y de 
reflexiones sobre seis tipos de cuestiones analizadas y 
extraídas de los apartados anteriores: 

:: perspectivas de recuperación del crecimiento de la 
economía española inmersa hoy en un proceso de ajus-
te presupuestario y de progresivo desendeudamiento 
exterior, en un entorno de inciertas expectativas.

:: una consideración de determinados aspectos relacio-
nados con la internacionalización favorecedores de una 
potencial recuperación del crecimiento.

:: la importancia de la crisis y de sus efectos sobre los flujos 
de salida y de entrada de la ied en la economía española. 

:: una valoración del comportamiento mostrado por los 
sectores exportadores. 

:: la creciente presencia exportadora de los servicios. 
un proceso compartido con otras economías que cuen-
tan con procesos de internacionalización empresarial 
avanzados.

:: breves comentarios sobre la localización y orientación 
geográfica de las inversiones españolas. una considera-
ción de algunas limitaciones existentes.  
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se movería entre el 20% y el 25% del total de los 
flujos de la inversión exterior española con destino 
al conjunto de países del mundo. Hacia el final de 
estos años (1998-2000) ese porcentaje acabará 
duplicándose y alcanzará unos porcentajes del orden 
del 53% (Gráfico 22). 

la ied mundial con destino a este conjunto de once 
países de la ocde no llegará, en cambio, a alcan-
zar al final de esta década más que el 26,2% sobre 
el total mundial. resulta llamativo, incluso, que 
en términos de stock la posición inversora del ied 
española en estos países haya alcanzado la elevada 
cota del 42,5% en el año 2009, muy por encima del 
posicionamiento inversor del conjunto del mundo en 
la misma zona (tabla 18). 

si de los datos anteriormente presentados excluimos, 
en cambio, los flujos de la ied española con destino a 
tres de los principales países de destino de la inversión 
(méxico, turquía y corea del sur) –de hecho, las dos pri-
meras son propiamente economías en vías de desarro-
llo– se reduciría de forma espectacular el porcentaje de 
concentración de la ied exterior española en el conjunto 
de la zona. el porcentaje mencionado se situaría enton-
ces en un 31,6%. 

por lo que se refiere al tipo de sectores hacia los que 
se orienta de forma predominante la ied española en el 
área mencionada, son los servicios que prestan las enti-
dades financieras y las inmobiliarias los que concentran, 
en una mayor proporción, los flujos de la ied española 
con destino a este grupo de países de la ocde (en los 
años 2005-2007 y 2008-2010). 

los sectores que les siguen, a bastante más distancia y con 
una mayor variabilidad en las cifras, son la industria manu-
facturera (que en el período 2008-2010 pierde posiciones 
de una forma visible) y los servicios de la distribución del 
agua, gas y la electricidad, que en todo caso presentan un 
comportamiento distinto, claramente creciente. les siguen 
a mayor distancia, todavía, el sector de los transportes y 
las telecomunicaciones, los otros servicios a las empresas 

(13) El listado de los 11 países europeos y no europeos de la OCDE (no pertenecientes a la Unión Europea), que se contemplan en este apartado son: Australia, 
Canadá, Corea del Sur, Islandia, Japón, Estados Unidos, México, Noruega, Nueva Zelanda, Suiza y Turquía
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Tabla 18. LA IED ESPAÑOLA CON DESTINO A PAÍSES DE LA ZONA OCDE EXTERIOR A LA UNIÓN EUROPEA 
 DISTRIBUCIÓN EN % POR SECTORES 1999-2010

sectores de actividad

la ied española con destino a la zona ocde 
(exterior a la unión europea)

posición 
inversora 
española 
(stock) ied – (datos en % sobre medias trianuales)

1999-2001 2002-2004 2005-2007 2008-2010 2009

sector primario (01-09) 
industria manufacturera (10-33)
construcción e ingeniería (41-43)
agua, gas y electricidad (35-39)
comercio. Venta de vehículos (45-47)
transportes y telecomunicaciones (49-53 y 61)
editorial, cine, vídeo y televisión (58-60)
entidades financieras. inmobiliarias (64-68)
servicios a las empresas (62-63; 69-74; 80-82)
otros servicios (55-56; 75-79; 84-99)
 
total ied españa con destino ocde extra ue-27

 0.16
11.86
 0.81
 6.84
 2.12

29.21
 0.51

44.79
 1.86
 1.86

 100.00

 20.42 
 15.03 

 1.51 
 2.60 
 5.71 
 5.67 
 0.44 

 26.98 
 0.88 
 3.25 

 
100.00 

 0.20 
 18.52 

 5.53 
 10.10 

 1.52 
 4.49 

 - 0.02 
 55.95 

 0.27 
 3.43 

 
100.00 

 2.83 
 5.78 
 2.86 

 15.85 
 4.02 
 6.77 

 - 0.25 
 59.52 

 1.98 
 0.65 

 
100.00 

 4.13 
 3.57 
 4.07 

 16.32 
 5.23 
 8.58 
 0.89 

 48.06 
 7.05 
 2.11 

 
100.00 

datos globales de la ied española (salidas):
ied con origen en españa – millones de euros
-ied de españa con destino a la zona
-ied de españa con destino a todos los países
% de la ied española destino zona/total países

 6 302.78 
 33 164.36 

 19.00%

 5 018.41 
 20 949.95 

 23.95%

 8 103.94 
 53 335.46 

 15.19%

 7 950.90 
 15 209.41 

 52.28%

133 981.95 
 314 859.29 

 42.55%

datos globales de la ied mundial (entradas):
ied mundial con destino la zona (miles mil.$ us)
% ied mundial destino ue-15/total ied mundial

 358,57
 32.4%

 167,45 
 25,9%

 344,60 
 23.4%

 
 364,27 
 26.2%

5 434, 84 
 30.28%

Fuente: Datos extraídos del Registro DATAINVEX 
(Secretaría de Estado de Comercio Exterior - Ministerio de Economía y Competitividad) – Elaboración propia

Porcentaje de la IED española en cada zona sobre el total de la IED exterior española (%)

Gráfico 22. LA IED ESPAÑOLA CON DESTINO A LOS PAÍSES DE LA OCDE NO PERTENECIENTES A LA UNIÓN EUROPEA
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en el año 2013 podría empezarse a producir una cierta 
recuperación del crecimiento de la economía españo-
la y un deseable retorno al equilibrio en las cuentas 
exteriores, si bien todo va a estar plenamente condi-
cionado a los resultados que se consigan, internamen-
te, en la aplicación de las políticas de consolidación 
presupuestaria y del conjunto de reformas estructura-
les emprendidas. Y van a depender también de otras 
circunstancias externas, no menos importantes: la 
definitiva superación de la crisis del conjunto del siste-
ma financiero europeo y de la eventual entrada en una 
nueva fase de recuperación del conjunto de la unión 
monetaria europea.

el crecimiento de nuestra economía se ha visto obs-
taculizado, y seguramente va a seguirse viendo obsta-
culizado, por la intensa caída de los ingresos y de la 
ocupación, por la demanda de consumo y de inversión 
internos, así como por las elevadas dificultades de 
financiación a las que se enfrentan el conjunto de 
las empresas. no podemos dejar de tener en cuen-
ta, no obstante, que el comportamiento netamente 
favorable de la demanda exterior ha venido apoyando 
el crecimiento interno, por tercer año consecutivo, y 
que la propensión exportadora de un buen número de 
empresas pueden seguir siendo un importante factor 
de contribución al mantenimiento del empleo y del pib 
internos y un importante elemento motor de un posible 
crecimiento futuro. 

parece evidente, por tanto, que toda estrategia pública 
de posicionamiento favorable de nuestra economía 
ante la senda de una futura recuperación tendrá que 
ofrecer la atención y el apoyo necesarios al sector 
más dinámico y más competitivo de nuestra economía: 
el de las empresas exportadoras más competitivas 
e intensamente innovadoras y, a la vez, fuertemente 
internacionalizadas. 

4.2. el impacto de la crisis sobre la inversión directa 
exterior experimentado por la economía española 
(una visión comparada respecto de un conjunto de 
países)

el impacto de la crisis sobre la cuantía de los flujos de 
la ied recibidos o emitidos por las diversas economías 
se ha manifestado sobre todo en las áreas y países 
más desarrollados, y muy particularmente en el caso 
de las economías española y británica. desde la pers-
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4.1. perspectivas de la economía española en 
un entorno desigual, afectado por importantes 
incertidumbres 

lo que claramente se desprende del análisis de la 
trayectoria seguida durante la década pasada es 
que la economía española, más allá del indudable 
logro de unas elevadas tasas de crecimiento del 
pib, en un proceso de crecimiento centrado en la 
expansión de la demanda interna, acabaría por tener 
que enfrentarse a graves dificultades de financia-
ción. en el contexto de una baja competitividad 
del conjunto de la economía frente al exterior y de 
mantenimiento de unos elevados déficit de pagos 
exteriores, la continua apelación al ahorro y a la 
financiación internacional, junto al creciente endeu-
damiento del conjunto de sectores de la economía, 
acabarían por alcanzar niveles insostenibles en el 
año 2007. en este año el nivel exigido de apelación 
al ahorro exterior para la financiación de la inversión 
acabaría siendo el más elevado de toda la etapa de 
expansión considerada y uno de los más elevados 
del mundo en términos relativos.

en los años 2008-2009, la economía española se 
vería intensamente afectada, más allá de su propio 
proceso de ajuste y de desaceleración económi-
ca internos, por la existencia de un muy incier to 
entorno de expectativas de crecimiento mundial y 
europeo. al impacto específico de la crisis financiera 
internacional y de los inevitables efectos recesivos 
de las políticas de ajuste presupuestario, se acaba-
rían sumando crecientes tensiones y elementos de 
desconfianza en los mercados que, desde verano del 
2011, pondrían en duda la solidez financiera de las 
emisiones de deuda de los países más fuertemente 
endeudados de la unión monetaria europea y eleva-
rían las primas de riesgo a que sus gobiernos han 
tenido que hacer frente.

las previsiones de crecimiento de la economía españo-
la que nos ofrece el banco de españa, después de la 
intensa caída del pib del año 2009 (-3,7%), indican que 
seguramente nos enfrentaremos a mínimas recupe-
raciones y nuevas recaídas de la actividad económi-
ca. el crecimiento del pib se ha situado en tasas de 
crecimiento todavía negativas en el 2010 (-0,1%), y ha 
alcanzado tan solo una mínima tasa de crecimiento en 
el 2011 (+0,7%). 



pectiva de la variación de los flujos de la ied recibidos, 
cuando comparamos los niveles de la ied recibida en el 
último año disponible, con los flujos simétricos co-
rrespondientes al mejor año anterior a la crisis (2007) 
algunas economías como la española se encontrarían 
particularmente afectadas por la caída de los flujos de 
ied recibidos (entre el -76% y el -59% según el origen 
de los datos manejados). le seguirían la economía del 
reino unido, por la importancia del impacto negati-
vo experimentado y, a cierta distancia, la economía 
alemana. tanto italia como francia, dentro de la unión 
europea, experimentarían caídas menos intensas. las 
economías de los países emergentes y en vías de desa-
rrollo globalmente se encuentran, en cambio, entre las 
menos afectadas por el impacto negativo de la crisis 
sobre la ied recibida. 

en cuanto al impacto sobre los flujos de la ied emitidos, 
una vez más, han sido las economías del reino unido 
(-92%) y de españa (entre el -84% y -71%) las que se 
han visto más afectadas, seguidas a cierta distancia por 
italia, y francia y alemania. fuera ya de la unión europea 
se situarían los estados unidos, esta vez con un impacto 
negativo reducido. en el conjunto de las economías en 
vías de desarrollo y en los grandes países y zonas emer-
gentes, del este sur y sudeste de asia y de latinoaméri-
ca, no solo no se observan impactos negativos sobre la 
ied emitida sino que han registrado tasas de crecimiento 
netamente positivas.

los problemas de excesiva variabilidad que plantean los 
datos sobre los flujos de la ied, dada la discontinuidad 
de algunas grandes operaciones de inversión en años 
concretos, nos han inducido a calcular valores medios 
trianuales para los períodos anteriores y posteriores al 
impacto previsible de la crisis (2005-2007 y 2008-2010) 
con el objetivo de suavizar las series de datos y estable-
cer posibles movimientos de tendencia.

por lo que se refiere a los flujos de entrada de la IED, en 
el caso de la economía española se habría  producido 
una reducción más bien moderada de tan solo el -13,4%, 
durante la etapa de crisis, según nuestros cálculos. 
la caída estimada para el caso de españa habría sido 
inferior, de acuerdo con estos nuevos resultados, a la 
variación negativa experimentada por la gran mayoría 
de países de la unión europea y claramente por debajo 
de la media del conjunto de sus estados miembros. el 
conjunto de economías en vías de desarrollo, y muy en 
particular las áreas de latinoamérica y del este, sur y 
sudeste de asia, mucho menos afectadas por la crisis, 
verían aumentar en términos tendenciales el conjunto de 
los flujos de la ied recibida. 

el impacto experimentado, en términos de tendencia, 
por los flujos de salida de la IED en el caso de la econo-
mía española, durante la etapa de recesión económica 
considerada (2005-2007 a 2008-2010) habría acabado 
siendo ciertamente importante de acuerdo con nuestros 
cálculos (-59,9%). en todo caso habría sido francamen-
te superior al impacto mucho más leve anteriormente 
indicado por lo que se refiere a los flujos de la ied 
recibidos. el conjunto de las economías emergentes y 
en vías de desarrollo, muy particularmente en el este, 
sur y sudeste de asia, habrían venido experimentando, 
por último, unas tasas de crecimiento claramente positi-
vas por lo que se refiere a los flujos de salida de la ied 
durante este período. 

4.3. aspectos favorecedores de una futura 
recuperación: políticas persistentes de apertura al 
intercambio y creciente internacionalización de la 
economía

una serie de efectos positivos para el conjunto de 
nuestra economía se derivan, sin duda, de la razonable 
política anunciada y firmemente aplicada durante años 
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en el ámbito de la internacionalización de los mercados y 
sectores de nuestra economía. una política que en gran 
parte se caracteriza por la apertura de crecientes secto-
res a la presión competitiva exterior y por los esfuerzos 
de creación de un marco de condiciones favorables a 
la penetración y mantenimiento de iniciativas empresa-
riales inversoras del exterior. una política y un tipo de 
orientaciones estratégicas que se han mantenido en el 
pasado y que ciertamente se pretenden seguir mante-
niendo en el futuro. 

según estudios de la ocde correspondientes al año 
2010, españa ocupa hoy un nivel muy destacado entre 
aquellos países que se muestran particularmente pre-
dispuestos a no aplicar políticas de carácter restrictivo 
de ningún tipo que entorpezcan tanto la entrada como la 
salida de flujos de inversión directa exterior. se muestra, 
a la vez, particularmente comprometida con sus políticas 
de apertura de la economía y de los intercambios comer-
ciales con el exterior.

en gran parte por razones que tienen seguramente que 
ver con la favorable evolución interior de la economía y del 
clima de los negocios en pasadas etapas de expansión, 
pero que también obedecen al conjunto de políticas y mar-
cos de regulación ofrecidos, españa se sitúa hoy, tal como 
nos indica la ocde, entre los países principales recepto-
res de inversión en términos proporcionales al tamaño de 
su economía según el nivel del pib.

en el ranking de países principales receptores de la ied, 
de acuerdo con el valor del porcentaje de la ied recibida 
sobre el pib, españa se sitúa en el año 2010 claramente 
en la posición decimoquinta, manteniendo, por tanto, una 
posición destacada dentro de los veinte países máximos 
receptores de inversión, según el tamaño de su economía. 
en el ranking de los 20 países máximos emisores de la 
ied mundial, en términos proporcionales al tamaño de su 
economía según el pib, la economía española en el año 
2010 acabaría situándose en la posición decimotercera, 
cuando nos encontramos todavía en una fase de clara 
transición respecto del intenso proceso de crecimiento 
interno de la última década.

4.4. comportamiento favorable de las exportaciones: 
un hecho capaz de contribuir a la futura recuperación 
de la economía española 

las exportaciones de buena parte de los sectores 
de la economía española han mostrado globalmen-
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te una significativa estabilidad en términos de las 
cuotas de mercado alcanzadas, en épocas carac-
terizadas precisamente por el creciente impacto 
de las ofer tas competitivas del conjunto de las 
economías emergentes asiáticas. de hecho han 
conseguido alcanzar resultados significativamente 
favorables, no tan solo en la fase expansiva de 
la pasada década 2000-2010 sino incluso recien-
temente. las cuotas de participación sobre las 
exportaciones mundiales alcanzadas en sus res-
pectivos mercados por el conjunto de los sectores 
exportadores españoles han manifestado incluso 
un mejor comportamiento global que el alcanza-
do por algunas de las economías europeas más 
avanzadas.

tanto alemania como españa se caracterizan por 
haber conseguido mantener en el 2010, en los 
últimos años de la pasada década, unas cuotas de 
participación de sus exportaciones muy similares a 
las alcanzadas en los inicios de la década, pese al 
intenso envite competitivo que ha significado la cre-
ciente presencia de agresivas ofer tas comerciales 
de las grandes economías emergentes en muchos 
de sus mismos mercados.

el comportamiento en general favorable de la expor-
tación española  ha tenido lugar a pesar de que una 
gran parte de sectores exportadores se han visto 
afectados por una cier ta pérdida de competitividad, 
en términos de costes y precios, y se han venido 
enfrentando al hecho de que su especialización 
productiva sigue siendo básicamente intensiva en 
bienes de tecnología medio-baja y baja, lo que en 
principio no les llevaría a posicionarse favorable-
mente en mercados particularmente exigentes en 
términos de calidad y capacidad de compra ni de 
las mayores oportunidades de crecimiento de la 
demanda.

si bien es todavía muy cier to hoy en día que las 
exportaciones industriales españolas siguen es-
tando particularmente especializadas en sectores 
manufactureros productores de bienes de tecnología 
medio-alta y baja, pese a ello conviene destacar que 
es precisamente en las exportaciones de productos 
que incorporan tecnologías medias (aunque no en 
los de tecnología baja) donde nuestras empresas 
muestran los mejores resultados en términos de 
crecimiento. 

4.5. la creciente presencia exportadora de los 
servicios. un proceso compartido con economías 
que cuentan con procesos de internacionalización 
empresarial avanzados

conviene señalar de entrada que la economía española 
se distingue por ser una de las economías europeas que 
cuenta con unos porcentajes de participación más eleva-
dos de la exportación de servicios sobre la totalidad de 
sus exportaciones (33,6%). en el aspecto estrictamente 
cuantitativo, la economía española se encuentra situada 
tan solo claramente por detrás del reino unido, y bastan-
te por encima, en cambio, de italia e incluso de alemania, 
en términos del peso que la exportación de servicios 
ostenta sobre el total de las exportaciones. el peso de las 
exportaciones de otros servicios (no relacionados con el 
turismo) sobre las exportaciones totales se ha acabado 
duplicando entre 1995 y 2010 hasta representar el 20% 
de total en este último año.

en términos de la cuota de participación sobre las expor-
taciones mundiales de servicios, la posición de la econo-
mía española resulta también muy destacada (3,30%). se 
encuentra situada, una vez más en términos estrictamen-
te cuantitativos, bastante por encima de italia y de los 
países bajos, y a muy poca distancia relativa de francia. 
se sitúa claramente por encima, por último, de grandes 
economías emergentes tales como brasil, sudáfrica y ru-
sia y tan solo algo por encima de la india, una economía 
emergente que se caracteriza por su especialización en 
la exportación de cierto tipo de servicios a las empresas 
y de carácter tecnológico. tanto el reino unido como los 
estados unidos mantienen, por último, unas cuotas de 
exportación de servicios que se sitúan muy por encima de 
las alcanzadas por la economía española.

el comportamiento particularmente dinámico del sector  
de servicios no turísticos ha acabado siendo capaz de 
generar una tasa anual media sostenida de crecimiento 
de las exportaciones del orden del 10% a lo largo algo 
más de una década. este proceso es sin duda un hecho 
que se enmarca en el contexto de la globalización a 
escala mundial de un conjunto de mercados y de nuevas 
actividades empresariales no directamente industriales. 
a ello han contribuido, en gran medida, tanto la progresi-
va liberalización del comercio internacional de servicios 
como el fuerte impulso de la integración comercial e 
inversora a escala mundial, en la que de forma creciente 
han participado tanto las empresas como el conjunto de 
la economía española. 
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países de Latinoamérica, que acabarán representando 
globalmente un 55% del total de la ied española. más 
adelante, en los años 2002-2004 y 2005-2007, los flujos 
de la ied española hacia latinoamérica retrocederían 
ostensiblemente, cayendo, en primer lugar, hasta el 16% y 
el algo menos del 9%, en segundo lugar, para acabar recu-
perándose en años recientes, alcanzando la cifra del 20% 
del total de la ied. el hecho es que al final de la década 
(concretamente en el año 2009) la presencia inversora 
española en el conjunto de la zona (en términos de datos 
stock) se elevaba a un 31% del valor total de la posición 
inversora de la ied española en el mundo según los datos 
del registro oficial español de inversiones.

el nivel de concentración de los flujos de ied española 
en el conjunto de países de Oriente Medio, del Sur de la 
Europa no comunitaria y del conjunto África, se ha man-
tenido muy reducido a lo largo de la década analizada. tan 
solo ha experimentado un considerable aumento al final 
de la década, elevándose, por primera vez, a un porcen-
taje representativo del 6% del total de la ied española. 
la presencia relativa de la ied mundial en el conjunto de 
la zona a lo largo de la década ha venido oscilando, en 
cambio, entre el 1,2% y el 7,0%. 

los once países desarrollados de la OCDE se caracteri-
zan por el hecho de seguir siendo hoy destinatarios de 
una parte ciertamente importante de los flujos de la ied 
española. durante la primera mitad de la década, el peso 
de la ied dirigida a estos once países se movería entre el 
20% y el 25% del total de los flujos de la inversión exterior 
española. Hacia el final de estos años (2008-2010) ese 
mismo porcentaje acabará duplicándose. la ied mundial 
con destino a esta zona, al final de esta década, se situa-
ría en un nivel relativamente bajo (26,2% sobre el total 
mundial). en términos de stock, la posición inversora de 
la ied española en el área de los países ocde alcanza-
ría nada menos que la elevada cota del 42,5% en el año 
2009, muy por encima del posicionamiento inversor del 
conjunto del mundo en la zona. 

resulta evidente, a partir de los datos manejados, que 
en términos globales la concentración regional de las 
inversiones directas realizadas por empresas españolas 
sigue siendo muy elevada en el conjunto de las econo-
mías europeas y no europeas más desarrolladas, pese 
a que recientemente se experimenten algunos aumentos 
de la operaciones inversoras en el continente asiático y 
en ciertos países del área emergente del mediterráneo. 
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4.6. Breves comentarios sobre la localización y la 
orientación geográfica de las inversiones españolas. 
una consideración de las limitaciones existentes  

la presencia inversora española en los quince países 
centrales de la Unión Europea sigue siendo hoy elevada, 
después de haberse reducido considerablemente en los 
últimos años (en la etapa 2008-2010 se sitúa aún en el  
49% respecto de la ied española total). la concentración 
geográfica de los flujos netos de la ied española –así 
como de las cifras stock o de posición inversora– en 
términos de porcentajes sobre el total de la ied exterior 
española supera muy claramente todavía los porcentajes 
equivalentes de la ied mundial localizados en la zona. de 
hecho esto sucedía ya en las fases de más intenso creci-
miento económico (los años 2002-2004 y 2005-2007), y 
sigue produciéndose en la última fase netamente contrac-
tiva (2008-2010).

la presencia inversora española, en términos de flujos 
de ied, en los 11 países nuevos miembros, que entraron 
a formar parte de la unión europea en los años 2004 y 
2007, acabará adquiriendo un nivel relevante en la etapa 
de los años 2005-2007, por comparación al inmediato pa-
sado. en esos tres años alcanzaría el 10,7% del total de 
la media trianual de los flujos totales de la ied española.

la presencia geográfica de los flujos de la ied española 
en el Este, Sur y Sudeste de Asia ha venido siendo, así 
mismo, muy minoritaria en la mayor parte de la década 
(2000-2007). Ha acabado por experimentar, no obstante, 
un sensible aumento en términos relativos en los años 
finales de la década (2008-2010). de hecho, el nivel de 
concentración de la inversión española ha pasado de si-
tuarse entre el 0,5% y 0,6% del total de la ied emitida, en 
los años 2000-2007, a alcanzar el 6,7% del total de la ied 
española a finales de la década (2008-2010).

si bien es cierto, por lo tanto, que la concentración de 
los flujos de la ied española en la zona de las economías 
emergentes de asia resulta todavía reducida, por compa-
ración a la presencia inversora del conjunto de países del 
mundo, el hecho es que la inversión empresarial española 
ha acabado experimentando una caída mucho menor en 
esta zona que en otras áreas emergentes, como por ejem-
plo el este y centro de la unión europea. 

la década 2000-10 se inicia con un extraordinario nivel 
de concentración de la ied española en el área de los 



las empresas inversoras siguen manteniendo posiciones 
inversoras elevadas, sobre todo en los países de la unión 
europea (en mayor proporción que el resto del mundo) y 
en el área del conjunto de países de la ocde. mantienen, 
en cambio, posiciones más reducidas que en el pasado 
en latinoamérica y todavía muy reducidas en el conjunto 
de las economías en vías de desarrollo y emergentes del 
este, sur y sudeste de asia, de África y de la zona del 
oriente medio.

suelen ser, como es sabido, las empresas que cuentan 
con organizaciones de cierto tamaño y con un volumen 
de recursos adecuados, y con una acreditada expe-

riencia, las que tienden a operar con cierta fuerza y de 
manera sostenida, y a alcanzar resultados, en operacio-
nes de inversión en la creación de delegaciones y filiales 
y en la adquisición de empresas en el exterior, situadas 
en mercados de países emergentes muy alejados desde 
el punto de vista geográfico y cultural. el hecho de que el 
tejido empresarial español esté constituido sobre todo 
por una elevada proporción de pequeñas y medianas 
empresas seguramente contribuye a explicar la limita-
da presencia inversora española en el conjunto de las 
economías emergentes, sobre todo en las más alejadas, 
entre las que sin duda se encuentra el conjunto de los 
grandes mercados emergentes asiáticos. 
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capítulo 2
la multinacional española ante la cRisis:  

Respuestas Y peRspectiVas

Por Xavier Mendoza y Janina Pellegrini



la multinacional española ante la cRisis:  
Respuestas Y peRspectiVas

I. IntroduccIón

en el Segundo Informe del OEME, vives y mendoza (2010) 
hicieron un primer análisis de cómo la crisis financiera glo-
bal que estalló en septiembre de 2008 estaba afectando 
a un reducido grupo de multinacionales españolas. 

a mediados de 2009, la crisis no había comportado gran-
des cambios ni en la estrategia de internacionalización ni 
en la estructura organizativa de las compañías analizadas. 
no obstante, las empresas manifestaban que si bien 
mantenían sus planes de expansión internacional, habían 
decidido ralentizar su despliegue y lanzar en paralelo pla-
nes tanto de ahorro de costes y mejora de eficiencia como 
de generación de flujos de caja. los principales ejecutivos 
de dichas compañías consideraban que, si bien estas 
no eran inmunes a la negativa coyuntura económica que 

se había generado a raíz de la crisis, sus empresas se 
encontraban mejor preparadas para hacerle frente. entre 
otras ventajas, la diversificación internacional les permitía 
aprovechar la naturaleza asimétrica de los efectos de la 
crisis, pudiendo compensar la evolución negativa de deter-
minadas economías con la de otras que estaban en mejor 
situación o presentaban perspectivas de una recuperación 
más rápida.

el escenario al que se enfrentan las multinacionales 
españolas en la primavera de 2012, transcurridos tres 
años y medio desde el inicio de la crisis financiera global, 
es mucho más adverso y complejo a la par que también 
plantea oportunidades.

en 2011 la economía mundial continuó su recuperación 
de la recesión de 2008 y 2009, creciendo un 3,9%, 
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aunque a menor ritmo que en 2010, en que se alcan-
zó el 5,3%. este crecimiento ha sido desigual y lo han 
protagonizado principalmente las economías emergentes 
y en desarrollo, con crecimientos del 7,5% en 2010 y 
del 6,2% en 2011, mientras que la recuperación en los 
países desarrollados ha sido mucho más débil y frágil, 
con crecimientos del 3,2% y del 1,6% respectivamente 
(fmi, 2012).

en la eurozona, las incertidumbres sobre el euro y los 
problemas del excesivo endeudamiento exterior de 
algunos de sus países miembros están dificultando el 
crecimiento y, por ende, la salida de la crisis. a nivel 
español, la atonía de la demanda interna, las altas 
tasas de desempleo, la consolidación fiscal y la fuerte 
restricción crediticia aparecen como factores que 
limitan y van a seguir limitando fuertemente el creci-

miento, cuyo impulso deberá venir necesariamente de 
la demanda exterior.

el objetivo de este capítulo es analizar el impacto de la 
crisis en el desarrollo internacional de las multinaciona-
les españolas. el análisis se estructura en torno a tres 
grandes preguntas: ¿cómo está afectando la crisis al 
comportamiento inversor de las empresas españolas en 
el exterior y a las relaciones financieras con sus filiales? 
¿cómo están evolucionando los resultados de las filiales y 
participadas en el exterior de las multinacionales espa-
ñolas? Y, por último, ¿qué cambios visibles se están pro-
duciendo en la estrategia de las multinacionales y de las 
empresas españolas internacionalizadas? en el apartado 
de conclusiones se reflexiona sobre las perspectivas y los 
retos a medio plazo de las multinacionales y empresas 
españolas internacionalizadas.
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valores muy similares a los de los años previos al boom 
inversor de 2006-2007, aunque sensiblemente inferiores 
a los de 2008, año de inicio de la crisis.

sin embargo, cuando se considera la inversión en tér-
minos netos se ponen de manifiesto las significativas 
diferencias en el esfuerzo inversor en el exterior antes y 
después del año 2008. en primer lugar, se observa la dé-
bil recuperación de la inversión neta en el exterior en los 
años 2010 y 2011, con valores sensiblemente inferiores 
a los de los años previos al boom inversor de 2006-2007. 
esta evolución contrasta con recuperación de los flujos de 
inversión directa en el exterior a nivel mundial en 2010 y 
2011, con aumentos anuales estimados en un 20% y un 
17% respectivamente (unctad, 2012).

en segundo lugar, la desfavorable evolución de la inversión 
neta en el exterior viene en gran medida provocada por el 
importante volumen que alcanzan las desinversiones en el 
exterior a partir del año 2009, tanto en valores absolutos 

II. el Impacto de la crISIS en el 
comportamIento InverSor de laS empreSaS 
eSpañolaS en el exterIor y en laS relacIoneS 
fInancIeraS con SuS fIlIaleS y partIcIpadaS 
extranjeraS

II.1. evolución reciente de la inversión en el exterior 
de las empresas españolas1

el primer aspecto a destacar es el marcado contraste que 
se observa en el comportamiento inversor de las empre-
sas españolas en el exterior entre los años previos y los 
posteriores al inicio de la crisis en 2008. 

tal como muestra la tabla 1, en los años centrales de 
la década pasada se produjeron máximos históricos en 
cuanto al volumen de inversión española en el exterior. 
después de las drásticas caídas de 2008 y 2009, la 
inversión española en el exterior en términos brutos se 
habría recuperado en los dos últimos años, situándose en 

(1) Excepto que expresamente se indique lo contrario, en este capítulo el término “inversión española en el exterior” se refiere a la inversión exterior directa 
realizada por inversores residentes en España (en su práctica totalidad empresas) y en la que no se incluye la inversión realizada por las Entidades de 
Tenencia de Valores Extranjeros (ETVE). De acuerdo con el Registro de Inversiones, las ETVE se caracterizan “por tener un elevado volumen de fondos 
propios cuya contrapartida en el activo es un inmovilizado financiero representado por participaciones del inversor extranjero en un tercer país. Suelen ser 
empresas instrumentales establecidas por conveniencia fiscal que generan escaso empleo directo o inversión en activos fijos en el país donde radican. Por 
esta razón se tratan por separado las inversiones en o desde sociedades distintas de las ETVE y las inversiones en o desde ETVE” (DGCI, 2012b:52)
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Tabla 1. fLUjOS DE INVERSIÓN ESPAÑOLA EN EL EXTERIOR BRUTA Y NETA, 
 AÑOS 2002-2011. EXCLUIDAS ETVES

año
inv. bruta 

(en mill. €)
desinversiones 

(en mill. €)
inv. neta 

(en mill. €)
% desinvers. 
s/ inv. bruta

promedio 
2002-2004

27.784 -6.830         20.954 24,6%

2005 30.887 -6.639         24.248   21,5%

2006 60.729 -6.814         53.915   11,2%

2007 97.934 -16.002         81.932   16,3%

2008 36.876 -8.956         27.920   24,3%

2009 19.705 -16.332           3.373    82,9%

2010a 28.996 -13.432         15.564   46,3%

2011a 28.199 -14.834         13.365   52,6%

a Datos provisionales.  Fuente: elaboración propia a partir de DataInvex, acceso Junio 2012



(el doble que en los años previos al boom inversor) como 
en valores relativos (hasta el año 2008 estas representa-
ron menos del 25% en relación con la inversión bruta del 
mismo año, mientras que en 2009 superaron el 80% para 
situarse en torno al 50% en los dos años siguientes).  

en resumen, los datos confirman que después del año 
2008 se ha producido un acentuado descenso de las 
inversiones en el exterior. la diferente evolución de las 
cifras de inversión bruta y neta en el exterior posterior al 
año 2008 apuntaría a la existencia de una doble realidad 
empresarial: por una parte, nos encontraríamos con un 
grupo de empresas españolas que habrían retomado sus 
planes de expansión internacional, si bien de manera más 
selectiva (lo que también incluiría desinversiones en paí-
ses o negocios considerados no estratégicos) y, por otro, 
un grupo de empresas que estarían reduciendo su pre-
sencia internacional o bien buscando formas de presencia 
alternativas a la inversión directa.

II.2. evolución reciente de los flujos financieros entre 
las empresas españolas y sus filiales y participadas 
en el exterior

típicamente, en el seno de una empresa multinacional 
los flujos de financiación suelen ir desde la casa matriz a 
las filiales y empresas participadas en el exterior, que se 
benefician así de las ventajas de pertenecer a un grupo 

empresarial mayor. de hecho, hasta el año 2007 esa fue 
la tónica dominante entre las empresas españolas con 
inversiones directas en el exterior; sin embargo, a partir 
del año 2008 los fondos recibidos por las empresas 
españolas procedentes de sus filiales y participadas en 
el exterior adquieren un protagonismo destacado, conse-
cuencia en gran medida de la fuerte restricción del crédito 
que se produce en españa.

la primera fuente de fondos corresponde a las operacio-
nes de desinversión en el exterior que, como acabamos 
de comentar, aumentan significativamente tanto en 
valores absolutos como relativos a partir del año 2009. 
merece la pena analizar la evolución de las diferentes 
modalidades de desinversión: por una parte, la venta de 
activos (que incluye la venta de acciones y participaciones 
y la disolución y liquidación de sociedades) y, por otra, la 
reducción del capital de las filiales en el exterior (incluyen-
do la disposición de reservas).

como puede observarse en la tabla 2, y como era de es-
perar, la venta de activos constituye la modalidad predomi-
nante de desinversión en el período 2005-2011, excepto 
en el año 2010, aportando un total de 30.595 millones 
de euros en el período 2009-2011.

la otra modalidad de desinversión, el recurso a las 
reducciones de capital y a la disposición de reservas de 
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Tabla 2. fLUjOS DE DESINVERSIÓN ESPAÑOLA EN EL EXTERIOR, AÑOS 2005-2011.
 EXCLUIDAS ETVE. EN MILLONES DE EUROS

 2005 2006 2007 2008 2009 2010a 2011a

liquidación sociedades       841       596       761    605     157     125 1.676

Venta de acciones y 
participaciones

  4.799   5.041 12.493 5.967 12.642 4.614 11.381

Venta de activos   5.640   5.637 13.254 6.572 12.799 4.739 13.057

Reducción de capital   1.111   1.274   2.331 2.361   3.163 8.578 1.021

total desinversionesb 6.751 6.911 15.585 8.933 15.962 13.317 14.078

a Datos provisionales
b Los totales de los años 2005 a 2008 difieren ligeramente respecto a los de la Tabla 1, puesto que el desglose de las desinversiones procede de los bole-

tines anuales de flujos de inversiones exteriores directas, mientras que las cifras de la Tabla 1 corresponden a los datos actualizados más recientes 
accesibles en DataInvex. Fuente: elaboración propia a partir de DGCI (2012a, 2011a, 2010a, 2009a, 2008a)
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proveedoras de financiación a sus casas matrices. así, a 
finales del año 2010 el saldo neto de financiación a favor 
de las filiales en el extranjero respecto a sus casas matri-
ces en españa ascendía a 14.352 millones de euros.

la financiación de las filiales en el extranjero a sus casas 
matrices en españa ha sido especialmente significativa a 
partir del año 2008, tal como muestra la tabla 3. entre 
devolución de créditos recibidos y préstamos a sus casas 
matrices, las filiales en el extranjero habrían aportado 
19.163 millones de euros de financiación –en términos 
netos– a sus matrices en españa en el período 2008-
2010. mediante el recurso a este mecanismo de finan-
ciación las empresas españolas con filiales en el exterior 
buscarían mitigar los efectos de la fuerte restricción 
crediticia que se viene produciendo en nuestro país en los 
últimos tres años.

la agregación de los datos sobre desinversiones y flujos 
netos de financiación entre las matrices y sus participa-
das y filiales se muestra en la tabla 4. ello nos permite 
estimar el monto de los fondos netos procedentes de las 

las filiales en el extranjero, ha ganado protagonismo como 
mecanismo de financiación de la casa matriz en españa 
con posterioridad al año 2008, y de manera destacada en 
el año 2010. la financiación obtenida por esta vía en el 
período 2009-2011 ascendió a un total de 12.762 millo-
nes de euros, casi el 30% de las desinversiones totales, 
en marcado contraste con el período 2006-2008, que 
ascendió a 4.716 millones de euros y representó tan solo 
un 16% de las desinversiones totales.

Junto a las desinversiones, una segunda fuente de fondos 
para la casa matriz proviene del retorno de los présta-
mos que haya concedido a sus filiales en el extranjero, 
así como de los préstamos que sus filiales le puedan 
efectuar.

a finales del año 2006, el saldo neto entre la financiación 
emitida por las matrices españolas a sus filiales extranje-
ras y de estas a sus matrices era favorable a las matrices 
en españa y ascendía a 6.702 millones de euros. sin 
embargo, a lo largo del período 2007-2010 las empresas 
filiales han pasado de ser receptoras a convertirse en 

Tabla 3. POSICIÓN DE fINANCIACIÓN A LAS fILIALES Y PARTICIPADAS EN EL EXTRANjERO. 
AÑOS 2005-2010. EXCLUIDAS LAS ETVE. EN MILLONES DE EUROS.

 2005 2006 2007 2008 2009a 2010a

posición de financiación a las filiales y 
participadas en el extranjero. saldo a 31/12c 8.149 b 6.702 4.811 -3.638 -11.610 - 14.352

flujo neto de financiación a las filiales y 
participadas en el extranjerod 2.743 -1.447 -1.891 -8.449 -7.972 -2.742

a Datos provisionales 
b La posición de financiación de 2005 solo incluye el saldo de los préstamos realizados por la casa matriz a sus filiales en el exterior, al igual que la 

posición de 2004, que alcanzó los 5.406 millones de euros 
c El signo negativo indica que las filiales en el extranjero son acreedoras netas por la financiación proporcionada a sus matrices 
d El flujo de financiación se obtiene calculando la diferencia entre el ‘stock’ o posición de financiación a finales del año de referencia y el ‘stock’ de 

financiación a finales del año anterior. Dicho valor tiene carácter aproximado, pues incluye el flujo neto real del ejercicio más los ajustes en las 
posiciones inicial y final debidas a variaciones en los tipos de cambio. Si el signo es negativo indica que las matrices en España están recibiendo 
financiación neta de sus filiales. Fuente: elaboración propia a partir de DGCI (2012b, 2011b, 2010b, 2009b, 2008b, 2007b)
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empresas asociadas o filiales en el extranjero, excluido el 
pago de dividendos y royalties.2

los datos de la tabla 4 nos muestran un aumento sustan-
cial en valores absolutos de los fondos procedentes de las 
empresas participadas y de las filiales en el extranjero, 
que pasarán de un total aproximado de 29.842 millones 
de euros en el período 2005-2007 a un total de 57.375 
millones de euros en el período 2008-2010. en térmi-
nos relativos, el cambio es todavía más sustancial. con 
anterioridad al año 2008, los fondos procedentes de las 
empresas participadas o filiales en el extranjero, excluidos 
dividendos y royalties, representaban menos del 20% de la 
inversión bruta en el exterior, mientras que a partir del año 
2008 dichos fondos pasan a representar en promedio en 
torno a las dos terceras partes (un 67,4%) de la inversión 
bruta en el exterior para el período 2008-2010.

en resumen, los datos confirman que después del año 
2008 se ha invertido la dirección típica de los flujos de 
fondos entre las empresas españolas y sus filiales y par-
ticipadas en el exterior, que han pasado de ser receptoras 
a emisoras de financiación a sus casas matrices.

III. el Impacto de la crISIS en loS reSultadoS 
de laS partIcIpadaS y laS fIlIaleS extranjeraS 
de laS empreSaS eSpañolaS

una de las frases más repetidas en los ámbitos empresa-
riales y medios de comunicación en los últimos años es 
que las empresas que han internacionalizado su actividad 
y sus mercados se están viendo menos afectadas por la 
presente crisis económica y financiera. el razonamiento 
es que la diversificación internacional les permite com-
pensar la evolución negativa de determinadas economías, 

(2) No se incluyen dividendos y royalties porque la información sobre estos conceptos proporcionada por la Balanza de Pagos no permite diferenciar qué parte 
corresponde a las empresas españolas no ETVE.

Tabla 4. fONDOS NETOS PROCEDENTES DE LAS EMPRESAS fILIALES O PARTICIPADAS EN EL EXTERIOR, EXCLUIDO EL COBRO DE DIVIDENDOS 
 Y ‘ROYALTIES’. EXCLUIDAS LAS ETVE. AÑOS 2005-2011. EN MILLONES DE EUROS

 2005 2006 2007 2008 2009 2010a 2011a

a) Venta de activos 5.640 5.637 13.254 6.572 12.799 4.739 13.057

b)  Reducción de capital y disp. 
de reservas

1.111 1.274 2.331 2.361 3.163 8.578   1.021

c)  financiación neta 
proporcionada por las filiales y 
participadas

-2.743 1.447 1.891 8.449 7.972 2.742 n.d.

total fondos netos procedentes 
de filiales y participadas 
(a+b+c)

4.008 8.358 17.476 17.382 23.934 16.059 n.d.

inversión española bruta en el 
exterior

30.887 60.841 97.801 36.825 19.603 28.674 25.301

fondos netos procedentes de 
filiales y particip. sobre ied 
bruta (en %)

13,0% 13,7% 17,9% 47,2% 122,1% 56,0% n.d.

a Datos provisionales 
b El signo negativo indica que en el saldo neto de financiación fue favorable a las empresas matriz en España, es decir, que en ese año las 

participadas y filiales en el exterior fueron receptoras netas de financiación. Fuente: elaboración propia a partir de las Tablas 2 y 3
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han presentado sobre sus filiales y participadas en el ex-
terior. el registro calcula la cifra de negocio como la suma 
de la facturación de las filiales ponderadas por los respec-
tivos porcentajes de participación del inversor español en 
el capital de las mismas. en cuanto a los resultados de 
las filiales en el exterior, se toman los resultados después 
de impuestos ponderados por los respectivos porcentajes 
de participación. la definición de fondos propios utilizada 
es la del plan General de contabilidad, así como la de la 
normativa de consolidación, ponderándose, como en las 
variables anteriores, los fondos propios de las filiales por 
los respectivos porcentajes de participación. los datos 
de fondos propios incluyen los resultados después de 
impuestos del ejercicio.3

la tabla 5 nos ofrece para el período 2005-2010 dos 
ratios relativos a los resultados de las filiales y participa-
das en el exterior de las empresas españolas. el primer 
ratio, el cociente entre resultados y cifra de negocio, nos 
proporciona una aproximación al beneficio generado por 

como es el caso de la española en la actualidad, gracias 
a estar presentes en otras que ya se han recuperado 
o se están recuperando más rápidamente de la crisis y 
vuelven a crecer.

una manera de verificar empíricamente la bondad de 
la diversificación internacional es analizar la evolución 
reciente de los resultados de las filiales y las partici-
padas extranjeras de las empresas españolas y ver 
en qué medida su evolución está siendo más positiva. 
para ello vamos a emplear los datos económicos sobre 
dichas filiales y participadas contenidos en los boletines 
anuales sobre posición de la inversión exterior directa 
que publica la dirección General de comercio e inversio-
nes en base a la información del registro de inversiones 
exteriores.

la tabla 5 nos presenta una selección de la información 
compilada por el registro de inversiones exteriores a par-
tir de las memorias anuales que los inversores españoles 

(3) La existencia de filiales y participadas extranjeras de segundo y tercer nivel introduce un notable grado de complejidad a la hora de calcular los fondos 
propios y los resultados. Para el lector interesado en conocer los detalles se recomienda consultar el apartado “Nota sobre metodología utilizada” del último 
boletín publicado sobre posición de la inversión exterior directa referido al año 2010 (DGCI, 2012b:54)

Tabla 5. DATOS ECONÓMICOS AgREgADOS DE LAS fILIALES Y PARTICIPADAS EN EL EXTERIOR 
 DE LAS EMPRESAS ESPAÑOLAS. EXCLUIDAS LAS ETVE. AÑOS 2005-2010.

 2005 2006 2007 2008 2009 2010a

(a) cifra de negocio ponderada 219.382 256.158 298.949 335.745 306.489 358.462

(b) Resultado después de impuestos ponderado 17.775 27.853 44.764 16.464 23.365 42.781

(c) fondos propios a 31/12 ponderados  
(valor contable)

175.603 224.648 287.967 308.811 329.103 375.015

(d) fondos propios a 31/12 ponderados, 
excluidos resultados ejercicio

157.828 196.795 243.203 292.347 305.738 332.234

Resultados s/ cifra de negocio 
(b) / (a)

8,1% 10,9% 15,0% 4,9% 7,6% 11,9%

Rentabilidad fondos propios 
(b) / (d)

11,3% 14,2% 18,4% 5,6% 7,6% 12,9%

a Datos provisionales. 
Fuente: elaboración propia a partir de DGCI (2008b, 2009b, 2010b, 2011b, 2012b)
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Tabla 6. RENTABILIDAD DE LAS EMPRESAS NO fINANCIERAS INCLUIDAS EN LA CENTRAL DE BALANCES (CB) 
 DEL BANCO DE ESPAÑA Y DE LAS fILIALES Y PARTICIPADAS EXTRANjERAS. AÑOS 2005-2010

 2005 2006 2007 2008 2009a 2010b

número de empresas cB / 
cobertura VaB nacional

9.123 / 32,6 % 9.276 / 33,5 % 9.321 / 33,9 % 9.639 / 31,6 % 9.792 / 30,7 % 7.028 / 26,6 %

(a) Resultados después de 
impuestos empresas cB

30.253  37.437  40.717  20.062  31.534  25.106  

(b) fondos propios empresas cB 
(valor contable)

305.059 329.443 375.187 416.503 442.929 452.007

(c) fondos propios empresas cB, 
excluidos resultados ejercicio

274.806 292.006 334.470 396.441 411.395 426.901

Rentabilidad fondos propios 
empresas cB (a)/(c)

11,0% 12,8% 12,2% 5,1% 7,7% 5,9%

Rentabilidad fondos propios 
de filiales y participadas en el 
exterior

11,3% 14,2% 18,4% 5,6% 7,6% 12,9%

a Datos provisionales 
b Avance de resultados  
Fuente: elaboración propia a partir de Banco de España (2010, 2011) y de la tabla 5

cada € de facturación.4 si bien la comparabilidad de los 
valores de este ratio entre un ejercicio y otro presenta 
algunas limitaciones, no obstante los datos apuntan con 
bastante claridad a que en los años 2008 y 2009 se 
produce una drástica reducción de los beneficios tanto en 
valor absoluto como relativo en proporción a la cifra de ne-
gocio, mientras que en el año 2010 se observa una clara 
recuperación de los beneficios y del margen de beneficios 
a niveles precrisis.5

el segundo ratio, el cociente entre resultados y fondos 
propios, mide la rentabilidad de una empresa al mostrar 
cuánto beneficio neto genera una compañía a partir del di-
nero que los accionistas han invertido. este ratio permite 
comparar la rentabilidad de una compañía o de un grupo 

de ellas con el de otras empresas. los valores de este 
ratio muestran una evolución muy similar a la del ratio 
anterior: la crisis económica y financiera global tendría un 
marcado impacto negativo en las rentabilidades medias 
de los años 2008 y 2009, mientras que en el año 2010 
se produce una importante recuperación y el retorno, 
siempre en términos agregados, a los niveles de rentabili-
dad media anteriores a la crisis.

una vez analizados los resultados agregados de las filia-
les y las participadas extranjeras, podemos compararlos 
con los resultados de las empresas que operan en espa-
ña. para ello emplearemos los datos que proporciona la 
central de balances del banco de españa referidos a los 
resultados anuales de las empresas no financieras.

(4) Al emplear el beneficio después de impuestos, único dato de resultados disponible, en el cálculo del ratio también se están incorporando los resultados 
extraordinarios, ya sean de signo positivo o negativo, que hayan podido producirse y que son ajenos a la actividad empresarial propia de las filiales o partici-
padas

(5) La agregación de la cifra de negocio de empresas de diferentes sectores de actividad, tamaño y país puede generar problemas de comparabilidad de los 
datos cuando la muestra de empresas cambia de manera significativa de un año a otro. En nuestro caso, los datos provienen de las memorias anuales sobre 
inversión exterior directa que las empresas españolas con inversiones en el exterior están obligadas a presentar ante el Registro de Inversiones Exteriores. 
La Tabla 7 muestra que el número de filiales y participadas, cuyos datos se agregan, ha venido incrementándose cada año desde 2005, si bien con crecimien-
tos más moderados desde 2008. No obstante, el carácter anual de la obligación dota de una significativa estabilidad a la muestra de empresas consideradas, 
lo que mitiga, al menos parcialmente, el problema



año 2010. así las filiales y participadas en el exterior 
parecerían estar saliendo de la crisis y recuperando los 
niveles de rentabilidad previos a la misma, mientras que 
las empresas que operan en españa verían disminuir 
sus niveles de rentabilidad respecto a 2009, reflejo de la 
persistencia de la situación de crisis económica. 

Hasta ahora hemos tratado a las filiales y participadas 
extranjeras de las empresas españolas en su conjunto. 
los datos del registro de inversiones exteriores nos 
permiten profundizar algo más en el impacto diferencial 
de la crisis económica sobre este colectivo de empresas. 
la tabla 7 nos presenta para el período 2005-2010 el 
desglose de dichas empresas según estas obtuvieran un 
resultado después de impuestos positivo (beneficios) o 
negativo (pérdidas).

una de las manifestaciones del impacto de la crisis es 
el incremento del porcentaje de filiales y participadas ex-

los ratios de rentabilidad sobre fondos propios que se 
presentan en la tabla 6 han sido calculados de la misma 
manera para los dos grupos de empresas, lo que permite 
en gran medida su comparabilidad.6 como puede obser-
varse la rentabilidad media de las filiales y participadas en 
el exterior supera en todos los años del período 2005-
2010, excepto en 2009 en que se igualaba, a la rentabili-
dad media de las empresas no financieras que operan en 
españa.

aun cuando no puede afirmarse que las diferencias de 
rentabilidad entre un grupo y otro de empresas sean 
estadísticamente significativas, pues trabajamos con 
valores agregados, los datos apuntan a que los efec-
tos negativos de la crisis económica y financiera global 
se habrían dejado sentir de manera intensa en ambos 
grupos de empresas en los años 2008 y 2009. por otra 
parte, también sugieren una divergencia marcada en 
la evolución de la rentabilidad de ambos grupos en el 

(6) Si bien la comparabilidad no es plena, pues los datos de la Central de Balances están referidos a empresas no financieras, mientras que los datos del Registro 
de Inversiones Exteriores están referidos a todas las filiales y participadas en el exterior de empresas españolas, incluyendo a las de naturaleza financiera. 
Por otra parte, la rentabilidad o tasa de retorno sobre fondos propios se ha calculado sobre el valor contable de los fondos propios y no sobre el valor de 
mercado; además, tampoco tiene en cuenta los diferentes niveles de riesgo asociados a invertir en diferentes países y sectores
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Fuente: elaboración propia a partir de Banco de España (2010, 2011) y de la tabla 5

Gráfico 1. RENTABILIDAD DE LAS EMPRESAS qUE OPERAN EN ESPAÑA Y DE LAS fILIALES Y PARTICIPADAS EN EL EXTERIOR



tranjeras que incurren en pérdidas, pasando de valores 
en torno al 20% en el período 2005-2008 a situarse en 
valores en torno al 30% en 2009 y 2010, es decir, casi 
una de cada tres filiales arrojan ahora pérdidas cuando 
antes de la crisis eran una de cada cinco.

todavía más significativo es analizar el volumen de las 
pérdidas declaradas por ese grupo de empresas que 
experimentan un fortísimo incremento en 2008 y 2009, 
con valores que alcanzan los 19.455 y los 16.431 millo-
nes de euros de pérdida respectivamente, y que, si bien 
se reducen en 2010, siguen siendo considerablemente 
altas, 9.650 millones de euros, y en niveles muy superio-
res a los anteriores a la crisis.

si analizamos los datos de las empresas que declararon 
beneficios, vemos que el volumen total de beneficios 
experimentó un acusado descenso en 2008 para pasar 
a recuperarse de manera progresiva en los dos años 
siguientes. 

la tabla 7 nos presenta un indicador de síntesis de 
ambos análisis: la proporción que representan en un 
año determinado el total de pérdidas de las filiales y 
participadas con resultados negativos sobre el total de 
beneficios generados por las filiales y participadas con 

resultados positivos. este indicador nos permite compro-
bar que la incidencia más negativa de la crisis tiene lugar 
en 2008 y 2009 (las pérdidas representaron un 55% y 
un 41% de los beneficios generados respectivamente en 
esos años) como consecuencia tanto del fuerte aumento 
de pérdidas por parte de las filiales y participadas con 
resultados negativos como del marcado descenso de los 
beneficios en las filiales y participadas con resultados 
positivos. el valor del indicador en 2010 fue del 18%, 
situándose en un nivel similar al de 2005.

en resumen, el análisis realizado en este apartado 
muestra que, en conjunto, las filiales y las participadas 
extranjeras de las empresas españolas estarían en 2010 
saliendo de la crisis y recuperando los niveles de rentabi-
lidad previos a la misma, mientras que las empresas que 
operan en españa seguirían con niveles de rentabilidad 
deprimidos. por otra parte, los datos también muestran 
que un grupo de filiales y participadas extranjeras estaría 
experimentando dificultades más o menos serias, lo que 
llevaría a sus casas matrices –tal como se apuntaba en 
el apartado anterior– a plantearse procesos de desin-
versión; a la par que otro grupo de filiales y participadas 
habría dejado atrás los peores años de la crisis, como 
pone de manifiesto la notable mejora de sus resultados 
en 2010.
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Tabla 7. DESgLOSE DE LAS fILIALES Y PARTICIPADAS EXTRANjERAS DE LAS EMPRESAS ESPAÑOLAS 
 SEgÚN RESULTADO DEL EjERCICIO. EXCLUIDAS LAS ETVE. AÑOS 2005-2010

 2005 2006 2007 2008 2009 2010

nº de filiales y participadas 
(primer y segundo nivel)

4.300 4.709 6.002 6.845 7.100 7.335

nº empresas con pérdidas 889 953 1.081 1.379 2.234 2.083

% empresas con pérdidas 20,7% 20,2% 18,0% 20,1% 31,5% 28,4%

importe total pérdidas (mill. euros)a -4.784 -3.011 -3.945 -19.455 -16.431 -9.650

nº empresas con beneficios 3.411 3.756 4.921 5.466 4.866 5.252

% empresas con beneficios 79,3% 79,8% 82,0% 79,9% 68,5% 71,6%

importe total beneficios (mill euros)a 23.044 31.206 55.089 35.026 40.289 52.431

proporción del total de las pérdidas de 
empresas con resultados negativos sobre el 
total de beneficios generados por empresas con 
resultados positivos (en %)

20,8% 9,6% 7,2% 55,5% 40,8% 18,4%

a La suma de los resultados de las empresas que obtuvieron beneficios y los de las que experimentaron pérdidas en los años 2005 a 2009 difiere 
ligeramente respecto de las cifras de resultados consolidados para esos años que figuran en la Tabla 5, puesto que estas últimas corresponden a los 
datos actualizados más recientes 

Fuente: DGCI (2007, 2008b, 2009b, 2010b, 2011b, 2012b) 



(red eléctrica corporación y repsol Ypf)  y tan solo en un 
caso decrece (ferrovial). por otra parte, de las 21 empresas 
que incrementan el peso de las ventas en el exterior, en 12 
casos el incremento es muy fuerte (por encima de 10 puntos 
porcentuales en tan solo 3 años) y en otros 5 casos el au-
mento es significativo (entre 5 y 10 puntos porcentuales).

el esfuerzo realizado de desarrollo de la presencia 
internacional se aprecia en toda su dimensión cuando en 
lugar de valores relativos se considera la evolución de las 
cifras de negocios doméstica e internacional en valores 
absolutos.

un primer análisis en términos globales de la tabla 9 nos 
muestra que en 13 de las 24 empresas estudiadas su 
cifra de negocio en españa en 2011 era inferior a la de 
2007 y que de estas en 6 casos habían sido capaces de 
incrementar su cifra de negocio internacional por encima 
del descenso experimentado en el mercado doméstico. de 
las restantes 11 empresas cuya facturación en españa evo-
lucionó positivamente entre 2007 y 2011, en 8 casos los 
incrementos de la facturación internacional en dicho perío-
do fueron muy destacados (entre el 60% y más del 200%) y 
en los 3 restantes significativos (entre el 18% y el 28%). 

es muy interesante observar la evolución por sector de 
actividad. en el caso de los grandes grupos cuyo negocio 
principal está centrado en la construcción se observan 
fortísimas caídas, entre un 33% y un 40%, de la cifras de 
facturación en españa en 2011 respecto de las de 2007, 
con la excepción de oHl. este es el grupo de empresas 
más afectado, como era de esperar, por la crisis econó-
mica española, si bien está realizando un significativo 
esfuerzo de internacionalización (como se constata en las 
tablas 8 y 9) y de reestructuración financiera.

en el caso de las entidades de crédito y aseguradoras 
vemos cómo la adversa situación de la economía espa-
ñola desde 2008 se refleja en la evolución de su cifra de 
negocio doméstico; sin embargo, cabe destacar que las 
tres entidades más internacionalizadas (bbva, mapfre y 
santander) han conseguido un fuerte crecimiento de su 
negocio internacional.
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(7) De las 35 empresas del IBEX hemos excluido a 11 por los siguientes motivos: a) en 5 casos la casa matriz está en otro país y/o el accionista mayoritario es 
una empresa extranjera (Amadeus, ArcelorMittal, Endesa, Mediaset-TL5, IAG); b) en 4 casos se trata de empresas cuya actividad tiene lugar solo en España 
y la cifra de negocio procedente de actividades internacionales es nula o no relevante (Bankia, Bankinter, Bolsas y Mercados Españoles, Enagás); y c) en 2 
casos las memorias anuales no proporcionan la información necesaria para el análisis que se realiza en este apartado (Banco de Sabadell, Caixabank)

Iv. la reSpueSta ante la crISIS: camBIoS en la 
eStrategIa de laS multInacIonaleS eSpañolaS 

en los dos apartados anteriores hemos analizado el im-
pacto de la crisis económica tanto en el comportamiento 
inversor de las empresas españolas en el exterior como 
sobre los resultados de sus filiales y participadas. análi-
sis que nos sirven de base para abordar en el presente 
apartado la tercera de las cuestiones planteadas: ¿qué 
cambios visibles se han producido en la estrategia de las 
multinacionales y empresas españolas internacionalizadas 
desde el año 2008?

para dar respuesta a esta pregunta vamos a emplear 
información sobre la posición y los flujos de la inversión 
española en el exterior que publica la dirección General de 
comercio e inversiones, así como datos procedentes de 
las memorias anuales y de la comisión nacional del mer-
cado de valores relativos a 24 multinacionales españolas 
incluidas en el ibeX-35, protagonistas en gran medida  
–dado su tamaño– de la inversión directa en el exterior.7

los cambios como respuesta a la crisis en la estrategia 
de las multinacionales españolas se han agrupado en 
tres apartados: 1) fuerte incremento del perfil internacio-
nal, 2) mayor protagonismo de las operaciones de nuevo 
establecimiento (greenfield) frente a las adquisiciones y 3) 
reconfiguración geográfica de los activos en el exterior.

Iv.1. fuerte incremento del perfil internacional de las 
multinacionales españolas

en anteriores informes del oeme se ha señalado el impor-
tante grado de internacionalización de las multinacionales 
españolas incluidas en el ibeX-35. su respuesta ante la 
situación de crisis económica y falta de crecimiento de 
nuestra economía ha sido la de aumentar sensiblemente 
la parte de su facturación proveniente de los mercados 
internacionales.

la tabla 8 nos muestra cómo en el período 2008-2011 el 
peso de la facturación en el exterior aumenta en 21 de las 
24 empresas analizadas, en 2 de ellas se mantiene estable 



Tabla 8. EVOLUCIÓN DE LA fACTURACIÓN EN EL EXTERIOR. AÑOS 2007-2011
 (EN % SOBRE EL TOTAL  DE LA CIfRA DE NEgOCIO)

 2007 2008 2009 2010 2011

Empresas no financieras, excepto construcción      

abengoa 62% 47% 69% 74% 73%

abertis infraestructuras 47% 48% 48% 50% 52%

acerinox 80% 89% 89% 91% 91%

ebro foods 68% 73% 94% 94% 92%

Gamesa corporación tecnológica 66% 46% 69% 93% 91%

Gas natural fenosaa 34% 39% 37% 40% 42%

Grifols 73% 73% 75% 77% 87%

iberdrola 48% 64% 59% 52% 54%

indra sistemas 32% 34% 36% 40% 43%

inditex 63% 66% 68% 72% 73%

red eléctrica corporación 2% 7% 4% 8% 7%

repsol Ypf 51% 53% 49% 53% 53%

técnicas reunidas 82% 64% 78% 84% 89%

telefónica 63% 64% 65% 69% 72%

Empresas no financieras, construcción      

accionab 17% 27% 24% 31% 35%

acs, actividades de const. y servicios 24% 22% 26% 32% 73%

ferrovial 64% 63% 65% 60% 55%

fomento de constr. y contratas 36% 41% 44% 46% 52%

obrascon Huarte laín 71% 51% 59% 70% 70%

sacyr vallehermoso 21% 20% 22% 34% 37%

Empresas financieras      

banco bilbao vizcaya argentaria 63% 62% 64% 68% 69%

banco popular español 6% 10% 5% 6% 8%

banco santanderc 53% 53% 60% 62% 65%

mapfre 36% 45% 51% 59% 62%

a En 2007 y 2008 se considera la cifra de negocio internacional combinada de Gas Natural y de Unión Fenosa como porcentaje sobre la cifra total  
de negocio combinada de ambas compañías

b Para que la comparación sea homogénea no se ha incluido la contribución de Endesa, que fue participada de Acciona en 2007 y 2008 
c Porcentaje relativo a los ingresos de Banco Santander fuera de Europa continental. En 2010 sus ingresos fuera de España fueron del 81%  

(Consejo Empresarial para la Competitividad, 2012) 
Fuente: elaboración propia a partir de las Memorias anuales de las compañías
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inversión y con múltiples implicaciones tanto competitivas 
como organizativas.

en el caso español, el predominio de las operaciones de 
adquisición de empresas en el país de destino está en 
buena medida influenciado por los sectores de actividad 
de nuestras grandes multinacionales (servicios financie-
ros, telecomunicaciones, infraestructuras de comunica-
ciones, extracción y refino de petróleo, distribución de 
electricidad y gas).

de acuerdo con las estadísticas del registro de inversio-
nes exteriores, en el período 2002-2007 las operaciones 
de adquisición de participaciones en empresas extranje-
ras representaron la modalidad claramente predominante, 
en volumen de inversión, frente a las constituciones de 
sociedades y ampliaciones de capital con las que se em-
prenden proyectos de crecimiento orgánico en el país de 
destino (p. ej. establecimiento de nuevas filiales, amplia-
ciones de capacidad instalada), también conocidas como 
operaciones greenfield en su denominación en inglés 
(dGci, 2011a: 28).

tal como se desprende de la tabla 10, en el período 
2005-2007 –previo a la crisis– las adquisiciones repre-
sentaron en promedio el 63,4% de la inversión directa 
en el exterior y las operaciones de greenfield, el 36,6%. 
la crisis del año 2008 no solo representará una fuerte 

en cuanto a las restantes empresas no financieras, tam-
bién muestran un comportamiento global muy positivo. por 
una parte, se observa un crecimiento fuerte o muy fuerte 
del negocio internacional (entre el 18% y más del 200%) 
en 13 de las 14 compañías. por otra, de las 6 compañías 
que vieron disminuir su cifra de negocio doméstico en el 
período 2007-2011, 4 consiguieron que el crecimiento 
del negocio internacional fuera superior a la caída de la 
facturación en españa.

en resumen, hasta ahora la crisis económica no ha com-
portado, excepto en un caso, un repliegue significativo de 
la presencia internacional de las multinacionales anali-
zadas. pese a las incertidumbres sobre la recuperación 
de la economía mundial –sobre todo en las economías 
desarrolladas– y la difícil situación del mercado domésti-
co, estas empresas han reforzado su perfil internacional 
de manera notoria, consiguiendo que en el ejercicio de 
2011 la facturación en el exterior, en 18 de los 24 casos, 
representase más del 50% de su cifra de negocio total.8

Iv.2. las operaciones de nuevo establecimiento 
(greenfield) adquieren un mayor protagonismo en el 
período posterior a 2008 

desde la perspectiva empresarial la modalidad de inver-
sión en un país es una decisión de suma importancia 
con efectos a medio y largo plazo sobre el retorno de la 
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(8) No es propósito de este apartado realizar un análisis individualizado de la posición internacional de las compañías seleccionadas. El lector encontrará un 
análisis actualizado y sintético de las principales multinacionales españolas en Chislett (2011)  

Tabla 10. INVERSIÓN ESPAÑOLA EN EL EXTERIOR SEgÚN MODALIDAD, 2007-2011. 
EXCLUIDAS LAS ETVE. EN MILLONES DE EUROS

2005 2006 2007 2008 2009 2010a 2011a

constitución de sociedades 1.057 4.558 1.490 1.278 399 1.227 692

ampliaciones de capital 9.983 3.610 38.195 16.697 11.369 13.588 9.116

nuevo establecimiento (greenfield) 11.040 18.168 39.685 17.975 11.768 14.815 9.808

adquisiciones 19.356 43.032 56.962 17.558 7.835 13.859 15.493

total inversión española bruta en el 
exteriorb 30.396 61.200 96.647 35.533 19.603 28.674 25.301

a Datos provisionales 
b Los totales de los años 2005 a 2008 difieren ligeramente respecto a los de la Tabla 1, puesto que el desglose de la inversión bruta procede de los 

boletines anuales de flujos de inversiones españolas en el exterior, mientras que las cifras de la Tabla 1 corresponden a los datos actualizados más 
recientes accesibles en DataInvex 

Fuente: elaboración propia a partir de DGCI (2012a, 2011a, 2010a)



está presente y que ofrecen posibilidades de retorno de la 
inversión, por lo general, más rápidas frente a opciones de 
expansión a nuevos mercados en los que es más frecuente 
el recurso a las adquisiciones como modalidad de entrada.

en resumen, en términos agregados, el comportamiento 
inversor de las empresas españolas en el exterior parece 
ajustarse al patrón cíclico de mayor predominio de las 
operaciones de greenfield en las fases bajas del ciclo 
económico.

Iv.3. reconfiguración geográfica de los activos en el 
exterior

la estrategia de una empresa multinacional viene definida 
por dos grandes tipos de decisiones: a) las decisiones 
de localización de las operaciones y activos en aquellos 
países y mercados considerados más atractivos, y b) las 
decisiones de configuración relativas a la determinación 
de las actividades específicas de la cadena de valor a 
desarrollar en cada geografía y al grado de coordinación 
entre países deseado para las diferentes actividades y 
funciones empresariales (Gupta y Govindarajan, 2001; 
porter, 1986).

la posición de la inversión española en el exterior es una 
variable stock referida al valor de los activos netos que 
las empresas españolas mantienen en filiales y participa-

contracción de la inversión española en el exterior, sino 
que también comportará  un cambio en la modalidad pre-
dominante de inversión. así, en el período 2008-2010 las 
operaciones de greenfield pasarán a representar el 53,2%, 
y las adquisiciones, el restante 46,8%. el Gráfico 2 nos 
muestra visualmente esta evolución.

el predominio de las operaciones de greenfield en las 
inversiones en el exterior también se ha dado a nivel 
mundial, y de manera más acentuada, durante todo el 
período 2007-2010, representando en promedio el 71% 
de la inversión directa productiva frente al 29% de las ad-
quisiciones (unctad, 2011:195). las razones que llevan 
a las empresas a optar por las modalidades de greenfield 
en las fases recesivas del ciclo económico están relacio-
nadas con el menor nivel de riesgo y la gradualidad de las 
inversiones que permite esta modalidad y, por tanto, su 
menor exigencia de recursos. en el caso de las empresas 
cotizadas, los inversores muestran en la fase baja del 
ciclo económico una mayor aversión a las operaciones 
de adquisición –especialmente si una parte importante 
del importe se va a financiar vía deuda– debido al mayor 
riesgo asociado a las mismas.

desde una perspectiva estratégica, el predominio de las 
ampliaciones de capital dentro de las operaciones de 
greenfield se asociaría con la prioridad de consolidar la 
posición de la empresa en los países clave en los que ya 
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Fuente: elaboración propia a partir de DGCI (2012a, 2011a, 2010a)

Gráfico 2. INVERSIÓN ESPAÑOLA BRUTA EN EL EXTERIOR SEgÚN MODALIDAD. 
EXCLUIDAS LAS ETVE. AÑOS 2005-2011. EN MILLONES DE EUROS



das en el exterior calculado a 31 de diciembre del año en 
cuestión.9 dicho valor consta de dos componentes: el va-
lor de las participaciones en el capital –calculado en base 
al valor contable de los fondos propios– y el saldo neto 
de los préstamos desde la casa matriz en españa hacia 
filiales y participadas en el exterior menos los préstamos 
de dichas empresas al inversor español. en este sentido, 
los valores sobre la posición de inversión española directa 
en un determinado país o región reflejan, con bastante 
exactitud, el resultado –en términos agregados– de las 
decisiones de localización de operaciones y activos de las 
empresas españolas en una geografía determinada y en 
un momento dado.

la tabla 11 nos ofrece los datos relativos a la posición 
inversora española en las principales áreas geográficas de 
destino para el período 2005-2010.

tal como pone de manifiesto la tabla 11, el valor total 
de los activos que las empresas españolas mantenían 
en filiales y participadas en el exterior experimentó un 
extraordinario crecimiento (casi un 59%) en el período 
comprendido entre el 31/12/2005 y el 31/12/2007, 

los dos años del boom inversor en el exterior, alcanzando 
291.972 millones de euros a finales de 2007.

por regiones geográficas, los mayores incrementos en 
términos absolutos de activos en manos de inversores es-
pañoles se producen en la unión europea de los 15 (como 
se denomina a los países que eran miembros antes de 
la ampliación en 2004), seguida por américa del norte, 
los países de la ampliación de la unión europea y asia-
oceanía. en términos relativos, cabe destacar de manera 
especial los significativos aumentos que experimentan los 
activos en américa del norte (un 180%) y en los países de 
la ampliación de la unión europea (un 163%) –si bien par-
tían de un bajo stock inicial–, en acusado contraste con el 
muy limitado incremento en américa latina (un 9%). 

en el Segundo Informe del OEME, mendoza y vives (2010) 
atribuían esta evolución al reequilibrio geográfico del por-
tafolio de negocios de las grandes multinacionales espa-
ñolas de servicios que, después de haber invertido inten-
samente en américa latina durante la década de los años 
90 del siglo pasado, redirigieron sus flujos de inversión 
durante buena parte de la pasada década principalmente 
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(9) En el caso de empresas cuyo ejercicio contable no coincide con el año natural, el Registro de Inversiones Exteriores imputa los datos de posición al año 
natural que corresponda al mayor número de meses del ejercicio contable considerado (DGCI, 2012b: 51)

Tabla 11. POSICIÓN DE LA INVERSIÓN ESPAÑOLA EN LAS PRINCIPALES áREAS gEOgRáfICAS DE DESTINO. 
EXCLUIDAS LAS ETVE. AÑOS 2005-2011. SALDO A 31/12 EN MILLONES DE EUROS

 2005b 2006 2007 2008 2009 2010a Var. 
05-07

Var. 
07-10

unión europea – ue 27 96.795 138.576 179.053 163.894 160.541 160.221 85,0% -10,5%

unión europea – ue 15 89.016 127.716 158.547 157.103 149.653 147.788 78,1% -6,8%

unión europea – países 
ampliación

7.779 10.860 20.506 6.791 10.888 12.433 163,6% -39,4%

américa del norte 8.160 14.251 22.906 33.469 35.408 43.805 180,7% 91,2%

américa latina 65.490 63.393 71.479 80.940 93.264 116.062 9,1% 62,4%

asia y oceanía 2.821 3.442 5.181 6.576 9.061 13.173 83,7% 154,3%

África 2.435 2.916 3.788 9.780 3.231 3.811 55,6% 0,6%

posición inversión española 
en el exterior

183.752 231.350 291.972 310.073 317.479 360.651 58,9% 23,5%

a Datos provisionales 
b En el apartado de “Financiación a empresas del grupo en el exterior”, los datos anteriores al año 2006 solo recogen la financiación bruta 

(préstamos realizados por la casa matriz) y no el saldo neto de financiación 
Fuente: elaboración propia a partir de DataInvex y DG de Comercio e Inversiones (2008b, 2009b)



hacia la unión europea y otros países desarrollados como 
estados unidos, con marcos institucionales más estables 
y menores riesgos regulatorios.

la crisis del año 2008 dará lugar a cambios significativos 
en la distribución geográfica de los activos en el exterior 
de las empresas españolas, reflejo de un cambio en sus 
estrategias.

en  los tres años comprendidos entre el 31/12/2007 
y el 31/12/2010 el valor total de los activos que las 
empresas españolas mantenían en el exterior alcanzó los 
360.651 millones de euros, experimentando un crecimien-
to moderado (a una tasa media del 7,3% anual) muy aleja-
do del experimentado en el bienio anterior (en que la tasa 
media de crecimiento fue del 26,1% anual).10 no obstante, 
ese moderado crecimiento del valor total de los activos 
en el exterior de las empresas españolas, en contra de lo 
que podría inicialmente pensarse, ha ido acompañado de 
una significativa reconfiguración geográfica de los mismos.

por regiones, los mayores incrementos en términos 
absolutos de activos en manos de inversores españoles 
se producen en américa latina (más de 44.000 millones 
de euros), seguida por américa del norte (casi 21.000 
millones de euros) y asia-oceanía (casi 8.000 millones de 
euros). en términos relativos, los aumentos en estas tres 
regiones son también muy destacables, con crecimientos 
totales en el período 2007-2010 del 62%, 91% y 154% 
respectivamente. por el contrario, se producen reduc-
ciones significativas de la posición de inversión de las 
empresas españolas en los países de la ampliación de la 
unión europea (que decrece en 8.000 millones de euros, 
casi un 40% del valor alcanzado a finales de 2007) y en 
la unión europea de los 15 (que decrece en casi 21.000 
millones, que representa un retroceso del 6,8%).

aunque los datos disponibles solo llegan hasta el año 
2010, apuntan con claridad a una inversión de la tendencia 
observada en los años previos a la crisis de 2008. así, del 
menor protagonismo inversor en américa latina a favor de 
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Las multinacionales 
españolas han 
demostrado una 
gran capacidad de 
reacción para adaptar 
sus estrategias 
empresariales al 
escenario surgido 
de la crisis de 2008, 
reforzando de manera 
notable su perfil 
internacional

(10) El moderado crecimiento de la posición de inversión española en el 
exterior es el resultado, por una parte, de la fuerte contracción de los 
flujos de inversión directa neta al exterior y, por otra, de los menores 
beneficios generados por las filiales y participadas extranjeras en los 
años 2008 y 2009, así como de la financiación neta proporcionada por 
las filiales y participadas a sus matrices españolas, aspectos analizados 
en los apartados anteriores.



la unión europea y otros países desarrollados, se pasa a 
un renovado interés por incrementar la presencia en améri-
ca latina –sobre todo en brasil– frente a un repliegue de la 
presencia en algunos países de la unión europea  
–sobre todo países bajos, italia y francia entre la ue-15 y 
Hungría y polonia entre los países de la ampliación–. por su 
parte, américa del norte y asia-oceanía –sobre todo china, 
incluyendo HongKong, y australia– experimentan un fuerte y 
sostenido crecimiento del valor de los activos en posesión 
de inversores españoles, tanto en los años anteriores como 
en los posteriores a 2008 (ver anexo i para más detalles).

estos cambios en la localización de los activos en el exte-
rior reflejan, en buena medida, los cambios introducidos por 
las multinacionales españolas en sus estrategias empresa-
riales en respuesta al contexto tanto nacional como inter-
nacional que surgirá a raíz de la crisis financiera global. la 
restricción crediticia obligará a las empresas a limitar sus 
inversiones y a que estas sean mucho más selectivas. por 
otra parte, la asimétrica evolución de la economía mundial 
con débiles y frágiles crecimientos en los países desarro-
llados frente a la altas tasas de crecimiento de las países 
en desarrollo, y en especial de las grandes economías 
emergentes, obligan a las empresas a replantearse en qué 
geografías localizar sus operaciones y activos.

entre los años 2008 y 2010, las empresas españolas 
han llevado a cabo un repliegue selectivo en el ámbito de 
la unión europea, tanto de la ue-15 –por ser mercados 
generalmente muy maduros y con limitadas perspectivas 

de crecimiento a medio plazo– como de los países de 
la ampliación, a la par que han priorizado incrementar 
su presencia en regiones y países con alto potencial de 
crecimiento o bien que ofrecen un alto nivel de seguridad 
jurídica. en el primer grupo se encuentran américa latina 
–sobre todo brasil, seguido a gran distancia de méxico y 
chile– y asia –sobre todo china, incluyendo Hong Kong–, 
que han visto crecer el stock de los activos empresaria-
les en manos de inversores españoles que buscarían 
participar de su dinamismo económico y potencial de 
crecimiento a medio y largo plazo. en el segundo grupo de 
países, aquellos con elevada seguridad jurídica y un mer-
cado importante, las empresas españolas han optado por 
incrementar significativamente su presencia en estados 
unidos y en australia.  

todo ello ha dado lugar a una significativa reconfiguración 
y mayor diversificación geográfica de los activos en el 
exterior de las empresas españolas.

tal como muestra el Gráfico 3, en el año 2005 los activos 
en filiales y participadas de las empresas españolas se con-
centraban fuertemente en dos regiones: la unión europea 
de los 15 y américa latina, que en conjunto representaban 
el 84% del total. en el año 2010 ambas regiones seguían 
concentrando el mayor porcentaje de activos en el exterior 
(un 73%), si bien en américa del norte ya se localizaban el 
12% de los activos, seguida de asia con un 3,7%. África y 
los países de la ampliación de la unión europea ven dismi-
nuir su participación respecto de la que tenían en 2005.
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Fuente: elaboración propia a partir DataInvex y DGCI (2008b, 2009b)

Gráfico 3. POSICIÓN DE LA INVERSIÓN ESPAÑOLA EN EL EXTERIOR POR áREAS 
gEOgRáfICAS SELECCIONADAS. AÑOS 2005-2010. EN PORCENTAjE



considerable, máxime cuando el acceso a los mercados 
de capital internacionales se está viendo afectado por los 
problemas de la deuda soberana española.

la tabla 12 nos muestra para las 10 economías emergen-
tes que –de acuerdo con las proyecciones de la unidad 
de mercados emergentes del bbva– representarán más 
del 50% del incremento del producto bruto mundial entre 
2010 y 2020 cuál es la importancia de la presencia de 
las empresas españolas medida a través del valor de la 
posición inversora española y del número de filiales y par-
ticipadas de empresas españolas en el año 2010.

podemos ver como una parte ya significativa de los acti-
vos de las empresas españolas en el exterior, algo más 
de 89.000 millones de euros –casi el 25% del total–, se 
encuentra localizado en países de alto potencial de creci-
miento. asimismo, el número de filiales y participadas de 
primer nivel en dichos países asciende a 2.258, un 18,8% 
del total que componen la base de datos del oeme. sin 
embargo, dicha presencia se concentra fuertemente en 
tres países –en brasil, méxico y, de manera creciente, en 
china– y está protagonizada, excepto en dichos tres paí-
ses, por un número muy reducido de empresas (téngase 
en cuenta que en la base de datos del oeme constan 
2.270 empresas españolas internacionalizadas).

el tercero de los aspectos a destacar es la capacidad 
que han demostrado las multinacionales españolas para 
mitigar los efectos de la fuerte restricción crediticia, ya 
sea mediante el recurso a la financiación procedente de 
las filiales –especialmente en los años 2008 y 2009– ya 
sea mediante un mayor predominio de las operaciones de 
greenfield –sobre todo de ampliación de capital– respecto 
de las operaciones de adquisición.

parece bastante probable que en los próximos años, y 
en la medida en que persista la restricción crediticia, las 
empresas españolas internacionalizadas van a seguir re-
curriendo a modalidades de inversión menos intensivas en 
capital, ya sea operaciones de greenfield, que permiten un 
desarrollo más progresivo de la presencia en un determi-
nado país, ya sea mediante un mayor uso de modalidades 
de colaboración con terceros, p. ej. joint ventures, que 
permiten compartir el coste de la inversión.

de acuerdo con los testimonios que hemos recogido en 
el oeme, la restricción crediticia que vienen sufriendo las 
empresas españolas impacta de manera más severa a 
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v. a modo de concluSIón

no hay duda de que la crisis económica ha representado 
un freno importante al dinamismo inversor en el exterior 
de las multinacionales y empresas españolas internacio-
nalizadas. no obstante, el análisis realizado a lo largo de 
este capítulo pone de relieve su capacidad de reacción 
para adaptar sus estrategias empresariales al escenario 
surgido de la crisis internacional.

un primer aspecto a destacar es que hasta ahora la crisis 
económica no ha comportado, excepto en unos pocos ca-
sos, un repliegue significativo de la presencia internacional 
de las multinacionales españolas. pese a las incertidum-
bres sobre la recuperación de la economía mundial –sobre 
todo en las economías desarrolladas– y la difícil situación 
del mercado doméstico, la gran mayoría de estas empresas 
han reforzado su perfil internacional de manera notoria.

un segundo aspecto se refiere a la significativa reconfi-
guración geográfica de los activos en el exterior de las 
empresas españolas entre los años 2008 y 2010, incre-
mentando la presencia en países con mayor atractivo y 
potencial de crecimiento. ello ha comportado una reduc-
ción selectiva de los activos en la unión europea, acompa-
ñado de un renovado interés por incrementar la presencia 
en américa latina –sobre todo en brasil–, así como en 
estados unidos, australia y china, incluyendo Hong Kong.

desde una perspectiva de futuro, la reconfiguración geo-
gráfica de los activos en el exterior suscita, como mínimo, 
dos reflexiones. por una parte, américa latina refuerza su 
rol como mercado natural de expansión de las multinacio-
nales españolas, sobre todo impulsada por el dinamismo 
inversor en brasil, ininterrumpido a pesar de la crisis. no 
obstante, ello lleva asociada la cuestión de los mayores 
riesgos derivados de la inseguridad jurídica en algunos 
países de la región, aspecto especialmente crítico para 
las empresas que operan en mercados regulados.

por otra parte, las perspectivas de crecimiento de la 
economía mundial a medio plazo indican que este se va 
a producir en gran medida en los países emergentes y en 
desarrollo (fmi, 2012 – ver anexo ii para más detalle). 
aun cuando las multinacionales españolas han seguido 
avanzando en la diversificación geográfica de sus inversio-
nes más allá de la unión europea y américa latina, conse-
guir aumentar su presencia en las economías emergentes 
con mayor potencial de crecimiento constituye un reto 



las pequeñas y medianas empresas internacionalizadas 
que a las grandes multinacionales españolas. tal como se 
muestra en el anexo iii, el endeudamiento financiero de 
gran parte de las multinacionales no financieras del ibeX-
35 analizadas ha crecido en sintonía con las necesidades 
de su actividad, manteniéndose en niveles muy similares 
la relación entre endeudamiento financiero y patrimonio 
neto a lo largo del período 2007-2011. ello no ha sido así  
en el caso de las multinacionales cuya actividad principal 
está centrada en la construcción en que se observa un 
fortalecimiento de sus balances y una significativa reduc-
ción de su endeudamiento financiero, tanto en valores 
absolutos como en relación con su patrimonio neto. no 
obstante, un eventual agravamiento de las condiciones de 
acceso a los mercados internacionales de capital obligaría 
a nuestras multinacionales a replantear sus estrategias 
financieras y, en algunos casos, incluso a acometer desin-
versiones selectivas.

en síntesis, transcurridos tres años y medio desde el 
inicio de la crisis, las multinacionales españolas han de-
mostrado una notable capacidad de reacción para adaptar 
sus estrategias empresariales y posicionarse adecua-
damente en el escenario internacional que surge tras la 
crisis. Junto al reto de seguir diversificando su presencia 
geográfica está el de seguir reforzando su competitividad, 
en un contexto que seguirá siendo –al menos a corto y 
medio plazo– adverso y complejo.
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Tabla 12. POSICIÓN DE INVERSIÓN ESPAÑOLA (EXCLUIDAS LAS ETVE) Y PRESENCIA DE EMPRESAS ESPAÑOLAS 
 EN EL AÑO 2010 EN PAÍSES DE ALTO POTENCIAL DE CRECIMIENTO A LARgO PLAZO

país

posición inversión española 2010 Base de datos oeme

posición de inversión 
(mill. €)
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presentes

número de filiales y 
particip. de 1er nivel
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Fuente: elaboración propia a partir de DGCI (2012b), BBVA Research (2011) y base de datos del OEME
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ANEXO I: POSICIÓN DE LA INvERSIÓN ESPAñOLA EN EL EXTERIOR EN PAíSES SELECCIONADOS. 
EXCLUIDAS LAS ETvE. EN MILES DE EUROS

país 2007 2008 2009 2010
Variación  

2007-2010

unión europea - 15

alemania 11.168.390 8.204.220 15.873.670 15.613.600 4.445.210

austria 797.000 1.527.850 3.155.530 3.079.520 2.282.520

bÉlGica 2.448.920 2.751.630 3.184.110 3.771.630 1.322.710

dinamarca 451.790 421.640 567.240 699.520 247.730

francia 17.209.030 13.181.500 14.001.510 13.364.880 -3.844.150

Grecia 827.830 1.213.460 1.315.390 1.264.300 436.470

irlanda 3.157.420 3.167.230 -1.849.780 4.119.440 962.020

italia 10.379.670 16.562.420 5.858.090 5.038.750 -5.340.920

luXemburGo 5.409.250 21.981.630 15.899.090 12.922.300 7.513.050

países baJos 43.620.850 21.426.250 21.190.560 9.220.810 -34.400.040

portuGal 20.799.350 20.508.160 21.421.840 20.726.660 -72.690

reino unido 41.288.030 45.082.520 48.465.620 57.488.120 16.200.090

suecia 872.760 856.510 364.440 337.870 -534.890

unión europea - países ampliación

HunGría 13.714.620 764.700 4.293.340 5.154.290 -8.560.330

malta 381.880 459.880 831.790 1.214.940 833.060

polonia 2.819.800 1.837.040 2.071.770 2.363.590 -456.210

repÚblica cHeca 3.029.030 2.911.590 2.883.250 2.891.120 -137.910

rumania 324.050 407.110 488.090 499.360 175.310

Resto de europa

rusia 554.640 722.470 798.710 1.010.990 456.350

turQuía 905.990 1.191.370 1.272.780 1.546.640 640.650

américa del norte

estados unidos de amÉrica 22.244.670 32.515.980 34.394.280 42.794.440 20.549.770

canadÁ 661.170 953.140 1.013.460 1.010.200 349.030

américa latina

brasil 19.436.670 31.102.480 41.411.350 54.848.370 35.411.700

cHile 8.596.370 8.239.250 9.000.130 11.788.090 3.191.720

colombia 4.649.570 5.311.640 5.409.450 5.793.330 1.143.760

mÉXico 20.367.760 17.862.310 20.060.110 24.149.130 3.781.370

asia y oceanía 0

cHina 766.410 1.530.070 1.661.630 2.910.360 2.143.950

HonG KonG 338.410 1.169.890 2.265.210 3.186.350 2.847.940

corea del sur 28.280 197.910 260.450 357.530 329.250

india 141.160 197.890 230.270 382.790 241.630

indonesia 16.880 7.060 11.580 15.530 -1.350

JapÓn 276.930 482.930 107.220 248.310 -28.620

sinGapur 751.570 38.380 839.980 977.390 225.820

taiWÁn 26.440 71.090 63.210 85.290 58.850

australia 2.461.990 2.499.080 3.126.250 4.267.690 1.805.700

África

eGipto 534.320 510.190 604.500 690.530 156.210

marruecos 1.427.570 1.483.440 1.111.350 1.226.390 -201.180

sudÁfrica 1.076.020 730.660 852.960 1.074.180 -1.840

Fuente: DataInvex
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capítulo 3
la tensión local-GloBal en la Gestión  

de la Rse de las multinacionales españolas 

Por Daniel Arenas, Silvia Ayuso y Marc Vilanova



la tensión local-GloBal en la Gestión de la Rse de las 
multinacionales españolas

IntroduccIón 

la gestión de la responsabilidad social y de la sosteni-
bilidad (rse) se ha convertido en un elemento crítico a 
medida que las empresas han avanzado en su proceso de 
internacionalización y han pasado a desarrollar opera-
ciones en un número creciente de países1. de hecho, el 
debate sobre el papel de la empresa en la sociedad y 

su impacto sobre el entorno ha ido ganando relevancia, 
al mismo tiempo que se sucedían las transformaciones 
tecnológicas, económicas y sociales de los últimos quince 
años que han permitido a las empresas actuar en un 
mercado global. aunque haya variaciones notables debido 
a las características, los sectores y los contextos de 
las empresas, la tendencia a tener en cuenta los temas 
sociales y medioambientales en las políticas y estrategias 

(1) A lo largo del documento se utilizará el acrónimo RSE para referirse a la responsabilidad social de la empresa, entendiéndolo como sinónimo de otros cons-
tructos como ciudadanía corporativa, responsabilidad corporativa y compromiso de la empresa con el desarrollo sostenible.
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empresariales es creciente y tiene un alcance global; no 
se circunscribe a un país o a un sector concreto. este 
alcance global lo podemos observar en la aparición de 
iniciativas internacionales, como el pacto mundial de las 
naciones unidas, la iso 26000 y un sinfín de diferentes 
certificaciones, guías, códigos de conducta, manuales de 
gestión de grupos de interés o stakeholders, congresos 
y publicaciones (vogel, 2006; Waddock, 2008; lozano, 
2009; arenas y mària, 2010).

por consiguiente, la gestión por parte de las empresas de 
los temas sociales y medioambientales se está convirtiendo 
en una actividad que requiere una perspectiva global de 

empresa, tal como sucede en otras áreas como la calidad o 
el marketing. sin embargo, debido a que muchos de los pro-
blemas e interlocutores son de naturaleza local, la gestión 
de la rse no puede recurrir de forma automática a fórmulas 
universales preestablecidas sino que debe al mismo tiempo 
adaptar y coordinar diferentes iniciativas, maneras de hacer 
y tradiciones locales. de hecho, uno de los grandes debates 
de la rse gira en torno a la posibilidad misma de establecer 
“una definición única, comprehensiva y aplicable universal-
mente” de la rse (epstein, 1989: 585). nos encontramos, 
pues, con una tensión entre concebir e implementar una 
rse de tipo global y tener la flexibilidad y la capacidad de 
adaptación para abordar la rse país por país. 
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(3) exploración sobre las distintas opciones estratégicas 
para gestionar la rse, desde visiones más globales a 
visiones más locales. 

(4) distintas estructuras organizativas asociadas a estas 
opciones estratégicas. 

(5) discusión sobre la aportación de valor de la rse a 
las empresas multinacionales. 

(6) Y análisis del caso bbva como ilustración del 
debate sobre algunos de los temas presentados 
anteriormente.

el apartado (2) cuenta con un complemento, enmarcado 
en un recuadro, que amplía el análisis de factores a ele-
mentos de tipo cultural.

1. la rSe

bajo las siglas rse se plantea el debate sobre por qué y 
cómo la empresa asume o debe asumir responsabilidades 
sociales y medioambientales, más allá de sus respon-
sabilidades económicas y legales. según la conocida 
definición de la comisión europea, la rse trata de la 
integración voluntaria, por parte de las compañías, de 
aspectos sociales y medioambientales en sus actividades 
y operaciones, así como en su relación con los grupos de 
interés o stakeholders. 

desde una perspectiva estratégica se da un paso más 
y se plantea que, además de satisfacer las expectati-
vas y necesidades de los diferentes stakeholders, la 
asunción de estas responsabilidades debe contribuir al 
éxito empresarial a largo plazo (Jones, 1995; freeman, 
1984; porter y Kramer, 2006). e inversamente, el des-
cuido o abandono de estas responsabilidades, incluso 
cuando no hay una obligación legal, puede suponer un 
riesgo para la empresa (Zadek 2006). parece que cuan-
to más rápidos e interconectados sean los cambios en 
el entorno en el que actúa la empresa, y cuanto más 

en este contexto, algunas de las cuestiones clave para la 
gestión de la rse en un entorno de internacionalización 
giran alrededor de cuatro grandes preguntas: 

:: ¿cómo gestionan las empresas multinacionales la rse 
en diferentes contextos? 

:: ¿puede existir un modelo universal de rse aplicable a 
todos los países en los que la empresa opera? 

:: ¿cómo cambia la gestión de la rse a lo largo del proce-
so de internacionalización de la empresa? 

:: Y finalmente, ¿cómo se alinea la gestión de la rse con 
la estrategia y el modelo de negocio de la empresa?

con estas preguntas en mente, el observatorio de la 
empresa multinacional española (oeme) organizó un taller 
con un grupo reducido de ejecutivos de empresas multi-
nacionales españolas2. en el taller, que tuvo una duración 
de seis horas, cada uno de los asistentes realizó una 
pequeña presentación inicial acerca de su visión sobre la 
temática propuesta y posteriormente se realizó un debate 
para profundizar sobre los diferentes temas, ver qué 
evolución han seguido las empresas al internacionalizar 
también su área de gestión de la rse y vislumbrar cuáles 
son los retos de cara al futuro. 

este documento presenta un análisis esencialmente basa-
do en las presentaciones y el debate del taller celebrado 
el 5 de junio de 2010 en esade-barcelona, debidamente 
enmarcados en un conjunto de estudios académicos e 
informes sobre la rse en las empresas multinacionales. 
siguiendo el formato del taller, el capítulo se divide en 
seis partes, más una conclusión al final: 

(1) breve exposición sobre la rse. 

(2) análisis sobre las fuerzas que empujan a las empre-
sas multinacionales hacia la diversidad en la manera 
de gestionar tales cuestiones.

(2) Las empresas y directivos participantes fueron: Silvia Guzmán, Directora de Sostenibilidad y Medio Ambiente de Telefónica S. A.; Antoni Ballabriga, 
Director de Responsabilidad y Reputación Corporativa de BBVA; Esther Trujillo, Vicepresidenta del Gabinete Institucional y Diplomacia Corporativa de 
Sol-Meliá; Almudena Gallo, Directora de  Recursos Humanos y RSC de Criteria Caixa; Ignasi Fainé, Director de Responsabilidad y Reputación Corporativa 
de Agbar; Joan Daura, Socio y Responsable de Human Resource Services de PricewaterhouseCoopers. Además participaron los profesores de ESADE 
Pere Puig, Ignasi Carreras, Daniel Arenas y Marc Vilanova, y la profesora de ESCI-UPF Silvia Ayuso.
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borrosas sean las fronteras entre empresas, industrias 
y sectores, más importante será para la creación de 
valor una visión de la empresa que tenga en cuenta 
a los diferentes grupos de interés (freeman y mcvae, 
2001, 195).

tanto a nivel académico como empresarial, la dis-
cusión sobre la rse se ha situado en gran parte en 
el marco de la teoría de stakeholders, que entiende 
la estrategia y la práctica de la rse como resultado 
de un diálogo interactivo con los distintos grupos de 
interés de la empresa para crear un valor compartido 
por todos los grupos y no exclusivamente para los 
stockholders o accionistas (freeman 1984). buscar 
relaciones mutuamente beneficiosas con los gru-
pos de interés comporta en primer lugar conocer a 
aquellos que afectan o son afectados por la actividad 
empresarial y ser conscientes de su poder, legitimidad 
y urgencia en obtener una respuesta de la empre-
sa (mitchell, agle y Wood, 1997). este primer paso 
conlleva ya una gran complejidad para las empresas 
multinacionales en tanto que se relacionan con distin-
tos grupos de interés de tipo local, nacional, regional, 
transnacional o global, con expectativas diferentes y a 
veces contrapuestas.

precisamente, una de las carencias que se han de-
tectado en la teoría de los stakeholders ha sido la de 
no tener suficientemente en cuenta la globalización 
y el proceso de internacionalización de las empresas 
(Jensen y sandström, 2010). así pues, la poca aten-
ción que han recibido el diseño, la estructuración, la 
implementación y la adaptación de la gestión de la rse 
como consecuencia del proceso de internacionalización 
justifica la realización de trabajos de investigación y 
estudios como el que se ha llevado a cabo en el marco 
de las actividades del oeme.

2. dIferencIaS del entorno:  
factoreS InStItucIonaleS

existe una doble tendencia en el ámbito de la rse de 
direcciones aparentemente contrapuestas: por un lado, 
hay una tendencia fuerte hacia la estandarización global 
y la homogeneización de la rse, mientras que, por el 
otro, las empresas multinacionales intentan adaptar sus 
políticas de rse a las realidades locales. es decir, por 
un lado, las empresas multinacionales necesitan esta-
blecer unas estrategias coherentes a nivel corporativo, 

pero simultáneamente entienden que el conocimiento 
de distintas variables institucionales y del contexto 
cultural a nivel local condicionan la manera de gestionar 
la rse.

algunos estudios argumentan que en diferentes partes 
del mundo se pone el énfasis en distintas interpretacio-
nes o dimensiones de la rse (Holme y Watts, 2000). 
pero se ha estudiado relativamente poco cuáles son 
los factores que pueden variar de un país a otro y tener 
una influencia sobre la manera de entender y gestionar 
la rse. uno de los análisis más interesantes en este 
ámbito es el de diana robertson (2009) que, comparan-
do el estado de la rse en singapur, turquía y etiopía, 
resume en cuatro los factores en los que puede haber 
diferencias significativas de un país a otro. a continua-
ción se presentan brevemente estos factores y poste-
riormente se reflejan las matizaciones y complementos 
a esta propuesta que surgieron durante el taller.

a) estructuras dominantes de propiedad de  
las empresas.

la estructura de propiedad más común en un país –es 
decir, la importancia de las empresas que cotizan en 
bolsa cuyo capital puede estar en manos de muchos 
accionistas frente a las empresas no cotizadas– puede 
influir en la manera de entender la rse. en países en los 
que hay una alta capitalización bursátil se tiende a pro-
teger más los derechos de los accionistas minoritarios. 
según robertson, esta protección de los derechos de 
accionistas minoritarios puede ser consistente con una 
visión de la rse como “interés propio bien entendido” 
(enlightened self-interest), en el sentido de que beneficie 
tanto a la sociedad en general como a los accionistas. 
en cambio, en países en los que hay baja capitalización 
bursátil y además muchas grandes empresas en la bolsa 
están controladas en más de un 50% por un accionista o 
grupo de accionistas, puede suceder que predomine una 
visión más filantrópica de la rse que refleje los valores y 
preferencias de la alta dirección de la empresa, nombra-
da por los accionistas que ejercen el control (a menudo 
un grupo familiar). 

b) Gobernanza pública (no empresarial).

por gobernanza pública el banco mundial entiende “las 
tradiciones e instituciones mediante las cuales se ejerce 
la autoridad en un país. esto incluye el proceso me-
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diante el cual los gobiernos son elegidos, controlados y 
reemplazados; la capacidad del gobierno para formular 
y aplicar eficazmente políticas acertadas, y el respeto 
de los ciudadanos y del estado por las instituciones que 
gobiernan las interacciones económicas y sociales entre 
ellos”. entre los aspectos de gobernanza medidos por el 
banco mundial en sus Worldwide governance Indicators 
están: la efectividad del gobierno, el control de la corrup-
ción, la participación y la accountability de la adminis-
tración, la estabilidad política, el gobierno de la ley y la 
calidad regulatoria. 

en entornos donde hay niveles de gobernanza claros 
y transparentes parece más fácil que las empresas 
puedan desarrollar políticas de rse. en cambio, aparen-
temente, es mucho más complicado desarrollar estas 
políticas en contextos de inestabilidad política, poco 
respeto por la ley, poca participación ciudadana en la 
política, poca rendición de cuentas, etc. 

c) apertura de la economía a la inversión extranjera.

la presencia de empresas multinacionales en un país 
puede tener un impacto sobre las expectativas y las 
prácticas de rse del país, puesto que las multinacio-
nales suelen tener programas de rse desarrollados 
siguiendo estándares internacionales o de sus países 
de origen, y pueden actuar como agentes de cambio 
en mejorar prácticas empresariales y luchar contra la 
corrupción. al mismo tiempo, cuanto más abierto e inter-
nacional es el país, más alta puede ser la demanda de 
rse en tanto que las empresas extranjeras suelen ser 
vistas con más reticencia, y a menudo se les exige más 
por parte de la sociedad.

d) papel de la sociedad civil.

la sociedad civil a menudo plasma y aglutina algu-
nas aspiraciones o propuestas sociales, incluyen-
do expectativas y presiones hacia la empresa. la 
sociedad civil contiene organizaciones sin ánimo de 
lucro, claves en el funcionamiento de una sociedad, 
que defienden intereses e ideales de consumidores, 
empleados y ciudadanos. el activismo de la sociedad 
civil es un importante factor impulsor de la rse. por 
ejemplo, según algunos estudios, en los estados 
unidos y en el reino unido las empresas multinacio-
nales, preocupadas por su reputación frente a consu-
midores y empleados, reciben presiones importantes 
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Para un buen número 
de empresas, todavía 
hoy, la marca es 
poco más que un 
nombre, representado 
gráficamente y, a veces, 
acompañado de un 
símbolo. Para otro 
tipo de empresas, en 
cambio, la marca se 
entiende cada vez más 
como la expresión de 
una nueva identidad 
corporativa, que 
merece ser gestionada 
como un auténtico 
activo estratégico y 
que nos es inamovible, 
sino que se actualiza 
periódicamente



de estos grupos. en cambio, en otros países, como 
por ejemplo en méxico, la agenda de la rse viene 
más impulsada por el sector empresarial que por la 
sociedad civil (Weyzig, 2006). 

cuando existe una sociedad civil desarrollada 
y madura, parece incrementarse la tendencia a 
establecer alianzas entre el sector privado y el 
tercer sector, elementos clave para el desarrollo de 
políticas avanzadas de rse. en otros entornos de 
menor desarrollo del tercer sector puede haber una 
trayectoria de recelos mutuos e incomprensiones 
que entorpezcan el diálogo (arenas et al., 2009). al 
mismo tiempo, existen en diferentes países organi-
zaciones o asociaciones de la sociedad civil forma-
das en parte (o en su totalidad) por empresas con 
la intención de promover la rse. el dinamismo de 
todo este tipo de asociaciones es un factor claro de 
impulso de la rse.   

a partir de estos factores institucionales que pueden 
variar de país a país, robertson detecta diferentes 
tipos de rse: una rse más filantrópica, otra más 
basada en alianzas onG-empresa u otra más conce-
bida como un interés propio bien entendido. así, por 
ejemplo, la primera sería más típica de entornos donde 
domina la empresa familiar; la segunda, de entornos 
con sociedad civil fuerte, y la tercera, de entornos 
con propiedad muy fragmentada y gobernanza pública 
sólida.

cabe, pues, una primera reflexión sobre el peso que 
estas variantes del entorno institucional tienen sobre 
las empresas multinacionales españolas a la hora de 
concebir e implementar sus políticas de rse. puede 
que incluso estas variantes tengan un peso diferente 
para cada empresa y para cada país. en general, las 
empresas multinacionales participantes en el taller 
suscriben que el conocimiento de estas variables 
institucionales es clave para gestionar la rse, puesto 
que hay diferencias notables entre países. en parti-
cular, se apuntaron las siguientes variaciones, que 
habría que investigar más a fondo: 

:: en países como españa, reino unido y estados uni-
dos, el papel de la sociedad civil se identifica como 
un factor importante, mientras que lo es mucho me-
nos en china; tampoco aparece como muy relevante 
en argentina o en colombia. 

:: la cuestión de la gobernanza pública se detecta 
como un factor a tener en cuenta en países como 
argentina, colombia, brasil y venezuela, pero tam-
bién en países como reino unido, aunque sea en 
un sentido muy diferente. 

:: se reconoce que en países como colombia, brasil, 
argentina, china y méxico, la apertura a la inversión 
extranjera ha sido clave para explicar el desarrollo 
de la rse en estos países. 

:: finalmente, las estructuras generalizadas de pro-
piedad de las empresas son un factor básico en 
españa y en estados unidos. 

no obstante, en el taller también se pusieron en duda 
algunas de las asunciones del análisis de robertson. 
por ejemplo, sobre las estructuras de propiedad de 
las empresas, se debatió si las empresas controladas 
por un accionista mayoritario (una familia o un grupo) 
pueden tener más libertad de decisión para adoptar 
políticas de rse más innovadoras, mientras que las 
empresas en el mercado de valores deben convencer 
a sus accionistas y, por tanto, suelen adoptar medi-
das de rse más encaradas a evitar riesgos.  

sobre el factor de la gobernanza pública, se seña-
ló que hay temas concretos y cambiantes, como el 
marco legal, al que las empresas son muy sensibles, 
también a nivel de gestión de la rse. este tipo de 
temas no quedan bien reflejados dentro de conceptos 
más genéricos como la gobernanza.  

en el taller también se identificaron otros factores 
clave para el desarrollo de la rse generados por el 
entorno institucional de la empresa, pero no men-
cionados por robertson. por ejemplo, se señalaron 
elementos esenciales a nivel local como el sistema 
educativo (incluyendo la formación profesional), la 
religión, los conflictos, el mercado de trabajo o los 
riesgos ambientales y sociales inherentes al país, 
entre otros temas. algunos participantes recalcaron 
también que en su experiencia un elemento clave 
era la historia misma de cada empresa en el entorno 
nacional o local específico, y que a menudo es difícil 
gestionar la herencia histórica de las empresas, tanto 
a nivel cultural como a nivel de instalaciones y pro-
ductos existentes, ya que siempre llevaban consigo 
“la mochila reputacional”.
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otro factor importante que puede influir sobre la variación de la 

rse de las empresas en diferentes países es el factor cultural. 

es también uno de los factores más difíciles de analizar. 

al tratarse de un concepto nacido en europa y en estados unidos 

cabe preguntarse si las iniciativas de rse no tienen un sesgo 

occidental o incluso anglo-sajón en estas iniciativas y si son 

fácilmente trasladables a otras latitudes (arthaud-day, 2005). 

como confirmaban algunos participantes del taller, incluso desde 

el interior mismo de las empresas multinacionales puede existir 

esta percepción de imposición occidental, europea o americana, 

si el papel de las empresas subsidiarias o filiales se reduce sim-

plemente al de implementar unas políticas globales. en un estu-

dio reciente, bondy (2010) ha llegado a la conclusión de que las 

oficinas centrales no suelen tomar en consideración las visiones 

culturales de los diferentes países en los que opera la empresa 

para diseñar el contenido de su estrategia de rse.  

el caso chino es un ejemplo claro de distancia cultural y, dado 

el peso de este país dentro de la economía global, es evidente 

que va a marcar tendencia también en el ámbito de la rse. las 

multinacionales occidentales que han intentado utilizar los con-

ceptos y definiciones usuales –como relación con stakeholders, 

voluntariedad más allá de la ley, triple cuenta de resultados, etc.– 

han comprobado que no se adaptan fácilmente al contexto chino. 

para subsanar esta dificultad, hay autores como Wang y Juslin 

(2009) que proponen articular la rse sobre las raíces filosóficas 

de la cultura china. en estas raíces se encuentra la idea central 

de que todo debe estar en armonía (armonía interpersonal en el 

confucionismo y entre hombre y naturaleza en el taoísmo). trasla-

dado a la actividad empresarial, la rse podría tener más eco en 

los oídos chinos si se conceptualiza como un camino para cultivar 

las virtudes de una “empresa superior”, que es la que contribuye 

el factoR cultuRal
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a la construcción de una sociedad armoniosa. otros conceptos 

clave en el confucionismo son el concepto de familia como mo-

delo de armonía, el de reciprocidad y el de cultivo de la propia 

persona. estos conceptos pueden servir para conceptualizar 

algunas de las relaciones de las empresas con empleados y 

con clientes. 

en un estudio (Xu y Yang, 2010) en el que se comparan las 

dimensiones asociadas a la rse en la literatura occidental con 

las opiniones de directivos chinos, había algunas coinciden-

cias, pero también diferencias notables. la diferencia más 

clara es que para los directivos chinos la rse tiene que ver 

también con: 1) actuar de buena fe (in good faith), cumplien-

do con las obligaciones contractuales (podría hablarse de un 

componente ético de cumplir con la palabra dada y evitar el 

engaño); 2) ofrecer empleo, dar más oportunidades de trabajo 

y contribuir a paliar el problema del empleo en el país; y 3) 

contribuir a la estabilidad social y el progreso (expresado esto 

en términos de armonía y patriotismo). por tanto, las filiales 

chinas deberían integrar las directrices de rse globales dentro 

de este enfoque cultural y social.

en cualquier caso, parece claro que, para intentar mitigar la im-

presión de tener un sesgo occidental, las empresas multinacio-

nales deben prestar más atención a las diferencias culturales 

en su gestión de la rse. sin embargo, faltan herramientas 

para poder hacerlo. de hecho, a pesar de las críticas recibidas, 

para analizar las diferencias culturales la aproximación más co-

nocida sigue siendo la de Hofstede, que incluye las siguientes 

cinco dimensiones (Hofstede, 2001):

• individualismo/colectivismo: implica el nivel en el que se 

valoran los individuos por encima del colectivo. en socieda-



des más colectivistas las personas están integradas en grupos 

cohesionados y con lazos fuertes.

• distancia de poder: explica el nivel de jerarquía en una socie-

dad. una percepción de baja distancia de poder implica un tipo 

de sociedad en la que existe la convicción de que todos deben 

tener los mismos derechos. los subordinados piden el derecho 

a contribuir y a criticar las decisiones de los que tienen más 

poder y no se sienten incómodos haciéndolo.  

• masculinidad/femineidad: las culturas masculinas son aserti-

vas, duras, competitivas y se centran en el éxito material. las 

femeninas, en cambio, son modestas, tiernas y preocupadas 

por la calidad de vida. en culturas más masculinas las diferen-

cias entre los roles de los hombres y de las mujeres son más 

grandes que en las culturas más femeninas.

• evasión de la incertidumbre: en culturas que no tienen mucha 

tolerancia a la incertidumbre se toman menos riesgos y se 

crean más normas explícitas y estándares. por ejemplo, los 

empleados prefieren guías claras sobre su actividad en vez de 

guías flexibles o informales, y son menos proclives a cambiar 

de empresa.  

• orientación a largo plazo/orientación a corto plazo: culturas 

más orientadas a largo plazo o al futuro ponen más énfasis en 

la perseverancia y el ahorro.

aunque este es un campo de investigación todavía muy poco 

explorado, está claro que el éxito de la política de rse de una 

empresa multinacional en un entorno distinto al del país de 

origen puede depender de estas características culturales. algu-

nos estudios confirman que algunos de estos rasgos culturales 
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como el colectivismo, la femineidad y la orientación a largo 

plazo pueden favorecer más la rse o la sensibilidad hacia los 

diferentes grupos de interés (blodgett et al., 2001). también 

en culturas en las que se tolera poco la incertidumbre podría 

haber menos tolerancia hacia el trato poco ético hacia provee-

dores y clientes. 

durante el debate que se desarrolló con las empresas par-

ticipantes en el taller, el factor cultural parecía tener menos 

peso que las variables institucionales antes mencionadas. 

probablemente esto se deba a que estas empresas se han 

internacionalizado mayoritariamente en el ámbito latinoameri-

cano, que se percibe como menos alejado culturalmente. de 

hecho, el factor cultural sí fue mencionado como especialmen-

te relevante en el caso de trasladar y desarrollar políticas de 

rse en el contexto chino, y también en el contexto británico 

o americano. también se recalcó que a menudo las diferen-

cias culturales afectaban a otras políticas generales de la 

empresa como recursos humanos y operaciones. por ejemplo, 

se mencionó que en perú a los trabajadores les molestaba la 

categorización por razas, mientras que entre los colombianos 

había una aversión a los sindicatos. se reconoció, por tanto, 

la necesidad de adaptar las actividades y políticas de la em-

presa a la cultura local siempre que no se genere un choque 

en valores básicos como los derechos humanos o el respeto 

al medio ambiente. 

en este sentido, una línea de investigación futura debería 

analizar con más profundidad si las empresas multinacionales 

españolas tienen en cuenta o se ven influenciadas por el ele-

mento cultural a la hora de diseñar o implementar acciones o 

políticas de rse, cómo lo hacen y qué dimensiones culturales 

serían las más determinantes para la rse.



que permita realizar un análisis detallado sobre los facto-
res del entorno dentro de las estrategias de internacionali-
zación de la empresa y que afectan a la gestión de la rse. 
por consiguiente, una primera recomendación de esta 
investigación sería centrar esfuerzos en la identificación 
de los factores clave para cada entorno. lo visto en esta 
sección a partir de la literatura académica y el debate en 
el taller del oeme puede ser un primer paso.

3. ¿eStrategIa de rSe gloBal o local? un dIfícIl 
equIlIBrIo

una vez se han planteado el conjunto de factores del 
entorno anteriormente citados, una empresa multinacional 
que opera en varios países va a tener que adaptar sus 
iniciativas de rse a la realidad prevaleciente en cada país 
y, a la vez, coordinar todas las actividades de forma que 
mantengan coherencia interna y refuercen la estrategia de 
rse a nivel global. esta fue otra de las temáticas del taller 
del oeme, y es en realidad el dilema central que tienen que 
resolver las empresas multinacionales para llevar a cabo 
la mayor parte de sus actividades: equilibrar la adaptación 
local con la integración global. a continuación, analizamos 
este dilema o tensión a partir de las contribuciones de la 
literatura académica, dando algunos ejemplos de empresas 
multinacionales españolas, para luego resaltar las reaccio-
nes de las empresas participantes en el taller.

bartlett y Ghoshal (1989), en su conocida tipología de 
enfoques estratégicos que pueden adoptar las compa-
ñías con presencia en varios países, diferencian entre 

en definitiva, los principios y estándares de rse tienen 
una ambición de alcance global y han servido para que 
las empresas diseñen sus estrategias y políticas de rse 
desde la sede central, buscando eficiencia y coherencia. 
como decía una de las participantes en el taller: “la 
‘manualización’ es la clave para integrar la rse a nivel 
corporativo, ya que todo lo que está en un manual corpora-
tivo sucede”. por tanto, existe una presión tanto interna 
como externa para que las empresas desarrollen políticas 
corporativas globales de rse. 

sin embargo, existe una serie de factores, de tipo institu-
cional y cultural, que hemos analizado brevemente en esta 
sección y que empujan a las empresas multinacionales a 
adaptar y flexibilizar la implementación de sus estándares 
globales y sus iniciativas de rse o simplemente dejar que 
cada subsidiaria encuentre su propia aproximación a la 
rse. la figura 1 resume de forma visual el conjunto de 
factores externos que pueden influir en la variabilidad de 
la rse integrando los modelos expuestos de robertson 
(2009) y Hofstede (2001). evidentemente, cabría completar 
este modelo con otros factores, como algunos de los que 
surgieron durante el taller, mencionados en estas páginas.

como comentaron los participantes, para crear confianza 
y credibilidad ante los diferentes stakeholders siempre es 
mejor “que haya implicación a la vez global y local” en la 
gestión de la rse. no obstante, también se hizo hincapié 
en que a menudo “la realidad local se come la estrategia, 
y a veces ocurre lo contrario”. para equilibrar estas tensio-
nes se requiere disponer, en primer lugar, de un modelo 
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Fuente: elaboración propia en base a Robertson (2009) y Hofstede (2001)

figura 1: fACTORES EXTERNOS qUE INfLUYEN EN LA DIVERSIDAD DE MODOS DE RSE
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empresas multidomésticas, globales y transnacionales3. 
las empresas multidomésticas muestran una gran 
sensibilidad hacia el entorno local y otorgan autonomía a 
sus filiales para adaptar los productos, el marketing y las 
prácticas de gestión a las características nacionales. en 
cambio, las compañías globales asumen un segmento del 
mercado mundial con un alto grado de homogeneidad de 
la demanda y operan en base a productos y estrategias 
estandarizadas por la casa matriz. finalmente, las empre-
sas transnacionales o “glocales” pretenden combinar las 
ventajas de las dos tipologías anteriores, desarrollando 
mecanismos de coordinación entre las unidades regiona-
les, sin poner en peligro su libertad para responder a las 
diferencias en los mercados locales4.

a pesar de que las presiones de integración/adaptación 
de los mercados no se corresponden necesariamente 
con las presiones que favorecen la integración global o la 
adaptación local de una estrategia de rse, la estrategia 
general de la empresa tiene, naturalmente, implicaciones 
para las políticas y prácticas de rse. así, estudios empí-
ricos sobre las prácticas de rse de empresas multinacio-
nales que operan en méxico muestran que las empresas 
multidomésticas y transnacionales (de acuerdo con la tipo-

logía de bartlett y Ghoshal) dan mayor importancia a cues-
tiones locales de rse que las empresas globales (Husted 
y allen, 2006). asimismo, un estudio más reciente de san-
dulli (2008) confirma que empresas españolas que actúan 
en latinoamérica alinean su estrategia de internacionali-
zación de la acción social con su estrategia competitiva 
internacional, y que las empresas que siguen un enfoque 
de internacionalización más cercano al de empresa global 
que al de empresa multidoméstica tienden a estandarizar 
sus programas de acción social a nivel internacional.

para ilustrar diferentes opciones prácticas de cómo organi-
zar la estrategia de rse en el ámbito internacional, po-
demos utilizar el modelo conceptual de chaudhri (2006), 
que diferencia entre la iniciativa en temas de rse y el 
alcance de su implementación. de esta manera, la figura 
2 muestra cuatro posibles combinaciones de enfoques 
globales o locales a la hora de responder a los retos de 
la rse en la multinacional. teniendo en cuenta la comple-
jidad de los temas englobados en la rse y la diversidad 
de las expectativas de los grupos de interés, podríamos 
decir que la estrategia “ideal” de rse debería adoptar los 
diferentes enfoques en dependencia de cada problemática 
y de cada contexto local.

(3) La tipología de Bartlett y Ghoshal incluye también un tipo de empresa que ellos llaman internacional. Se trata de empresas con filiales en el extranjero con 
el objetivo de apoyar a la casa matriz a distribuir los productos que son desarrollados primero en el mercado de origen. No la hemos incluido aquí porque 
parece mucho menos relevante hoy en día.

(4) Para una elaboración más extensa de esta temática, véase Mendoza y Vives (2008).
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Fuente: adaptado de Chaudhri (2006)

figura 2: DISTINTOS ENfOqUES DE ESTRATEgIA Y ESTRUCTURA INTERNACIONAL DE RSE
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las empresas que siguen el enfoque de integración global 
desarrollan una estrategia de rse común para todas sus 
filiales. Generalmente a través de un código de conducta o 
código ético, estas empresas crean un estándar global válido 
en todos sus centros de operación, independientemente del 
país en el que están localizados. algunas compañías multi-
nacionales utilizan este enfoque para aquellos elementos de 
la rse que consideran universales, como pueden ser salud 
y seguridad laboral, derechos humanos, corrupción, cambio 
climático, etc. (bondy 2010). así, por ejemplo, mango plas-
ma su política de rse en el “código Ético del Grupo mango”, 
cuya difusión en las filiales y tiendas en el extranjero se hace 
a través de la intranet (con el texto traducido a los diferentes 
idiomas) e integrándola en la formación inicial de empleados. 
dicho código ético ha sido la referencia para redactar el “có-
digo de conducta para fabricantes y talleres de producción”, 
de obligado cumplimiento para los proveedores de mango. 
sobre este código los proveedores reciben formación duran-
te una estancia en la sede central de la empresa.

un enfoque menos frecuente es el de la extensión de 
lo local, en el que la empresa desarrolla un programa 
específico en respuesta a una necesidad detectada en 
una comunidad local y, en caso de éxito, lo replica en 
otras ubicaciones geográficas. cuando esto se hace a 
partir simplemente de lo que la empresa empezó hacien-
do en su país de origen, puede ser visto como una cierta 
“colonización corporativa” poco sensible a los nuevos 
contextos. pero en otros casos, puede ser una manera 
de transferir know-how desarrollado en estrecha colabo-
ración con las filiales. por ejemplo, uno de los proyectos 
de acción social más representativos de sol meliá son las 
actuaciones del “día solidario” de apoyo a la educación 
infantil y a los niños desfavorecidos en las comunidades 
cercanas a los hoteles. esta iniciativa nació del departa-
mento de actividades de un hotel en croacia hace varios 
años, y en la actualidad se está consolidando como un 
atributo de la marca hotelera en diferentes países.

por otra parte, el enfoque multilocal es aquel que utiliza 
distintas estrategias de rse según los valores y normas de 
conducta social de cada país o región donde la empresa 
tiene operaciones y que desarrolla políticas de responsabi-
lidad específicas para cada sociedad local. esta opción se 
hace necesaria para tratar cuestiones con problemáticas 
muy específicas del sector o de la localidad en cuestión. en 
la planificación y ejecución de las iniciativas locales de rse 
juega un importante papel la colaboración con socios loca-
les, como onG, administraciones públicas u otras empresas. 
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Los procesos de 
expansión internacional 
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un proyecto de estas características es energía social, una 
empresa de comercialización de energía eléctrica creada por 
unión fenosa en colombia exclusivamente para prestar sus 
servicios en zonas de bajos ingresos. la empresa, que tiene 
como objetivo crear un modelo de gestión sostenible para 
la venta de energía a comunidades con tendidos eléctricos 
rudimentarios, actúa en cooperación con las administracio-
nes locales de estos barrios, los representantes vecinales y 
los habitantes de estas comunidades.

finalmente, para muchas de las cuestiones de rse, el 
enfoque que parece más adecuado es el de las empre-
sas multinacionales que pretenden la integración de las 
perspectivas global y local o adoptar una perspectiva 
“glocal”. estas empresas combinan la coordinación cen-
tralizada por la casa matriz de sus “fundamentos” de rse 
con la suficiente independencia estratégica y organizativa 
de las filiales para adaptar los principios corporativos a 
las circunstancias locales. un ejemplo de esta estrategia 
es danone, que fija un objetivo general de reducción de 
las emisiones de co

2
 para todas sus actividades de nego-

cio, pero deja en manos de cada filial y unidad de negocio 
las acciones para alcanzar dicho objetivo. 

un reto de esta perspectiva es, como se ha visto en el 
apartado sobre cultura, que las oficinas centrales necesitan 
tomar en consideración las visiones culturales de los dife-
rentes países en los que opera la empresa para diseñar el 
contenido de su estrategia de rse. una perspectiva “glocal” 
más avanzada sería la que no solamente “permite” a las fi-
liales adaptar principios generales, sino que también impulsa 
su participación en la elaboración de principios e iniciativas 
globales, y fomenta el aprendizaje lateral entre ellas.  

en una empresa puede predominar uno de los modelos, 
pero también puede haber combinaciones según las dis-
tintas iniciativas de rse dentro de la empresa. en general, 
las empresas multinacionales españolas participantes 
en el taller desarrollan en la actualidad o bien estrategias 
“glocales” o estrategias multilocales de rse, pero todas 
están inmersas en un proceso de mejorar la coordinación 
de sus prácticas de rse a nivel internacional y reforzar 
su identidad global con respecto a la rse. la principal 
explicación de esta realidad, en opinión de las empresas 
participantes en el taller del oeme, es que la función 
de rse es relativamente reciente –en comparación con 
otras áreas funcionales de la empresa que ya se suelen 
gestionar de forma integrada– y que su complejidad exige 
un tratamiento más transversal.  

4. eStructura organIzatIva: ¿centralIzacIón o 
deScentralIzacIón?

los diferentes enfoques de cómo diseñar e implementar 
la estrategia de rse ilustrados en la figura 2 implican 
diferentes estructuras organizativas de la empresa multi-
nacional, en función del grado de autonomía y de la capa-
cidad de toma de decisiones del que gocen las filiales en 
cuestiones de rse. los posibles modelos organizativos, 
más o menos centralizados, tienen varias ventajas y des-
ventajas, que fueron presentadas en el taller del oeme 
para su discusión.

así, el enfoque de integración global necesita una 
estructura centralizada para asegurar unas normas 
coherentes en toda la empresa (epstein y roy, 2007). 
esta homogeneidad puede llevar a la adopción de unos 
estándares altos de rse, generalmente influidos por 
el contexto del país de origen de la empresa. desde el 
punto de vista operativo, es una estrategia eficiente, ya 
que facilita a la matriz el control sobre las actividades 
de rse de las distintas filiales. la principal desventaja 
es que se trata de una estrategia uniforme que no toma 
en consideración las peculiaridades de cada contexto 
cultural.

en cambio, la principal ventaja del enfoque multilocal es 
la sensibilidad a la realidad de cada contexto y, por lo 
tanto, su mayor legitimidad y sensación de pertenencia. 
sin embargo, la estructura descentralizada que implica 
este enfoque conlleva mayores costes de coordinación y 
control para la casa matriz. existe el riesgo de que se fle-
xibilicen los criterios de rse demasiado y se fijen niveles 
de cumplimiento de estándares más bajos en unos países 
que en otros, lo que puede tener efectos negativos para la 
imagen de la empresa. asimismo, la empresa puede ser 
criticada por tener una estrategia fragmentada de rse y 
reactiva a los problemas que van surgiendo.

los enfoques “glocal” y “extensión de lo local” pueden pa-
recer la solución más adecuada a muchas cuestiones de 
la rse, pero no están exentos de tensiones y conflictos 
entre el deseo de aplicar unos estándares comunes con-
sistentes y adaptar su comportamiento a las diferencias 
culturales. también comportan una mayor complejidad en 
la dirección y gestión y, por consecuencia, altos costes 
asociados. no obstante, permiten, en mayor medida que 
los enfoques anteriores, la transferencia de aprendizajes 
entre las filiales y la matriz. 
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en rse y de realizar la comunicación en estos temas; 
por ejemplo, mediante una memoria de sostenibilidad. 
a su vez, las unidades de negocio o funcionales suelen 
encargarse de desarrollar programas específicos de rse, 
de asignar los recursos financieros correspondientes a 
estos programas y de certificar las filiales según están-
dares internacionales, como por ejemplo iso 14001. a 
menudo también hacen memorias de sostenibilidad de la 
filial. aparte de mecanismos de coordinación de carácter 
formal basados en la autoridad jerárquica (estandariza-
ción de procesos, reporte, cuadro de mando, retribución 
variable, etc.), las empresas destacan la importancia de 
otros mecanismos como la creación de oficinas o comités 
de carácter transversal, como los que puso en práctica el 
bbva y que veremos en el apartado 6.

5. creacIón de valor: reputacIón y cadena  
de valor 
 
el marketing, la calidad y otras innovaciones en la gestión 
tuvieron éxito y han pasado a formar parte esencial del 
management (o digamos del buen management) por una 
razón principal: crean un valor claro y específico para la 
empresa, y un valor que la empresa no puede conseguir 
de ninguna otra fuente. en el ámbito de la rse hace años 
que se está intentando identificar si existe esta creación 
de valor que contribuya a la competitividad de la empresa. 
la mayoría de estudios hasta la fecha afirman que sí exis-
te dicha relación positiva, pero no son concluyentes. 

en relación a estas preocupaciones, últimamente está 
ganando importancia el concepto de la competitividad 
responsable (Zadek, 2006), que consiste precisamente en 
identificar aquellos factores clave para la competitividad 
de la empresa en los que las políticas de rse pueden 
tener una aportación significativa y única. para avanzar en 
esta línea, entre las empresas participantes en el taller 
sol meliá se ha marcado el objetivo de posicionar la sos-
tenibilidad como uno de los principales atributos corpora-
tivos, junto con la calidad o la oferta. el problema es que 
muchos de estos factores de competitividad e impacto 
son intangibles y, por tanto, difíciles de cuantificar, como 
por ejemplo la innovación, la atracción del talento o la 
buena gobernanza de la empresa, entre otros. 

en la actualidad no existe un consenso sobre cuáles se-
rían exactamente los factores de competitividad mediante 
los que la rse crearía valor, pero seguramente se inclui-
rían los elementos identificados en la tabla 1: 

en general, la estructura organizativa en materia de 
rse suele estar fuertemente influida por la organización 
existente en otras áreas funcionales. en este sentido, las 
empresas con procesos estandarizados para operaciones 
como la investigación y el desarrollo, la producción y el 
marketing tendrán más tendencia a estandarizar también 
sus políticas de medio ambiente o asuntos sociales 
(christmann, 2004).

sin embargo, los pocos estudios realizados hasta el mo-
mento no han podido demostrar que una organización de 
la rse de forma centralizada conlleve unos estándares de 
rse más altos. un estudio basado en las subsidiarias de 
siete empresas europeas del sector de la automoción en 
méxico concluía que en los casos en los que la relación 
entre empresa madre y subsidiaria era percibida como 
más autónoma, el desempeño de la rse era más elevado 
(y más cercano a estándares internacionales) que en los 
casos en los que predominaba la sensación de control 
(muller, 2006).

de hecho, parece ser que la implementación exitosa de la 
rse requiere más bien mecanismos informales de control 
(Watson y Weaver, 2003). frente a los mecanismos de 
control directos (jerárquicos), estos sistemas informales 
de control, como la selección o la socialización, pretenden 
interiorizar los valores corporativos y conseguir el com-
promiso personal de los directivos y empleados. estos 
métodos pueden ser efectivos para cuestiones sociales, 
en las que no existen medidas claras de desempeño y los 
directivos de las filiales tienen un mejor conocimiento del 
contexto local que los directivos de la sede central.

un aspecto que debería considerarse también es el de las 
estructuras de poder inherentes a las relaciones entre 
la casa matriz y las filiales que implican cada manera de 
organizar la rse (bondy, 2010). a menudo, las verdaderas 
razones para apostar por un tipo u otro de organización de 
la rse tienen que ver más con resistencias para cambiar 
las relaciones de poder existentes que con la búsqueda 
de la solución óptima.

de acuerdo con sus enfoques más o menos integrados, 
en las empresas participantes en el taller predominan las 
estructuras organizativas mixtas para gestionar la rse. 
Generalmente, la dirección corporativa tiene la responsabi-
lidad de diseñar la estrategia o política general, de definir 
objetivos y metas concretas, de implantar sistemas para 
evaluar el desempeño (performance) de las actuaciones 
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Tabla 1. VALOR CUANTIfICABLE DE LA RSE PARA LA EMPRESA

Ámbitos factores de competitividad descripción

innovación

1. nuevos mercados acceso a nuevos mercados mediante rse

2. nuevos productos oferta de diferenciación satisfaciendo expectativas de clientes en ámbitos de rse

3. nuevos procesos
innovación de procesos, como por ejemplo abriendo el proceso de innovación de productos 
a otras organizaciones en procesos de innovación abierta.

Reducción 
costos

4. eficiencia operativa reducción de costes de operaciones; por ejemplo energéticas, agua, materias primas, etc.

5. eficiencia trabajadores
mayor productividad, menor absentismo de trabajadores, mejor reclutamiento, menor rota-
ción, menores costes de formación, etc.

Gestión global

6. reputación

mejorar fidelidad de marca, lealtad, credibilidad, confianza de stakeholders
mejorar reputación que mejora voluntad de pagar precio
mejores competencias profesionales y productividad por rse
apoyo público, licencia para operar en un sector o región y entrada en nuevos mercados 
facilitados por la rse

7. cadena de valor
Gestión de riesgos y oportunidades en rse en la cadena de valor.
capacidad de asegurar acceso a materiales sostenibles y seguros mediante participación 
con proveedores y comunidades

8. visión estratégica a largo plazo mejor toma de decisiones a largo plazo, con visión sostenible

9. cumplimiento obligaciones legales reducción riesgos, cumpliendo requisitos legales

10. Gestión relaciones estratégicas

mejora relación con accionistas
mejora relación con medios de comunicación
mejora relación con tercer sector
mejora relación con comunidades
mejora relación con gobiernos y organismos públicos

Fuente: elaboración propia en base a Bonini ‘et al’. (2009)

los 10 factores de competitividad de la tabla 1 pueden 
generar valor para cualquier empresa que intente desa-
rrollar una política de rse, tanto si se trata de una gran 
empresa multinacional como si se trata de una pyme. 
no obstante, según los resultados del taller, dos de los 
factores identificados parecen ser especialmente relevan-
tes y específicos para las grandes multinacionales: (1) la 
reputación; (2) la cadena de valor.

5.1. reputación

el primer ámbito de la gestión en el que se aceptó que 
la rse tenía un impacto importante y que, por tanto, se 
debía gestionar es el de la reputación, habida cuenta de 
que tanto puede ser un riesgo como una oportunidad. 
las grandes multinacionales suelen ser analizadas y 

seguidas con mayor detalle que otras organizaciones 
debido a que al ser más conocidas y visibles, sus acti-
vidades tienden a tener mayor impacto ante la opinión 
pública. algunos de los escándalos más conocidos de la 
rse han surgido aquí, como el de los talleres de nike, 
la leche en polvo de nestlé, o shell en nigeria. Quizás 
por este motivo, la mayoría de estudios internacionales 
muestran que las grandes empresas multinacionales 
son el tipo de organización en la que la gente deposita 
menos confianza, lo cual supone que están sujetas a 
un altísimo riesgo en temas de rse. pero si analizamos 
esta situación desde otro punto de vista, las políticas 
de rse presentan una oportunidad de reducir riesgos y 
generar valor mediante políticas orientadas a construir 
una marca, generar mayor fidelidad de consumidores, 
generar apoyo público de manera que la empresa 
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5.2. cadena de valor

uno de los temas más complejos para la mayoría de 
multinacionales es la gestión de su cadena de valor, es-
pecialmente aguas arriba (upstream). por este motivo, la 
gestión de los temas de rse en la cadena de valor es de 
una extrema complejidad y sensibilidad. las actuaciones 
de un proveedor o de un centro de distribución pueden 
echar por tierra la reputación de la compañía en el ámbito 
de la rse. el problema es que es muy difícil y costoso su-
pervisar las políticas de rse de los proveedores y demás 
organizaciones de la cadena de valor. 

Generalmente, las grandes multinacionales afrontan este 
tema desarrollando un código ético para sus proveedores 
y demás partners, y obligándolos a firmar que en sus 
respectivas organizaciones cumplen todas y cada una de 
las condiciones establecidas en dicho código. algunas 
organizaciones van más allá y desarrollan políticas de 
inspección y comprobación de algunos de sus proveedo-
res de forma periódica, y los menos auditan y certifican a 
todos sus proveedores, ya sea directamente o mediante 
la contratación de auditores externos. es decir, la gestión 
de la cadena de valor en temas de rse ha sido encarada 
como un tema de gestión de riesgos y como un coste 
ligado al proceso de producción. 

pero la realidad es que la gestión de los temas de rse en 
la cadena de valor produce también una serie de oportuni-
dades para la empresa, como por ejemplo: conocer mejor 
a sus proveedores, colaboradores y partners; desarrollar 
nuevos tipos de colaboraciones con las organizaciones de 
su cadena de valor (actividades de rse, cambiar condi-
ciones, etc.); incluir a otras organizaciones en la cadena, 
como organizaciones del tercer sector, gubernamentales o 
comunitarias; eliminar intermediarios y simplificar la cadena 

sea más aceptada de cara a posibles operaciones e 
inversiones (compras, inversión directa, etc.) o gene-
rar credibilidad y confianza. algunos estudios incluso 
han concluido que una empresa con buena reputación 
tiene mayor valor para enfrentarse a una posible crisis, 
debido a que tiene un plus de credibilidad y confianza 
–conocido como el “efecto halo de la rse” (smith et al., 
2010)– que le otorga un margen de maniobra del que 
otras empresas no disfrutan. 

Quizás por eso muchas empresas multinacionales espa-
ñolas desarrollan sus políticas de rse desde departa-
mentos de reputación, comunicación e incluso marketing, 
como por ejemplo Gas natural/unión fenosa, abertis o 
dKv. por este motivo, muchas empresas multinacionales 
ya han desarrollado o están desarrollando en la actuali-
dad indicadores de medición de la reputación incluyendo 
como elemento clave las políticas de rse. como decían 
muchos de los participantes en el taller, la reputación 
es uno de los elementos clave de la gestión de la rse. 
por ejemplo, tanto en el caso de sol meliá como en el de 
telefónica, uno de los principales indicadores utilizados 
a nivel corporativo para medir la rse es un indicador 
denominado reptrack, que mide el impacto de la rse en 
la reputación de la empresa.

uno de los riesgos es que este enfoque de la rse centra-
do en la gestión de la reputación puede ser interpretado 
por la sociedad como una visión cosmética de la rse, 
centrada en una política completamente instrumental 
y de poca utilidad social. por ejemplo, bp fue en su día 
muy criticada por la gran inversión que supuso su cambio 
de imagen corporativa en 2000 con el nuevo eslogan 
“beyond petroleum”, puesto que esta inversión no fue 
acompañada por otras de la misma escala en nuevas 
formas de energía.  
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de valor; mejorar comunicación y transparencia; o establecer 
partenariados más estratégicos y a largo plazo, entre otros. 
Wal-mart, por ejemplo, desarrolló una estrategia de rse 
centrada en su cadena de valor en 2005 mediante la cual 
se debían identificar áreas de la cadena en las que poder 
reducir los impactos sociales y medioambientales y al mis-
mo tiempo encontrar ámbitos de generación de valor. en un 
solo año el proyecto pasó de ser un centro de costes a un 
centro de generación de valor equivalente a algunos de los 
principales supercenters de Wal-mart. en españa, algunas 
empresas hacen lo mismo, como por ejemplo inditex y man-
go, que intentan utilizar los procesos de rse también para 
encontrar sinergias con calidad y compras, de forma que 
utilizan los procesos de auditoría social y medioambiental 
para mejorar la calidad de sus proveedores, de su proceso 
de producción, de sus productos y de la distribución. esta 
integración, que está muy bien valorada en general, tendría 
que ser estudiada con más profundidad para poder demos-
trar el valor que aporta y los obstáculos que encuentra.

en cualquier caso, los participantes en el taller proponían 
que en el futuro la rse se debería centrar en ejes como la 
competitividad y la innovación, y que las empresas vayan 
modificando paulatinamente sus modelos de negocio 
para ser capaces de responder con éxito a un entorno 
cambiante. esto quiere decir “gestionar las oportunidades 
que brinda la rse para maximizar beneficios, principal-
mente mediante iniciativas de involucrar a los diferentes 
stakeholders en los procesos de la empresa”, donde el 
principal stakeholder ya no son los accionistas, sino los 
clientes. en cualquier caso, la integración de la rse en la 
gestión de la cadena de valor parece ser uno de los temas 
centrales y crecientes en importancia.

finalmente, la rse también genera valor para las empresas 
mediante oportunidades de apertura de nuevos mercados, 
productos y procesos, y mejoras en eficiencia y productivi-
dad. la pregunta es si se han identificado todos los facto-
res de generación de valor, y cuáles de ellos afectan a o 
se ven positivamente afectados por la internacionalización 
de las empresas. estos temas deberían ser analizados en 
mayor profundidad en futuras investigaciones, por ejemplo 
mediante el estudio de experiencias concretas de las em-
presas en diferentes foros, como el del oeme.

6. eStudIo de caSo: el BBva y la geStIón glocal 
de la rSe5

un ejemplo que nos permite ilustrar algunos de los con-
ceptos vistos sobre la gestión de la rse en procesos de 
internacionalización es el caso del Grupo bbva, entidad 
financiera multinacional con una posición destacada en 
españa y américa latina y una creciente presencia en es-
tados unidos y asia. actualmente, el grupo está presente 
en 32 países, emplea a 103.721 personas, atiende a 
46,8 millones de clientes y tiene más de 884.000 accio-
nistas.

la gestión de la rse del Grupo bbva ha evolucionado de 
un enfoque multilocal, en el que cada una de las entida-
des del grupo promovía sus propias iniciativas de carácter 
social o medioambiental, a una aproximación “glocal”, 
que combina la definición de una política global común de 
rse con la adaptación a las especificidades de cada reali-
dad socioeconómica local. de hecho, la estrategia de rse 
aprobada en 2008 se definía específicamente como “es-
trategia Glocal”. a continuación se describen brevemente 
algunos de los hitos en la definición de esta estrategia 
común mediante la priorización de focos de actuación y el 
diseño de la correspondiente estructura organizativa.  

6.1. definición de áreas preferentes de actuación

en un primer intento de mejorar la coordinación y reforzar 
las sinergias entre las políticas de rse que se llevaban 
a cabo en las diferentes áreas de negocio, en 2006 se 
diseñó el plan de acción social para américa latina. el 
plan definía un marco general de actuación para todos 
los bancos y fundaciones del grupo en américa latina y 
centraba su atención en el apoyo a la educación (primaria 
y secundaria) para colectivos desfavorecidos, evitando así 
la dispersión y heterogeneidad de iniciativas. el programa 
se concreta en cada país, donde se desarrolla en función 
de criterios locales y de las necesidades detectadas en un 
diagnóstico previo. así se decide en cada país si el plan 
se desarrolla en colaboración con alguna onG, el nivel de 
involucración de los empleados y la comunicación a un 
público más amplio. en 2007 el grupo se comprometió a 
destinar un importe equivalente al 0,7% del beneficio local 
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(5) Este estudio ha sido realizado analizando la documentación del Grupo BBVA, la transcripción de entrevistas con once directores de RSE del grupo en 
distintos países, realizadas por los autores entre los meses de febrero y junio de 2011, y trabajos de otros investigadores sobre la RSE en el Grupo BBVA. 
Cabe destacar especialmente entre estos trabajos el de Planellas y Urriolagoitia (2009). Una versión más elaborada de este estudio de caso ha sido pre-
sentada en el congreso académico de la European Business Ethics Network del año 2011 en la ciudad de Amberes, Bélgica.



6.2. coordinación transversal a través de comités

como principal órgano encargado de la gestión de la res-
ponsabilidad corporativa, ya en 2002 bbva creó la unidad 
de responsabilidad social corporativa, que posteriormente 
se convirtió en la dirección de responsabilidad corporativa 
del grupo, separada de la dirección de responsabilidad 
corporativa de españa y completando lo que el mismo 
grupo llama “el proceso de holdinización”. asimismo, en 
cada unidad de negocio y país existen responsables locales 
de responsabilidad corporativa, generalmente integrados en 
los departamentos de comunicación.

con la finalidad de integrar la rse en todas las unidades 
y áreas geográficas del grupo y lograr una mejor coordi-
nación internacional, esta estructura organizativa formal 
se complementa con la creación de diferentes comités 
transversales. por un lado, existen dos comités para 
coordinar globalmente la política de rse: el comité Global 
de responsabilidad y reputación corporativas (rrc), al 
que acuden, para tratar estas cuestiones al máximo nivel, 
los directores de cada una de las unidades de negocio y 
que está presidido por el director Global de comunicación 
y reputación; y el comité de dirección de responsabilidad 
corporativa, al que acuden los directores responsables 
de la rse en las unidades de negocio de américa latina, 
estados unidos, méxico y españa-portugal.    

por otro lado, en cada uno de los países donde existe una 
presencia significativa del grupo se ha creado un comité 
de rrc local para formular y dar seguimiento a las políti-
cas y programas de responsabilidad corporativa adaptados 
a las circunstancias nacionales, sustituyendo antiguas 
estructuras que podían variar de país a país. estos nuevos 
órganos cuentan con representantes de cada una de las 
áreas de negocio dentro del país y están presididos por 
el máximo responsable del banco en el país, el country 
manager. en la actualidad existen estos comités de rrc 
locales en méxico, argentina, colombia, chile, perú, vene-
zuela, españa y portugal, y paraguay y uruguay.

cabe destacar que esta evolución en la estructura orga-
nizativa también ha implicado un cambio en las funciones 
de la dirección de responsabilidad corporativa del Grupo. 
así, en línea con una Program Management Office, en la 
actualidad el departamento central se encarga de gestio-
nar los programas globales y de realizar el seguimiento de 
los programas locales (por ejemplo, mediante la partici-
pación en los comités de rrc locales o la revisión del 

del grupo en américa latina a las actividades enmarcadas 
en este plan, dotación que se incrementó al 1% en 2008. 
el programa estrella del plan de acción social para amé-
rica latina ha sido desde el principio el programa becas 
bbva integración: “niños adelante”, en el que cada uno 
de los países ha definido los grupos destinatarios y los 
criterios de asignación de las becas (para más detalles 
del desarrollo del plan en general y país por país, véase 
planellas y urriolagoitia, 2009). el plan de acción social 
focalizó los esfuerzos alrededor de un eje integrador, per-
mitió al grupo diferenciarse de otras empresas, contribuyó 
a la mejora de la imagen percibida por la comunidad y 
reforzó una identidad compartida entre las subsidiarias 
del grupo.

posteriormente, con el objetivo de definir una estrategia 
corporativa de rse alineada con la estrategia de negocio, 
en el año 2008 se creó el plan estratégico de responsa-
bilidad y reputación corporativas (rrc) del Grupo bbva. 
este plan transversal fue desarrollado con la participación 
de más de 70 directivos de todas las áreas de negocio del 
grupo (el comité Global de responsabilidad corporativa 
y reputación) y establece cuatro ejes de actuación: inclu-
sión financiera, educación (incluyendo también educación 
financiera), banca responsable y compromiso con la socie-
dad, siendo los dos primeros los focos prioritarios. este 
proceso participativo puede ser uno de los elementos in-
dispensables para una estrategia glocal, pues evita tanto 
el bottom up como el top down al promover un proceso de 
ajuste mutuo gracias a la interacción continuada entre el 
centro corporativo y las unidades de negocio (planellas y 
urriologoitia, 2009). Gracias a este proceso, se han dado 
procesos de aprendizaje lateral al compartir las iniciativas 
y experiencias de las diferentes subsidiarias y también se 
ha reforzado la conexión entre estas iniciativas y la estra-
tegia de la empresa.

el plan estratégico de rrc del grupo se despliega a través 
de programas corporativos globales y programas locales 
específicos en cada país. con el objetivo de consensuar la 
visión común y el alcance de la rrc en el equipo directivo y 
de conseguir la apropiación del tema en todas las áreas de 
negocio, en el año 2009 se ha comenzado con “procesos 
de reflexión estratégica” en los países. como resultado de 
la realización de unos talleres, en los que participan los 
directivos de las diferentes áreas de negocio, se definen 
los planes estratégicos de rrc en el país y se establece la 
mecánica de trabajo de los comités de rrc locales para el 
impulso y seguimiento de este plan.
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cuadro de mando de los informes locales de rc). asimis-
mo, ofrece apoyo a los equipos locales y otras áreas me-
diante programas de formación y capacitación y desarrolla 
herramientas de aprendizaje para la comunidad (jornadas 
anuales de rse, comunidad online en formato wiki, etc.).

7. concluSIoneS

Hemos visto distintos aspectos en los que la rse afecta 
específicamente a la empresa multinacional: la variedad 
entre países debido a factores institucionales, el factor 
cultural, distintos tipos de estrategia de rse dependien-
do del grado de globalización o adaptación a lo local, las 
estructuras organizativas de la rse más centralizadas o 
descentralizadas, y algunos de los modos en los que la 
rse puede generar valor para la empresa multinacional. 
el caso del Grupo bbva nos ha permitido ver con algo 
más de detalle una manera de poner en práctica la rse 
de tipo “glocal”, con las implicaciones estructurales que 
ello comporta. 

probablemente, la tensión entre tratar la rse uniforme-
mente a nivel global y tratarla de manera diferenciada 
país por país es una tensión inevitable, aunque no deben 
verse como dos polos necesariamente excluyentes. a 
nivel teórico, una manera de entender cómo reconciliar 
este aparente dilema se encuentra en los principios de la 
teoría integrativa de los contratos sociales de donaldson 
y dunfee (1999), que busca un equilibrio entre respetar 
los principios y normas de la comunidad local sin violar 
las normas universales (que ellos llaman hypernorms). es 
decir, hay que dejar un “espacio moral libre” en el que las 
filiales de cada país puedan definir y configurar sus propias 
normas en diálogo con sus comunidades locales y sus 
grupos de interés. pero al mismo tiempo la multinacional 
debe desarrollar estrategias y objetivos globales basados 
en sus competencias propias y en sus valores nucleares. 

por tanto, una conclusión para este trabajo es que el reto 
de las multinacionales españolas no es el de optar por 
una rse global versus una rse local (o al revés) sino, muy 
al contrario, asumir claramente la necesidad de fomentar-
las ambas de forma simultánea. no es necesariamente un 
juego de suma cero, sino que las dos opciones se pueden 
retroalimentar y articular. es decir, existe la necesidad de 
desarrollar estrategias que fomenten visiones y objetivos 
coherentes a nivel corporativo y al mismo tiempo permitan 
el desarrollo de políticas locales centradas en la realidad 
del entorno.
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 Las empresas que 
consideran sus 
marcas como activos 
intangibles valiosos 
y estratégicos tienen 
a la alta dirección 
implicada en su 
estrategia y gestión 
internacional. Este 
tipo de empresas 
suelen ser las 
que tienden a 
internacionalizarse 
con éxito a largo 
plazo, en la medida 
en que sus máximos 
responsables 
ejecutivos están 
plenamente 
comprometidos con 
la construcción y 
la estrategia de las 
marcas, e implicados 
en cuestiones 
relacionadas con 
las estrategias de 
comunicación
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capítulo 4
Retos en la inteRnacionaliZación 

de las maRcas españolas 

Por Josep Maria Oroval y Ana Varela



Retos en la inteRnacionaliZación de las maRcas españolas

IntroduccIón

las empresas españolas compiten en un mercado 
que tiende a ser cada vez más global. incluso aquellas 
empresas cuya estrategia se circunscriba a su mercado 
local, tendrán que afrontar aquí también la competencia 
de empresas y marcas internacionales. por otro lado, 
en este contexto de progresiva globalización, las em-
presas españolas ya no pueden esperar competir con 
éxito y de manera sostenible únicamente por precio, ni 
tan siquiera por la calidad de su oferta. los productos 
y servicios tienden a ser cada vez más parecidos y la 

calidad se ha convertido en una condición necesaria 
pero no suficiente. la verdadera diferenciación para 
que las empresas españolas puedan conseguir venta-
jas competitivas sostenibles en el mercado global está 
en sus marcas.

los dos primeros informes del oeme pusieron de relie-
ve el espectacular avance de las empresas españolas 
en su proceso hacia la multinacionalización en las dos 
últimas décadas (puig 2008, puig 2009). esta es la 
realidad. pero si atendemos a los rankings internacio-
nales de marcas, se evidencia que todavía existe un 
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gran déficit en la posición de las empresas y marcas 
españolas: según interbrand, en 2010, entre las 100 
mejores marcas globales de acuerdo con su valor 
financiero, aparecen solo dos marcas españolas (Zara 
y santander); en el cálculo que realiza millward brown a 
partir del estudio de los consumidores, aparecen cuatro 
marcas españolas entre las 100 primeras marcas glo-
bales (santander, bbva, movistar y Zara). resultados 
parecidos arrojan los estudios sobre posicionamiento 
de la marca españa y su competitividad internacional 
(peralba 2010) y sobre la reputación de españa en el 
mundo (noya y prado 2010), que ponen de relieve el 

gran déficit en cuanto a percepción y valoración interna-
cional de las marcas y empresas españolas. españa se 
enfrenta, pues, a un desfase entre el esfuerzo de sus 
empresas por internacionalizarse y la posición y recono-
cimiento que tienen sus marcas en el mundo.

este desajuste hace necesaria una reflexión y también 
la difusión del conocimiento existente sobre las estrate-
gias de globalización de las marcas y el papel de estas 
en el proceso de internacionalización de sus empresas. 
esta necesidad está en el origen del workshop del 
observatorio de la empresa multinacional española 
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una mayor implantación internacional de sus enseñas 
sigue siendo, todavía hoy, una asignatura pendiente 
para las empresas españolas, además de un requisito 
indispensable para el nuevo modelo productivo que 
necesita el país.

construir una marca fuerte, reconocida, valorada y preferi-
da en el mundo requiere el acierto de una buena estra-
tegia, la constancia en la gestión y la continuidad en las 
inversiones. algunas empresas españolas, en los últimos 
años, ya han emprendido el camino. cabe destacar que 
en la última década se han producido iniciativas colecti-
vas, como el foro de las marcas renombradas españolas2 
(fmre), que han contribuido en gran manera al conoci-
miento del proceso de internacionalización de las empre-
sas y de sus marcas.

el presente capítulo se propone recopilar algunos de los 
aprendizajes de las empresas que están en una fase 
más avanzada en la internacionalización de sus mar-
cas para contribuir a un mejor conocimiento por parte 
de aquellas otras que están aún al principio de dicho 
proceso. no se trata de proponer las mismas pautas 
que históricamente siguieron las primeras, porque cada 
situación, mercado y sector son diferentes. pero sí que 
se puede aprender de la experiencia pasada, de los 
aciertos y de los errores, del camino emprendido en los 
últimos años por empresas con una larga historia. Y tam-
bién se puede aprender de empresas de creación más 
reciente que, en muchos casos, han considerado desde 
sus inicios, por un lado, a la marca como un activo in-
tangible muy valioso, íntimamente ligado a su estrategia 
de negocio y, por otro lado, al mercado global como su 
espacio comercial natural.

(oeme), que bajo el título “los retos de la internacio-
nalización de las marcas españolas” se celebró en 
esade madrid el día 8 de abril de 2010. el objetivo del 
workshop era generar un extenso intercambio de ideas 
y experiencias entre el grupo de empresas invitadas a 
participar en la sesión, y determinar cuáles son hoy las 
prácticas existentes entre las compañías españolas 
más internacionalizadas, en lo que se refiere a la ges-
tión de sus marcas, así como cuáles son los principales 
retos a los que se enfrentan y las vías de respuesta de 
éxito que han ido adoptando en sus respectivos proce-
sos de internacionalización.

este conocimiento de primera mano es sin duda de gran 
interés, sobre todo como potencial acelerador del proceso 
de aprendizaje de un colectivo mayor de compañías en 
creciente proceso de internacionalización. la competiti-
vidad global se centra hoy, sobre todo, en el campo de 
los intangibles y, dentro de ellos, la marca resulta un 
elemento determinante, puesto que cumple con todos 
los requisitos para constituirse en una auténtica ventaja 
competitiva sostenible en el tiempo para las compañías: 
puede ser única, diferenciadora, difícil de copiar, suscepti-
ble de múltiples usos y potencialmente relevante para los 
criterios de toma de decisiones de los diferentes grupos 
de interés (stakeholders); de ahí la importancia de estu-
diar el rol que puede jugar la marca en los procesos de 
internacionalización. 

el grado de sensibilización de muchas empresas 
españolas respecto al papel de sus marcas en sus 
procesos de internacionalización resulta aún insuficien-
te, pese a ser creciente, tal como demuestran algunos 
de los estudios realizados hasta la fecha1. conseguir 

(1) Sin ánimo de ser exhaustivos, cabe citar algunas referencias importantes. En el número 839 de noviembre-diciembre 2007 de la revista Información comer-
cial española, en un monográfico sobre la internacionalización de la economía y de las empresas, se publica un interesante artículo sobre el papel de las 
marcas españolas titulado “La globalización de las marcas españolas: liderazgo y notoriedad internacional”, en el que se reproducen los resultados de un es-
tudio basado en una encuesta remitida a 90 oficinas comerciales del ICEX localizadas en diversos países. En el número 842, de mayo-junio de 2008, aparece 
otro artículo, de María Teresa Bosch (2008) titulado “Repsol: de empresa pública a multinacional del petróleo”. El número 849, de julio-agosto de 2009, de la 
misma revista, incluye también un extenso trabajo titulado “La internacionalización de la empresa española en perspectiva histórica”, centrado en el análisis 
de tres casos: Cepsa, Mapfre y Agrolimen. Los autores del primer estudio mencionado, Julio Cerviño y Jaime Rivera (2007), llegaban ya a la conclusión de 
que existía un profundo gap entre la importante posición ocupada por un significativo número de grandes multinacionales españolas y el déficit de reconoci-
miento alcanzado por sus marcas en los mercados exteriores.

(2) El Foro de las Marcas Renombradas Españolas (FMRE) es una iniciativa privada creada en 1999 por algunas marcas líderes que han desarrollado una alianza 
con las administraciones públicas para potenciar y defender a las marcas españolas. En octubre de 2001, el FMRE realizó una primera encuesta entre la Red 
de Oficinas Económicas y Comerciales Españolas en el Exterior: “El conocimiento de las marcas españolas en el exterior y su relación con la imagen Made 
in Spain”. Este trabajo se hizo con la colaboración del Instituto Español de Comercio Exterior (ICEX). Desde el 2001 el Foro ha realizado de manera conti-
nuada multitud de estudios. A menudo estos estudios se han realizado en colaboración con prestigiosos expertos, entre los que cabe citar al ya mencionado 
profesor Julio Cerviño.
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oBjetIvoS y metodología de InveStIgacIón

la investigación planteada en este capítulo está inspira-
da, como ya hemos dicho, en el objetivo final de orientar, 
en los principales temas relacionados con la marca, a las 
empresas españolas que están iniciando su proceso de 
internacionalización.

un área de interés prioritario para cualquier empresa, en el 
mercado doméstico por supuesto, pero mucho más aún en 
un mercado global, es su marca corporativa. el origen, la 
historia, los fundadores, los actuales gestores, los produc-
tos, la comunicación, en definitiva muchos de los aspectos 
y dimensiones de una empresa son sobradamente conoci-
dos en su mercado interior. sin embargo, este conocimien-
to no es fácil que se dé en el mercado global, en el que la 
marca corporativa será la representación de la empresa. 

:: el primer tema de investigación planteado es el grado de 
identificación entre la empresa y la marca corporativa. 

otra área importante se refiere a la estrategia de marca 
seguida por la empresa en su proceso de internacionali-
zación. Hay empresas que iniciaron su andadura interna-
cional sin ninguna estrategia de marca, lo que supuso, 
por lo menos a medio plazo, un déficit para las propias 
empresas y, también, ha podido llegar a tener consecuen-
cias negativas para la economía del país. las empresas 
participantes en el workshop se han planteado, en el 
ámbito de la estrategia de la marca, la conveniencia o no 
de buscar un posicionamiento único para todos los merca-
dos. por otro lado, aquellas empresas que gestionan más 
de una marca han tenido que definir el papel relativo de 
las distintas marcas y, a veces, las relaciones entre las 
marcas de producto o servicio y la marca corporativa.

:: el segundo tema de investigación se refiere, pues, 
al grado de globalización o de adaptación local de 
las marcas.

:: el tercer tema se centra en la estrategia del portafolio 
y la arquitectura de marcas, cuando la empresa gestio-
na más de una marca.

un nuevo ámbito de trabajo es la gestión internacional de 
la marca propiamente dicha, en el que se plantean dos 
cuestiones principales. la primera se refiere a la forma 
tangible de presentación de la marca, el propio nombre 
(naming), el logo, los colores corporativos, la simbología, 
etc. la segunda trata de los instrumentos y actividades de 
comunicación utilizadas por la empresa para la implanta-
ción de su estrategia de marca.

:: el cuarto tema de investigación trata de la expresión de 
la identidad corporativa de la marca en su forma externa 
de presentación.

:: en el quinto tema se profundiza sobre las formas y los 
instrumentos de comunicación que emplea la empresa 
en los mercados internacionales.

las empresas analizadas han tenido que abordar, por otro 
lado, cuestiones relacionadas con la toma de decisiones, 
los niveles de responsabilidad dentro de la organización 
y el grado de centralización o autonomía en la gestión de 
las marcas.

:: el sexto tema de investigación indaga sobre la implica-
ción de la alta dirección y las formas organizativas de 
las que se dotan las empresas para la gestión interna-
cional de sus marcas.

c
a
p
ít

u
lo

 4

109



relacIón entre la IdentIdad de la empreSa y 
Su marca corporatIva

para muchos responsables empresariales, todavía hoy, la 
marca es poco más que un nombre, representado gráfica-
mente, con una definición cromática y, a veces, acompaña-
do de un símbolo. en esta línea de pensamiento, se confía 
la marca a un estudio gráfico, del que se espera un diseño 
creativo. algunas de las marcas resultantes de los recien-
tes procesos de fusión de las cajas de ahorros parecen 
responder más a esta mentalidad que a la concepción que 
entiende la marca como expresión de una nueva identidad 
organizativa. la concepción opuesta sería la de aquellas 
organizaciones en las que se da una gran sintonía entre 
empresa y marca corporativa, en las que sería difícil pensar 
la una sin la otra porque la marca incorpora la visión y la mi-
sión de la empresa, sus valores, su cultura. en estos casos, 
la marca es, además, gestionada como un verdadero activo 
estratégico que, por otro lado, no es inamovible sino que se 
actualiza periódicamente en función de la propia historia de 
la empresa, de los cambios de su contexto competitivo y de 
las demandas y expectativas de sus stakeholders.

algunas empresas de reciente creación han adoptado 
esta segunda opción desde un principio porque en estos 
últimos años se va poco a poco imponiendo la conside-
ración de la marca como un activo estratégico para las 
organizaciones. la mayoría de las empresas han seguido 
un proceso consistente en pasar paulatinamente de la 
primera a la segunda posición. Y lo que es más interesan-
te para el objeto del presente trabajo es que la internacio-
nalización de las empresas resulta ser un claro acelerador 
de la transformación.

a continuación presentamos algunos casos y experiencias 
particularmente significativas a partir de la información 
y de los análisis que nos han facilitado los contactos 
con las empresas participantes en el workshop y en las 
entrevistas.

 
por último, se hace referencia a la posible colaboración 
entre empresas en su esfuerzo por internacionalizarse y 
al apoyo que puede o no estar prestando la marca lugar 
de origen. es un área incipiente en la que hay más camino 
por delante que camino recorrido. por ello, las experien-
cias son todavía escasas, pero su importancia potencial 
invita a incluirlo al final de este estudio.

:: el séptimo tema de investigación aborda la colaboración 
entre empresas y el apoyo de la marca lugar de origen.

la investigación se ha realizado siguiendo un método cua-
litativo basado en el estudio de casos y se han utilizado 
dos técnicas de análisis de experiencias y casos repre-
sentativos. la primera, ha consistido en la realización 
del workshop ya mencionado en el que participaron ocho 
empresas a las que se había hecho llegar previamente 
una nota de presentación y un cuestionario para facilitar-
les la preparación de la reunión de trabajo3. se pidió a 
tres de las empresas que hicieran una presentación más 
detallada del proceso de internacionalización seguido por 
su empresa y por sus marcas. a continuación se pidió la 
intervención de otras cinco empresas para que comen-
taran las tres presentaciones anteriores y aportaran sus 
respuestas al cuestionario que se les había hecho llegar 
con anterioridad4. se grabó toda la sesión y se transcri-
bieron las tres presentaciones más detalladas. poste-
riormente, se envió a todas las empresas participantes 
un documento con el contenido del workshop para que 
hicieran los comentarios y las correcciones que considera-
sen pertinentes.

la otra técnica empleada ha sido la realización de entre-
vistas abiertas con directivos de empresas españolas 
con marcas presentes en el mercado internacional, que 
complementarían la información recogida en el workshop5. 
en los anexos se detalla información sobre las empresas 
participantes en el workshop, y sobre las que fueron obje-
to de entrevista, así como el cuestionario utilizado.

(3) Los autores agradecen la colaboración de la Dra. Ivana Casaburi y de la Dra. Bea Soler, profesoras del Departamento de Dirección de Marketing de ESADE, 
en la preparación previa de documentación que ha contribuido a facilitar la realización del workshop del OEME del día 23 de marzo de 2010. La profesora 
Ivana Casaburi, además de participar en dicho workshop, elaboró con posterioridad una síntesis de las aportaciones que en el mismo efectuaron las empre-
sas participantes.

(4) Las empresas que realizaron una presentación detallada de sus experiencias fueron: Desigual, Freixenet y Grupo Santander. Las otras cinco empresas 
que participaron en el workshop fueron: Abertis, Ficosa, Indra, Roca y Sol Meliá.

(5) Estas empresas entrevistadas con posterioridad han sido BBVA, EatOut, Iberdrola, y Natura Bissé.
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dos experiencias diferentes en el tipo de relación 
planteada

a) la experiencia de desigual

el caso desigual es un buen ejemplo, desde sus inicios, 
de relación estrecha entre la empresa y su marca. frente 
a las posibles estrategias competitivas de ser el mejor o 
de ser el más barato, desigual escogió en su momento 
una tercera vía consistente en ser diferente. solamente 
una empresa puede ser la que mayoritariamente sea re-
conocida como la mejor y solamente una empresa puede 
ofrecer los precios más económicos. es una carrera muy 
dura y muy limitada, que permite poco juego. ser diferente 
abre todas las posibilidades y desigual, desde la creación 
de la empresa, se orientó en esta dirección.

la empresa surge para dar una solución innovadora a 
un problema de stocks de tejanos invendibles en una 
situación en la que todavía no se conocían los outlets. el 
fundador de la empresa decide fabricar cazadoras, cada 
una de ellas confeccionada con cuatro pares de vaqueros. 
es una solución sorprendente y arriesgada, que resulta 
exitosa. al poco tiempo, isabel coixet, en aquellos años 
directora creativa y realizadora, propone la marca “des-
igual” para una empresa que cuestiona la norma, que no 
es convencional ni en el diseño del producto, ni en las 
experiencias que propone en los puntos de venta, ni tam-
poco en el proyecto empresarial que sintetiza en conse-
guir, al mismo tiempo, fun & Profit6.

desigual es una organización en la que se hace muy difícil 
separar la marca y el modelo de negocio porque el adn de 
la marca sintetiza, de una manera que puede ser comuni-
cada, la esencia de la empresa. la marca es la expresión 
de la empresa en el mercado de prendas, ayer; en el mer-
cado de prendas, bolsos y accesorios, hoy; sin duda, en 
el mercado de otras categorías de productos, en el futuro 
inmediato. pero la marca también juega un papel impor-

(6) Fun supone, para Desigual, compromiso, mejora constante, diver-
sión, reconocimiento, positivismo, tolerancia y respeto. Profit busca, 
mediante el crecimiento sostenido, control de los costes,  inversión, 
rigor e innovación. En esta fórmula, lo más difícil de lograr, según Manel 
Adell, consejero delegado y socio de la empresa, “es la conjunción, la 
consecución simultánea de lo uno y lo otro”.
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nueva identidad de marca puede ser el vehículo que dé 
credibilidad al nuevo proyecto empresarial frente a sus 
clientes y, quizás posteriormente, sirva para el reconoci-
miento y la notoriedad de la empresa y de sus productos 
frente al mercado final.

procesos de creciente identificación entre la 
empresa y la marca corporativa

las empresas analizadas han seguido un proceso de 
desarrollo de la marca corporativa, identificándola de 
forma creciente con la organización y concediendo a la 
marca el papel de instrumento privilegiado para el buen 
entendimiento con los grupos de interés, incluso en algu-
nos casos, como instrumento que puede priorizar y dar 
coherencia a las relaciones con los diferentes stakehol-
ders; relaciones que generan a menudo tensiones porque 
responden a demandas contradictorias.

alguna empresa ha seguido este proceso movidas, sobre 
todo, por razones internas, es el caso del BBVa. en otras 
organizaciones, el proceso ha conocido un especial impul-
so en el momento de la internacionalización de la compa-
ñía. el Grupo santander es un claro ejemplo de ello, pero 
se pueden también citar otras empresas que responden a 
esta situación.

proceso interno. el caso bbva 

BBVa fue el resultado de la fusión acaecida en 1999 
entre el bbv y argentaria. bbv era un banco privado fruto 
de la unión entre banco bilbao y banco vizcaya. argentaria 
era la denominación dada a una corporación financiera, re-
sultado, a su vez, de la fusión de diferentes instituciones 
públicas que se iban a privatizar: caja postal, banco de 
crédito agrícola, banco Hipotecario de españa y banco ex-
terior de españa. así, bbva fue el resultado de muchas y 
diferentes instituciones con modelos de negocio y culturas 
organizativas muy dispares. las consecuencias no podían 
ser más que problemáticas, al principio de la década del 
2000 los índices de clima laboral y de satisfacción de los 
clientes decrecían de forma notable.

para hacer frente a esta situación, en 2003 se inició un 
proceso de reposicionamiento estratégico de la entidad y 
de la marca a partir de un estudio en profundidad de los 
principales stakeholders (accionistas, clientes, empleados 
y público en general): “bbva. trabajamos por un futuro 
mejor para las personas”. se diseñó una nueva identidad 

tante en el ámbito laboral para atraer talento sin el que no 
se podría explicar el crecimiento de desigual a tasas de 
un 60% anual en promedio, a lo largo de los últimos ocho 
años, incluidos los años de crisis. la marca tiene asimis-
mo una proyección interna importante para dar sentido 
de pertenencia y cohesión a un colectivo que ha pasado 
de 60 a 2.700 colaboradores entre 2002 y 2010 y en el 
que, solamente en la sede central de barcelona, conviven 
40 nacionalidades. Quién sabe si, en un futuro, la marca 
puede asimismo jugar un papel clave para atraer capital.

b) la experiencia de ficosa

en el otro extremo de las empresas analizadas se sitúa 
ficosa, grupo multinacional dedicado a la investigación, el 
desarrollo, la producción y la comercialización de siste-
mas y componentes para el sector del automóvil. es una 
empresa que se distingue por la calidad de sus productos 
y por la constancia en la innovación, como no podría ser 
de otra manera en una empresa que es proveedora oficial 
y socio tecnológico de la mayoría de fabricantes de vehícu-
los en todo el mundo.

pero la marca, para los fundadores y la mayoría de ges-
tores de la compañía, todavía en el momento en que se 
celebraron las sesiones de trabajo del workshop del mes 
de abril de 2010, tenía poco más que una función utili-
tarista, como la forma de denominar y ser reconocida la 
empresa y sus productos. en ningún momento, desde la 
creación de la empresa en 1949, se había realizado un 
planteamiento estratégico sobre la marca y ello porque 
no se consideraba la marca como un tema estratégico 
para el grupo. es una situación bastante generalizada en 
las empresas del sector industrial.

no obstante, a lo largo de los últimos meses, ficosa se 
ha planteado un proceso de redefinición de la identidad 
de marca impulsado por la voluntad de reposicionarse 
estratégicamente frente a los grandes fabricantes inter-
nacionales de automóviles. se trataría de pasar de tener 
la imagen de empresa proveedora de componentes (por 
ejemplo de retrovisores), a la de una empresa capaz de 
solucionar las necesidades derivadas de la conducción 
del automóvil en un determinado ámbito; por ejemplo, el 
conjunto de las necesidades relacionadas con el siste-
ma de visión. por lo tanto, de proveedora de productos 
a suministradora de soluciones con un gran contenido 
de software y tecnología electrónica. en este proceso de 
reposicionamiento estratégico, la construcción de una 
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visual y se adoptó como síntesis de la nueva filosofía la 
expresión “adelante”, que presidiría toda la comunicación 
tanto corporativa como comercial.

la crisis financiera y económica supuso una interrupción 
de dicha estrategia, pues la entidad había optado, ya 
desde 2006 y para hacer frente a la crisis, por una política 
de capitalización y de eficiencia. esta política dio buenos 
resultados económicos, pero desde el punto de vista de 
los grupos de interés fue más que discutible. los inverso-
res no percibieron como factor diferenciador el resultado 
económico, mientras que el personal y los clientes sufrie-
ron las consecuencias de aquella política.

en 2009, la entidad asumió las limitaciones de una estra-
tegia corporativa basada en la estricta lógica económico-
financiera y las limitaciones de una estrategia de comuni-
cación tendente a buscar la diferenciación en argumentos 
racionales como los ratios de eficiencia y el ahorro de 
los costes operativos. el año 2009 marcará un giro en 
la estrategia de negocio y en la definición de la identidad 
de marca y de la estrategia de comunicación. la entidad 
pasa a dar prioridad a clientes y empleados frente a 
accionistas, a quienes espera convencer de que, a medio 
y largo plazo, la nueva estrategia es la que mejor defien-
de sus intereses. para ello está desarrollando métricas 
que permitan relacionar a medio plazo los indicadores de 
marca y reputación con los resultados del negocio. estos 
cambios han sido, en gran medida, impulsados desde la 
nueva dirección de comunicación y marca que, además 
de poner de manifiesto las limitaciones de la anterior 
estrategia, ha revolucionado la comunicación interna y 
externa (protagonismo de los empleados, narrativa, redes 
sociales) y concibe la marca corporativa como un instru-
mento que contribuye a alinear el proyecto estratégico 
de la entidad, la cultura organizativa y las demandas y 
expectativas de los grupos de interés.

impulso internacional. el caso Grupo santander y el de 
otras compañías

Hasta el año 2004 el Grupo santander había seguido 
un fuerte proceso de expansión internacional, pero sin 
haber fortalecido la identidad de marca. contaba con 

más de 40 marcas en los distintos países7. en españa 
disponía de 4 marcas con diferentes representaciones 
visuales (logotipos, colores, etc.), pero sobre todo con 
diferentes culturas corporativas y con distintas formas de 
entender y de gestionar el negocio bancario. pero es en 
2004 y a raíz de la compra de bancos en el reino unido 
cuando el grupo inicia un trabajo sistemático y acelerado 
de construcción de su marca santander, buscando una 
gran sintonía entre la identidad de la organización y la 
identidad de la marca. 

en el Grupo santander la marca es claramente uno de los 
pilares del modelo de negocio y se gestiona como una 
prioridad estratégica de forma rigurosa. la marca ocupa 
un lugar destacado en el mapa de sostenibilidad del gru-
po como uno de sus principales activos estratégicos, re-
fleja sus valores ante todos sus stakeholders y sintetiza 
la identidad, la esencia y los valores de la organización. 
en 2004 el consejo de administración decide optar por la 
marca única, santander, a implantar de manera gradual 
en diferentes fases. el proceso se inicia incorporando el 
símbolo de la llama y el color rojo corporativo a la marca 
local como un paso para mantener la cercanía de los 
clientes a sus marcas, al mismo tiempo que se añade 
el aval de una entidad internacional. el final del proceso 
es la implantación de la marca santander cuando, por 
un lado, la marca corporativa ya ha adquirido suficiente 
notoriedad y relevancia en el mercado local, y cuando, por 
otro lado, ya se ha asimilado el modelo de negocio del 
grupo y los empleados ya se pueden sentir partícipes de 
la nueva entidad.

cabe citar otras experiencias de aumento de la rela-
ción entre empresa y marca corporativa en contextos 
de fuerte expansión internacional. Roca corporación 
ha dado un fuerte impulso a la construcción de su 
marca Roca por las necesidades derivadas de su 
internacionalización y en este caso, además, para 
reposicionar la compañía, pasando de una plantea-
miento más industrial (roca sanitarios, roca radia-
dores) a una empresa más orientada al consumo y al 
consumidor final. en iberdrola, la integración de las 
compañías internacionales adquiridas (scottish power 
y energy east), que le ha permitido convertirse en el 
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(7) Desde sus orígenes a mediados del s. XIX, el Santander fue un banco abierto al exterior, inicialmente ligado al comercio entre el puerto de Santander e 
Iberoamérica. En España, y también en Latinoamérica, había participado a lo largo de los años en importantes operaciones de fusiones y adquisiciones de 
entidades financieras.



das, en los que nuestro país es una potencia mundial 
y como tal ha exportado gran parte de su producción, 
pero en los que, hasta épocas muy recientes, ha 
carecido de marcas líderes en muchos subsectores. 
así, siendo españa el primer exportador mundial de 
aceite, las marcas bien posicionadas globalmente 
durante décadas han sido las italianas. lo mismo 
ha ocurrido, hasta cierto punto, en el subsector del 
vino, en el que el reconocimiento internacional de la 
mayoría de las marcas españolas durante bastante 
tiempo ha ido por detrás de su posición como tercera 
potencia mundial en la producción y la exportación de 
este producto8. 

afor tunadamente hay muy notables excepciones, 
por ejemplo en el sector de la producción de los 
vinos espumosos. entre las empresas estudiadas, 
cabe citar a freixenet, empresa en la que la inter-
nacionalización y la preocupación por la marca han 
estado presentes desde los inicios de su actividad. 
como explica José luis bonet, su presidente, por 
un lado, la marca corporativa está en el centro de 
la estrategia de la empresa desde sus orígenes, 
cuando el fundador incluyó en sus etiquetas el 
apodo que recibía como el pequeño de la familia de 
los freixeda. por otro lado, los fundadores ya expor-
taban vinos a las colonias americanas a mediados 
del s. XiX, y hoy son los primeros elaboradores 
de vino espumoso del mundo. de hecho, suponen 
aproximadamente el 70% de las exportaciones 
de cava de nuestro país. además de este tipo de 
excepciones, también afor tunadamente, en los últi-
mos años las empresas españolas han reaccionado 
y el país ya cuenta con multinacionales en el sector 
de la alimentación y de las bebidas cuyas marcas 
van en camino de posicionarse francamente bien en 
el mercado mundial.

entre la aspiración a la marca global y la adaptación 
a las condiciones locales

las empresas, en la actualidad, ya tienen más 
presente la importancia estratégica de la marca 
para operar, sea en el mercado doméstico o en el 
mercado exterior. Hoy en día, las empresas, cuando 

líder mundial en energías renovables, va en paralelo 
a la consideración de la marca como una prioridad es-
tratégica de primer orden, como la materialización de 
la estrategia de negocio de la compañía. asimismo, 
en indra, que surge por la fusión de inisel y ceselsa 
en 1993, y que ya en 1994 constituye su primera 
filial internacional en argentina, se considera desde 
sus inicios a la marca corporativa como “pauta y aglu-
tinante de la nueva organización e instrumento capaz 
de transmitir las ventajas competitivas que hacen a 
la compañía única y especial en todos los ámbitos de 
actuación, la suma del talento de sus profesionales 
y del compromiso con la innovación”. abertis nace 
en 2003 fruto de fusiones, adquisiciones y compras, 
se crea ya internacionalizada, con activos fuera de 
españa, y como marca es la expresión del proyecto 
y de la razón de ser que aporta unidad e identidad 
al grupo, que opera en cinco áreas de actividad muy 
diferentes.

eStrategIaS de InternacIonalIzacIón de  
laS marcaS

muchas empresas han iniciado sus procesos de 
expansión internacional e incluso de multinacionaliza-
ción con actividades ligadas al mundo de la exporta-
ción (mendoza y vives 2009, p. 124), aprovechando 
las oportunidades de ampliación de su mercado do-
méstico y sin un planteamiento formal sobre la marca 
de su empresa o de sus productos. otras empresas 
han iniciado su expansión internacional siguiendo los 
pasos de sus clientes en los mercados exteriores 
para darles servicio y asegurar la continuidad de la 
relación comercial. los de ficosa y de indra son, sin 
duda dos claros ejemplos en este sentido. este tipo 
de procesos suelen ser, además, una práctica bas-
tante extendida entre las empresas del sector de los 
servicios financieros: el Grupo santander y el BBVa 
también iniciaron su presencia en américa latina por 
esta razón. 

a menudo, la empresa española ha salido al exterior 
sin una estrategia de marca definida. una forma de 
proceder que, a veces, se ha generalizado a sectores 
enteros. por ejemplo, en los de alimentación y bebi-

(8) Si bien es cierto que, en este sector, a veces se potencia más la marca vinculada a la denominación de origen que al productor.
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se internacionalizan y una vez definida la identidad 
de marca en sintonía con la identidad organizativa 
y la estrategia corporativa, aspiran a crear marcas 
globales, marcas que tengan el mismo posiciona-
miento en todos los mercados, que se dirijan a los 
mismos segmentos, que comuniquen de una manera 
uniforme. una marca global simplifica la gestión y 
supone un ahorro considerable de costes, además 
de ser una potente barrera de entrada para nuevos 
competidores. pero, en realidad, hay pocas mar-
cas totalmente globales, porque los consumidores 
en los mercados de consumo y los clientes en los 
mercados industriales son diferentes de un país 
a otro y porque también es diferente la estructura 
competitiva de cualquier mercado entre los distintos 
países. estas son las razones por las que habrá que 
buscar, en cada caso, el equilibrio adecuado entre 
la aspiración a la marca global y la adaptación a las 
condiciones locales.

algunas de las empresas analizadas manifiestan, 
como ya se ha indicado, una voluntad de construir una 
marca global desde el inicio de su proceso de inter-
nacionalización y en todo el ámbito de su actuación. 
entre ellas figuran, sin duda, los casos de desigual, 
indra y abertis, que han venido siendo objeto especial 
de nuestra atención. 

la empresa de moda desigual optó por la construcción 
de una marca global cuando hace diez años empezó 
su andadura exterior. sus directivos consideran que su 
mercado doméstico no es españa sino europa. Y, ade-
más, ven en la diversidad cultural una fuente de rique-
za y valores muy coherentes con su esencia de marca.  
la posibilidad, en este caso, de optar con éxito a una 
marca global radica en su habilidad para la construc-
ción de la marca a partir de valores universales y bá-
sicos, comunes a las diferentes culturas. en palabras 
de su consejero delegado, manuel adell: “nosotros 
existimos para inspirar y crear emociones a través de 
nuestra ropa, para compartir unos valores que forman 
parte de nuestra marca y de nuestra empresa: la ale-
gría, el positivismo, el amor por la vida, el espíritu que 

cuestiona la norma, que no es convencional”. de todas 
formas, la voluntad de trabajar por una marca global 
se aplica con prudencia y, cuando desigual se propone 
entrar en un mercado aparentemente muy diferente, 
primero prueba e investiga al consumidor para compro-
bar si la fórmula funciona.

otras empresas, manteniendo aún una identidad de 
marca global, están dispuestas a realizar las adapta-
ciones que requiera cada mercado en lo que a posicio-
namiento y gestión de la marca se refiere. la empresa 
eatout es un ejemplo de esta segunda estrategia, ya 
que es muy consciente de las enormes diferencias 
culturales sobre la percepción de la comida entre los 
países. eatout9 centra su internacionalización en solo 
tres marcas de su cartera y realiza su expansión in-
ternacional a través de joint ventures o acuerdos con 
socios locales, a los que aporta el modelo de negocio 
y gestión, la marca, los procesos y la formación de 
los empleados. de los socios obtiene el conocimiento 
del mercado local y la gestión del negocio. en estos 
casos, el balance entre local y global es fruto del peso 
relativo de las aportaciones de cada socio en cada 
mercado concreto. la entrada en los ocho países en 
los que está presente hoy se ha realizado de forma 
muy diversa. su estrategia consiste en utilizar pro-
cesos probados y exitosos, con marcas que tengan 
potencial para crecer y ser aceptadas internacional-
mente, aunque con rasgos diferenciales allí donde se 
establezcan.

iberdrola ha basado buena parte de su expansión 
internacional en la compra de compañías locales, en 
el reino unido y en estados unidos. Y, a pesar de la 
clara voluntad de avanzar hacia lo que internamente 
denominan como “iberdrolización” de las marcas 
compradas, son conscientes de la importancia de man-
tener la sensibilidad local por los fuertes vínculos esta-
blecidos entre las compañías eléctricas y sus clientes 
durante años. por eso definen su estrategia de marca 
como “gloCal = Do the best to take advantage of both 
sides (1+1=3)”. su posicionamiento global para todas 
las marcas adquiridas se plantea como Caring energy: 
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(9) EatOut realiza adaptaciones locales de las marcas con las que se internacionaliza: FresCo, Pans & Company y Ribs. Así por ejemplo FresCo enfatiza su ofer-
ta de cocina mediterránea (naturalidad, salud) en los países europeos, mientras que se presenta como cocina más bien “europea” (prestigio, premium) en 
su establecimiento en el mercado indio. EatOut ha pasado de dos marcas en 1986, a las más de doce actuales, que giran alrededor de cuatro ejes: variedad, 
frescura, calidad y salud. Como ya hemos comentado, el papel de la marca corporativa es mínimo y va poco más allá de ser la denominación de holding, 
sobre todo en el extranjero. 



energy that cares, dándoles unidad a través de una 
orientación común hacia “energías limpias”. teniendo 
en cuenta las diferentes situaciones ante las que se 
pueden encontrar, se plantea un abanico de opciones 
de integración para las marcas locales adquiridas: una 
opción más agresiva, donde la marca es totalmen-
te sustituida; otra intermedia más integradora, que 
mantiene la marca local, pero con el posicionamiento 
e imagen de iberdrola (colores, tipografía y símbolo); y 
una tercera más conservadora, en la que no se modifi-
ca la marca local. se analiza cada caso concreto para 
optar por la solución más adecuada en cada mercado 
y momento. 

la estrategia del portafolio de marcas, la 
arquitectura de marcas

la mayoría de las empresas comercializan diversos 
productos o servicios, a menudo con diferentes 
marcas. a veces sirven a más de un segmento del 
mercado y lo hacen con distintas marcas, cada una de 
ellas posicionada de forma diferente. el proceso de 
internacionalización de las empresas añade comple-
jidad a este tema porque en muchas ocasiones las 
empresas, en su proceso de expansión, compran 
marcas locales en los mercados exteriores. frente a 
esta realidad, las empresas en principio disponen de 
dos opciones: 

:: una primera opción sería la de gestionar cada marca, lo 
mejor que se pueda, pero de forma individual o separada. 

:: una segunda opción sería la de estructurar de manera 
organizada el portafolio de marcas con el fin de especifi-
car con claridad el rol a jugar por cada marca, así como 
la relación a establecer entre ellas. 

la arquitectura de marcas es la estrategia por la que 
el portafolio de marcas funciona como una unidad para 
crear sinergias en la empresa, claridad en el mercado 
y mayor valor para el conjunto. si cada marca fuera un 
jugador de cualquier deporte de equipo, la construcción 
de la identidad y la gestión de una marca serían como 
la preparación individual de cada jugador para mejorar 
su condición y rendimiento. mientras que la arquitectura 
de marca sería la estrategia del entrenador que coloca 
a cada jugador en su mejor posición y consigue que el 
conjunto funcione como equipo y no como una suma de 
jugadores (aaker 2000, página 133). 
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La competitividad 
global se centra 
hoy en el campo de 
los intangibles y, 
entre ellos, la marca 
resulta un elemento 
determinante para 
constituirse en una 
auténtica ventaja 
competitiva sostenible 
en el tiempo



en términos generales, las empresas españolas, a juzgar 
por los proyectos que están desarrollando las consul-
toras de marca especializadas en estos temas, están 
siendo más activas que en otros momentos en diseñar 
una buena arquitectura de marcas que no solamente 
organice con criterio el portafolio existente en un mo-
mento dado, sino que, además, sirva para orientar las 
opciones futuras de crecimiento de la empresa. se trata 
de un tema importante, que a menudo se ha empezado 
a considerar gracias al proceso de internacionalización 
de la empresa y que, por otro lado, es muy dinámico. 
mientras que las estrategias sobre el carácter global de 
una marca o su posicionamiento son de largo recorrido, 
la arquitectura está sometida a unas necesidades de 
evolución más rápida, apreciándose claramente dos 
tendencias dominantes sobre el tema en la actualidad. 
la primera es la tendencia a la reducción del número de 
marcas y, en algunos casos, a la estrategia de marca 
única. la segunda es la tendencia al endoso de las mar-
cas comerciales de productos o servicios por parte de 
la marca corporativa. el sector de gran consumo ha sido 
el más reticente a la utilización de la marca corporativa 
pero, en los últimos dos o tres años, también las empre-
sas de esta industria se han percatado de su importan-
cia y han empezado a apoyar sus marcas de producto 
con la marca corporativa.

experiencias empresariales en diversos sectores: los 
casos de abener, sol meliá, iberdrola, freixenet y abertis

abener, que desde el año 1998 integra todos los 
proyectos de desarrollo energético y agroenergético de 
abengoa, ha iniciado en 2009, con toda claridad, una 
estrategia de unificación de marca. para ello ha procedi-
do a englobar a todas sus filiales bajo una marca única 
con mayor visibilidad y prestigio a nivel internacional. 
define con ello un posicionamiento único como grupo 
empresarial: “ingeniería y construcción para el desarrollo 
sostenible”, optando por una clara estructura de marca 
corporativa monolítica. 

sol meliá, en cambio, utiliza sus marcas para segmentar 
su oferta: sol y tryp en el rango medio. sol en el seg-
mento vacacional dirigido a familias, en destinos medite-
rráneos. tryp, hoteles urbanos con buena relación cali-
dad/precio. innside en el rango alto, moderno y funcional 
en la periferia de las ciudades, para ejecutivos. meliá 
para segmento vacacional y urbano. en el segmento de 
lujo estarían Gran meliá (lujo clásico), paradisus (lujo 
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resort), me (lujo moderno de referencia en la ciudad, un 
concepto bastante diferente y revolucionario). sol meliá 
actúa a su vez como marca corporativa y, en muchos de 
los casos, como endoso de las marcas de categoría.

para iberdrola la marca ha sido clave para pasar de 
líder local en 2001 a líder mundial en 2010. tras su 
expansión por iberoamérica hasta 2008, da el gran 
salto al entrar en ee. uu. y reino unido. para ello ha 
adquirido dos grandes compañías: scottish power y 
energy east, a las que, como ya hemos comentado, ha 
integrado a la marca corporativa. Ha iniciado así un pro-
ceso encaminado hacia la marca única, aunque todavía 
en ocasiones esta actúa como soporte (endorser) con la 
fórmula “an iberdrola company”. 

en el caso de freixenet la marca corporativa se utiliza 
como endoso de sus productos estrella en los mercados 
internacionales para carta nevada y para cordón negro. 

abertis mantiene, en cambio, una diversidad de marcas co-
merciales en sus divisiones (acesa, aumar o iberpistas en 
sus autopistas en españa, sanef en las francesas, saba en 
sus aparcamientos, o retevisión o Hispasat en telecomuni-
caciones), si bien presta mucha atención al papel y funcio-
nes de su marca corporativa, que utiliza para estructurar la 
visibilidad internacional y dar unidad al grupo.

geStIón y comunIcacIón InternacIonal de  
laS marcaS

las empresas, para posicionar y gestionar sus marcas 
en los mercados exteriores o las marcas que han ad-
quirido en otros países, disponen de múltiples posibili-
dades de comunicación que utilizarán en función de la 
estrategia que hayan decidido y de los recursos de que 
dispongan. 

cabe diferenciar dos grandes vías o ámbitos de actuación. 

:: la primera es la expresión de la identidad corporativa 
o la presentación externa de la propia marca y de los 
diversos elementos que la soportan.

:: la segunda se refiere a todos los instrumentos o activi-
dades de comunicación que las empresas utilizan para 
la promoción de sus marcas, tales como la publicidad, 
el patrocinio, el marketing directo, las relaciones públi-
cas o la comunicación digital, entre otros.



fue adaptando el descriptivo a otros idiomas en las marcas 
locales: rokas renewables en Grecia, scottish renewables 
en el reino unido. en algunos casos también se añadió un 
descriptivo “an iberdrola renewables company” al logotipo, 
reforzando el papel de iberdrola como garantía (endorser).

la identidad corporativa para las marcas desarrolladas en el 
mercado interior está generalmente resuelta antes de iniciar 
la internacionalización. pero puede suceder que sea en el 
proceso de internacionalización cuando surjan nuevos retos 
que la empresa tendrá que afrontar y resolver. así el BBVa 
diseñó su programa de identidad corporativa en 2003 con 
un nuevo look and feel que abarcaba el diseño del logo, los 
colores corporativos, el estilo fotográfico y el estilo de ilustra-
ción, la música, un estilo de comunicación gráfica y un estilo 
de comunicación audiovisual, el layout de las oficinas y ade-
más, como se ya se indicó anteriormente, sintetizó su nuevo 
posicionamiento con la expresión “adelante”. todo esto ha 
funcionado muy bien en españa y en latinoamérica. pero 
se han puesto de manifiesto algunas limitaciones al entrar 
en otros mercados como ee. uu., china o india. problemas 
con la verbalización del propio acrónimo bbva en algunos 
idiomas y con la expresión “adelante”, de difícil traducción 
conceptual. estas limitaciones han llevado a la entidad a 
lanzar una nueva identidad corporativa en marzo de 2011 
que, de momento, se ha concretado en una nueva forma de 
identidad visual. es un caso que evidencia la necesidad de 
desarrollar las identidades corporativas teniendo en cuenta, 
en lo posible, y desde el principio, el mercado global.

análisis de experiencias en el ámbito de las 
actividades de comunicación

reseñamos seguidamente los instrumentos empleados y 
las actividades de comunicación emprendidas por algunas 
de las compañías analizadas para la promoción y la 
gestión internacional de sus marcas. trataremos para ello 
dos tipos de experiencias:

:: en primer lugar, algunas de las experiencias más rele-
vantes de las actividades de comunicación internacional 
asociadas al patrocinio de competiciones deportivas.

:: en segundo lugar, nos referiremos a otras formas o ins-
trumentos de comunicación en algunos casos originales 
e innovadores.

la expresión de la identidad corporativa

la conceptualización y la actividad profesional en torno 
al tema de la identidad corporativa son temas que han 
venido siendo tradicionalmente desarrollados por renom-
brados autores y expertos analistas de la marca10. en 
los inicios, los primeros planteamientos de las empresas 
se limitaron a la identidad visual (nombre, símbolo, logo, 
color, señalización, layout de espacios, arquitectura, etc.). 
más tarde, algunas empresas tendieron ya a considerar 
otros temas tales como la identidad auditiva (música o 
simple sonido identificador) y más recientemente han 
incorporado incluso el sentido del olfato. 

el color, la tipografía y el uso de un símbolo o icono son 
posiblemente las maneras más extendidas de reforzar la 
identidad visual entre las marcas de una empresa. el rojo 
y la llama del santander, así como su característica tipo-
grafía, han sido activamente utilizados por el banco en los 
procesos de integración de las marcas de las entidades 
adquiridas, desde la incorporación del central Hispano al 
grupo. normalmente, siguiendo un proceso gradual en el 
que la nueva marca se incorpora al “estilo santander”, 
para desaparecer finalmente en una etapa posterior. 

asimismo, el verde de iberdrola es uno de los vínculos 
entre las marcas del grupo, simbolizando la ecología y la 
naturaleza de la energía en su nuevo logo desde el año 
2003 en que la compañía abandona el tradicional azul 
utilizado hasta entonces. el mismo mensaje se pretende 
transmitir con la hoja y las gotas que forman el símbolo de 
la empresa. en conjunto suponen una auténtica promesa 
de marca que refleja su posicionamiento preocupado por 
el medio ambiente. la integración de scotttish power y 
energy east en la compañía ha seguido también, como en 
el caso del santander, un proceso gradual, iniciado con la 
integración visual, unificando tipografías, colores (verde) y 
símbolos (gotas y hoja), a la vez que se transmitían interna 
y externamente la orientación y valores esenciales de iber-
drola. esta voluntad integradora se ejemplifica claramente 
en el lanzamiento de su nueva división de energías reno-
vables en 2007. la unidad debía actuar de forma indepen-
diente de las diferentes sociedades, pero a la vez tenía que 
mantener una clara relación con el grupo iberdrola para no 
perder sinergias. por eso se optó en españa por la marca 
iberdrola renovables, aunque en su internacionalización se 

(10) Ver los trabajos de Olins (1978, 1989 y 1995) y Margulies (1977).
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las experiencias de comunicación asociadas al patrocinio 
de competiciones deportivas: los casos de bbva, del 
Grupo santander y de iberdrola.

Experiencias del BBvA. en lo referente al conjunto de las 
actividades de gestión de la comunicación, en el bbva 
destaca el patrocinio de acontecimientos deportivos como 
instrumento de comunicación muy universal. un buen ejem-
plo de ello es la reciente decisión del banco de patrocinar 
la nba como actividad clave de entrada en el mercado 
norteamericano. el bbva, de hecho, tenía ya experiencia 
anterior en el patrocinio de la liga española de fútbol profe-
sional, lo que le ha dado gran relevancia y notoriedad en la-
tinoamérica y otros mercados donde el fútbol español goza 
de audiencias importantes. el patrocinio de los deportes de 
equipo populares como el fútbol otorga, sin duda, una gran 
visibilidad a la propia marca y ayuda a transmitir valores 
como el esfuerzo, la colaboración y el triunfo, asociaciones 
muy interesantes para un banco comercial. 

una novedad en la actividad del patrocinio por parte del 
bbva es la explotación que está haciendo de los conte-
nidos, relatos e historias protagonizados por los propios 
empleados y que sirven de base tanto para la cohesión 
interna del personal como para la comunicación externa 
dirigida al público en general11. 

La experiencia del Grupo Santander. la utilización del 
patrocinio como instrumento de comunicación ha sido 
también un medio empleado de manera notoria por el 
Grupo santander. durante años ha patrocinado la copa 
libertadores (similar a la champions europea), lo que 
ha dado gran visibilidad a su logotipo en latinoamérica, 
a la vez que se vinculaba a uno de los acontecimientos 
deportivos más emblemáticos del continente. el patroci-
nio de la fórmula 1 supone hoy una potente proyección 
global de la propia marca y le aporta, además de una 
gran visibilidad, una serie de valores ligados a este 
deporte-espectáculo: rapidez, fuerza, triunfo, tecnología, 
y un nivel social alto12. 

La experiencia de Iberdrola. una tercera empresa de 
entre las analizadas que ha apostado por el patrocinio 
deportivo es iberdrola, copatrocinador en 2010 de la 33ª 
america’s cup de vela en valencia y socio patrocinador 
oficial de la selección española de fútbol durante el mun-
dial de sudáfrica. pero en este caso, a pesar de la gran 
visibilidad global de ambos eventos y del éxito consegui-
do por la selección, estas acciones se podrían considerar 
más locales que globales dado el limitado conocimiento 
de la marca iberdrola en el exterior y la escasa vincu-
lación emocional del resto de marcas del grupo con la 
selección13. 
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(11) Según se nos indica desde medios autorizados, próximamente se producirán novedades en la comunicación internacional de la marca, como la utilización del 
brand entertainment, esto es, la producción y la gestión de contenidos en series de televisión y películas.

(12) Esta voluntad se refuerza más concretamente con el patrocinio de un piloto español de primer nivel y de fama mundial como Fernando Alonso, primero en 
el equipo británico McLaren y, posteriormente, en el italiano Ferrari, escalando posiciones. Todo ello puede haber contribuido a otorgar una especial notorie-
dad a la marca Santander en ambos mercados. Además, ha compatibilizado la entrada como patrocinador de Ferrari con el mantenimiento del patrocinio del 
equipo inglés y de uno de los grandes rivales de Alonso, Hamilton, que se ha mantenido como la cara del grupo Santander en el Reino Unido de manera muy 
provechosa para la marca.

(13) Cabe señalar que para sacar el máximo partido a este tipo de patrocinios se requiere el soporte y complemento de otro tipo de acciones. En el caso de 
la selección de fútbol, Iberdrola habilitó una website para el seguimiento del mundial y utilizó a jugadores de la selección en sus campañas publicitarias 
durante el evento.



es difícil conseguir buenas coberturas al mismo tiempo 
en un gran número de países. de aquí la búsqueda de 
formas de comunicación imaginativas y alternativas como 
las ya mencionadas y otras similares. en el caso de 
roca cabe destacar la búsqueda de nuevas formas de 
contactar directamente con sus públicos, de manera no 
tan masiva pero más estrecha y personalizada, como ha 
sido la puesta en marcha de la roca barcelona Gallery, 
inaugurada en 200914. 

dIreccIón y organIzacIón InternacIonal  
de laS marcaS

las organizaciones que consideran sus marcas como 
activos intangibles valiosos y estratégicos tienen a la alta 
dirección implicada en su estrategia y gestión internacio-
nal. Y así se puede comprobar en buena parte de las em-
presas estudiadas. a continuación resumimos, de forma 
sintética, las informaciones que sobre este tema nos han 
manifestado algunas de las compañías que han venido 
colaborando en nuestro trabajo.

:: el consejero delegado del Grupo santander es quien 
tiene la responsabilidad de la marca santander, pero el 
presidente del grupo tiene también un gran protagonis-
mo en la promoción internacional de la marca. 

:: en desigual son el presidente y el consejero delegado 
quienes han tomado las decisiones importantes sobre 
la marca desde que la empresa ha iniciado su expan-
sión exterior. 

:: el presidente de freixenet ha manifestado un interés 
constante y especial sobre todas las cuestiones relacio-
nadas con las marcas del grupo. además ha jugado un 
papel de liderazgo en la proyección internacional de las 
marcas españolas, como impulsor y presidente del foro 
de las marcas renombradas españolas.

:: el presidente del BBVa, desde la fusión de bbv y 
argentaria en 1999, ha prestado mucha atención a la 
marca y ha supervisado su reposicionamiento en el año 
2003 y la definición de una nueva estrategia diseñada 
a partir de 2009. 

otras formas e instrumentos de comunicación: las 
experiencias de freixenet, desigual, natura bissé y roca

la estrategia publicitaria de freixenet en españa ha sido 
históricamente la utilización de estrellas de fama mundial 
en su anuncio navideño, lo que transmite con fuerza la 
voluntad internacional de la marca. sin embargo, hay que 
señalar que no se trata de campañas internacionales, su 
uso se limita al territorio nacional.

desigual apenas realiza publicidad convencional; el diseño 
de los productos y las tiendas son las vías de comuni-
cación directa con el público. el producto tiene un peso 
muy importante en la expresión de la marca y las tiendas 
transmiten por sí mismas la experiencia de marca. accio-
nes como la fiesta del beso o las happy hours les sirven 
además para generar tráfico hacia ellas. la decoración de 
las mismas, incluso en el exterior de sus nuevas tiendas 
como la del soHo neoyorquino, sirve como clara herra-
mienta de notoriedad, además de identidad visual y de 
traslación de los valores de la compañía a sus clientes. 
desigual conoce bien el valor y la credibilidad de la reco-
mendación entre consumidores e intenta sacar el máximo 
partido al poder de expansión del boca-oreja. también 
utiliza las redes sociales para comunicar eventos y como 
vínculo de comunicación con los fans de su marca.

otras empresas buscan maneras originales y específi-
cas para impactar a los públicos en sus nuevos mer-
cados. un ejemplo muy interesante es el uso que ha 
hecho natura Bissé de las relaciones públicas en el 
mercado estadounidense. su alianza con profesionales 
de la estética y su presencia en las ceremonias de los 
oscar de Hollywood les ha permitido convertirse en una 
de las marcas favoritas de las estrellas, que recomien-
dan sus productos de forma espontánea como uno de 
sus secretos de belleza.

es habitual que las empresas intenten realizar comu-
nicación en medios tradicionales de la manera más 
global posible. Roca, por ejemplo, utiliza exactamente la 
misma campaña de comunicación en 135 países. pero 
la comunicación en medios tradicionales requiere fuertes 
inversiones y debido a la creciente dispersión de medios 

(14) Se trata de un espacio concebido como una propuesta de experiencia de marca, donde se llevan a cabo actividades culturales y sociales. La experiencia debe ser 
positiva, ya que la empresa tiene la intención de abrir otros puntos de contacto en Madrid, Londres y Lisboa.

c
a
p
ít

u
lo

 4

120



c
a
p
ít

u
lo

 4

121

:: el fundador y presidente de natura Bissé ha prestado 
desde siempre una atención especial a todas las cues-
tiones relacionadas con la marca.

una empresa puede internacionalizarse con éxito a 
largo plazo si los máximos responsables ejecutivos de 
la misma están comprometidos con la construcción y la 
estrategia de la marca o de las marcas. la implicación 
de la alta dirección en las cuestiones relacionadas con 
la comunicación y la marca es imprescindible para que 
las empresas progresen con éxito en el mercado global. 
ahora bien, el compromiso de la alta dirección no 
presupone uniformidad en la gestión. la organización 
concreta de la gestión de la comunicación y de la marca 
puede diferir en buena medida de una empresa a otra, 
por cuestiones de estrategia corporativa y por razones 
de cultura organizativa, pero también por aspectos más 
vinculados al ámbito de la comunicación y de la marca, 
como son:

a) en primer lugar, una estrategia que se proponga la 
consecución de una marca global desde el inicio 
conlleva una organización más centralizada, mien-
tras que una atención a las condiciones locales del 
mercado y los consumidores requiere una mayor 
descentralización. 

b) en segundo lugar, un crecimiento internacional en 
base a la compra de empresas y marcas locales 
exige un mayor esfuerzo de coordinación, al menos 
mientras no se imponga la marca única si esta es la 
estrategia de la empresa matriz. 

en el Grupo santander, el comité de marketing corporati-
vo y marca, presidido por el consejero delegado del grupo, 
es el encargado de gestionar la marca santander con una 
tendencia a marca única pero con flexibilidad y ejecución 
local. existe también un centro virtual de marca para com-
partir experiencias y material normalizado como manuales 
de marca o de publicidad. un código de comunicación 
cuida que todo el grupo, desde cualquier lugar, hable con 
la misma voz y con un mismo look & feel.

desigual tiene una organización matricial por productos y 
por canales, pero en cambio hay una gran centralización 
en el plano geográfico, por lo que no hay directivos respon-
sables de país (country managers), lo que es coherente 
con la estrategia de marca global y también con el modelo 
de negocio. 

 

 La implicación de 
la alta dirección 
en cuestiones 
relacionadas 
con la marca es 
imprescindible para 
que las empresas 
progresen con éxito 
en el mercado global



la colaBoracIón entre laS empreSaS y el 
apoyo de la marca lugar de orIgen

los procesos de multinacionalización de las empresas 
y de sus marcas suele requerir esfuerzos importantes, 
una gran dedicación de las personas e inversiones 
cuantiosas. en la mayoría de los casos, las empre-
sas han emprendido este viaje en solitario. pero, en 
ocasiones, se han dado experiencias positivas de 
colaboración entre empresas y, en algunos países, la 
participación eficaz y decidida de las administraciones 
públicas, que han desarrollado políticas de apoyo a la 
iniciativa privada porque, en definitiva, se trata de cues-
tiones que interesan no tan solo a las empresas, sino 
al conjunto de la economía del país. 

en españa, en el ámbito de la marca y de la comunica-
ción, cabe citar dos experiencias de colaboración en las 
que han participado algunas de las empresas analizadas 
en este capítulo:

:: el foro de las marcas renombradas españolas (fmre).

:: corporate excellence. centre for reputation leadership.

en el año 1999 en españa un grupo de 17 empresas creó 
la asociación de marcas renombradas españolas (amre), 
un proyecto de colaboración para acelerar el proceso de 
internacionalización. inmediatamente buscaron la compli-
cidad de la administración del estado, con cuyos repre-
sentantes pusieron en marcha una fundación, el foro de 
marcas renombradas españolas (fmre)16. actualmente el 
foro agrupa a más de un centenar de empresas y es un 
organismo muy activo en la realización de actividades de 
promoción de las marcas de sus empresas miembro en 
diferentes mercados internacionales. también contribuye 
a la investigación sobre la internacionalización de las 
empresas y de sus marcas.

como cabría esperar, la gran mayoría de las empresas 
estudiadas en el presente capítulo están hoy en día 

(15) En las organizaciones en las que la dirección está implicada en la marca, es general el interés por disponer de un sistema de métricas que permita compro-
bar la contribución de la marca a la creación de valor de la compañía y a la continua transformación y mejora de la organización.

(16) La misión de este organismo, tal como lo anuncia el propio Foro, es la de ser el interlocutor de referencia y una plataforma de apoyo de las marcas españolas 
en el extranjero. Además de ser un foro de reflexión y conocimiento sobre la marca, su valor y desarrollo como activo clave para la competitividad de la eco-
nomía española e impulsor, junto con el conjunto de las administraciones públicas, de una marca que aporte valor a las empresas e instituciones españolas 
en el extranjero (http://www.marcasrenombradas.com).
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freixenet tiene, desde 1988, responsables locales en los 
mercados que requieren trabajar las marcas, la publicidad 
y las promociones. Hoy son 23 empresas coordinadas por 
dirección de exportación. desde hace siete años, ade-
más, ante la necesidad de unificar la imagen global, se ha 
organizado una división específica de marketing internacio-
nal con seis personas que dirigen las diferentes marcas 
(globales, europeas y locales) y que unifican la visión de 
la marca freixenet de forma global y única, en contacto 
con la dirección de comunicación y el departamento legal. 
aunque el presidente es, de hecho, el director de marca. 

en iberdrola el departamento de comunicación depende 
de la división corporativa y está compuesto por cuatro 
secciones, una de las cuales se ocupa específicamente 
de la gestión de la marca, de la reputación, de la rsc y 
de las relaciones con los medios. a nivel internacional, 
es el departamento de comunicación de iberdrola quien 
centraliza, gestiona, da soporte y servicio a todas las 
unidades y compañías para cualquier acción de comuni-
cación y marca del grupo. el departamento supervisa y 
controla el desarrollo de las acciones, aunque su ejecu-
ción pueda realizarse localmente. 

en el BBVa las cuestiones relacionadas con la gestión 
de la marca y de la reputación están centralizadas en el 
holding en cuanto a definición de políticas, de posiciona-
miento y de lenguaje. todo está normalizado y definido 
en manuales. de todas formas no se hace de manera 
aislada, sino que se han creado comités multifunciona-
les entre el área de gestión de la marca y las unidades 
de negocio, de manera que participan en el comité los 
responsables de la aplicación de la marca en cada país 
y los directores de marketing y de publicidad de cada 
mercado. el comité tiene reuniones mensuales por 
videoconferencia y hace un seguimiento de la notoriedad 
de marca, posicionamiento, brand equity, etc., utilizan-
do las mismas métricas en todos los países. toda esta 
información llega al centro corporativo, es analizada 
mensualmente y se toman decisiones de acuerdo con la 
evolución de los indicadores15. 



integradas en el fmre (abertis, bbva, desigual, eatout, 
ficosa, freixenet, natura bissé, indra, roca, santander y 
sol meliá). podríamos decir, pues, que las empresas se 
han organizado en torno a una iniciativa colaboradora a 
la que han sumado a la administración pública, inicia-
tiva que está siendo reconocida como una experiencia 
exitosa.

en junio de 2011, se ha presentado otra iniciativa: 
corporate excellence. centre for reputation leadership, 
integrada, de momento, por seis empresas fundadoras 
y que ya cuenta, además, con 11 empresas asociadas, 
públicas y privadas. esta nueva organización se propone 
profesionalizar la gestión de los activos intangibles y con-
tribuir al desarrollo de marcas fuertes, con buena reputa-
ción, capaces de competir en los mercados globales.

corporate excellence, si bien acaba de hacer su presen-
tación hace escasamente un mes en el momento de 
escribir estas líneas, es el resultado de la experiencia 
adquirida desde hace una década por el foro de repu-
tación corporativa (fundado en 2002) y el instituto de 
análisis de intangibles (fundado en 2004). ambas entida-
des pasan a integrarse en la nueva organización. tres de 
las seis empresas fundadoras de corporate excellence 
forman parte del grupo de empresas analizadas en el 
presente trabajo: bbva, iberdrola y santander.

uno de los objetivos de ambas iniciativas es potenciar 
la marca país de origen por el potencial de impulsor 
que podría tener para la internacionalización de las 
marcas españolas. de hecho, los poderes públicos de 
buen número de países han desarrollado proyectos para 
facilitar y promocionar la actividad de las empresas en 
su esfuerzo por internacionalizarse. la construcción, 
posicionamiento y comunicación de la marca país ha 
sido una de estas iniciativas que con éxito han impulsa-
do históricamente países como francia, alemania, italia, 
ee. uu. y Japón. en la actualidad, otros países entre los 

llamados emergentes están siendo muy activos en esta 
dimensión estratégica para empresas, especialmente 
china y brasil.

algunas de las empresas analizadas en el presente 
capítulo podrían estar interesadas en asociar su marca 
corporativa o las marcas de sus productos y servicios 
a la marca españa, que no es la única marca lugar de 
origen que ha despertado el interés de las empresas 
españolas. las hay, fuera de la muestra estudiada, que 
han optado por vincular su marca a la marca de una ciu-
dad o de una comunidad autónoma. el problema que se 
plantea es la carencia de una definición estratégica y de 
un posicionamiento claro de la marca españa que, por el 
momento, proyecta una imagen en el mundo que tiene 
un interés muy limitado a algunos sectores.

de las empresas estudiadas, solamente sol meliá está 
satisfecha con la marca españa, lo que es razonable por-
que, en el ámbito de la industria turística, el país desa-
rrolló ya a principios de los ochenta una marca potente, 
bien diseñada, que se posicionó correctamente y ha sido 
comunicada con muchos medios en los mercados origen 
de los turistas. la marca turismo de españa ha supues-
to una construcción y una comunicación muy eficaz para 
las empresas del sector. acompaña bien a la imagen del 
país en su vertiente de turismo, ocio y entretenimiento. 

la marca españa también puede ser de interés para 
algún otro sector como el de alimentación y bebidas. de 
hecho, freixenet exhibe su origen español y lo utiliza 
tanto con intención didáctica, para explicar las diferen-
cias entre el cava y el champagne, como en la comu-
nicación en sus principales mercados. en ee. uu. se 
define como “sparkling wines from Spain”, y actualmente 
comunica una promoción llamada “Tickle your Romance: 
a love story generator”, que relaciona de alguna manera 
el producto con la fama de latin lovers de los españoles 
en el país. en alemania se juega con la percepción de 
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glamour de españa, pero lo combina con el conocimiento 
de la gastronomía española por parte de los alemanes 
en otra acción llamada: “una expresión del amor: cava, 
vino y tapas”.

la imagen del país parece ser muy parcial, ha funcionado 
para el turismo y puede interesar puntualmente a algún 
otro sector, pero no contribuye positivamente para la 
venta de tecnología, servicios financieros, comunicacio-
nes, infraestructuras, energía, formación o moda. por este 
motivo, las empresas estudiadas declaran que o bien la 
imagen actual de españa no les ayuda en la promoción in-
ternacional de sus productos y actividades o, en el mejor 
de los casos, declaran que su efecto es neutro.

en los últimos años, las inversiones internacionales de 
las empresas españolas han sido importantes y un buen 
número de ellas, de diversos sectores, han conseguido 
posicionar bien sus marcas, llegando en ocasiones a go-
zar de liderazgo internacional. indra es un claro ejemplo 
de marca española puntera en innovación a nivel mun-
dial: su tecnología gestiona nada menos que la tercera 
parte del tráfico aéreo mundial. sus clientes son grandes 
compañías de los sectores de transporte y tráfico, seguri-
dad y defensa, servicios financieros, telecomunicaciones, 
administraciones públicas, energía y utilities. pero el 
posicionamiento de la marca españa no acompaña el es-
fuerzo de internacionalización exitoso de empresas como 
indra, abertis, BBVa o santander. el posicionamiento 
estratégico de la marca españa es, todavía, una asignatu-
ra pendiente y necesaria.

SínteSIS y concluSIoneS  

el análisis de los procesos de internacionalización de las 
empresas participantes en el workshop y de las empre-
sas entrevistadas permite extraer algunas conclusiones 
que podrían servir de orientación a otras empresas que 
se encuentren en una fase más inicial de su proceso de 
salida a los mercados exteriores. cada empresa y sector 
productivo tiene sus propias características y cada 
mercado exterior puede exigir aproximaciones diferentes. 
pero de las experiencias de las empresas estudiadas 
cabe extraer algunos aprendizajes en el ámbito de la 
función, estrategia y gestión de las marcas que pueden 
servir de criterios y de pautas de reflexión para otras 
empresas.

el primer tema que se ha estudiado hace referencia a 
la marca corporativa como expresión de la identidad de 
la empresa. Hemos constatado que la mayoría de las 
empresas, paulatinamente, han ido comprendiendo el 
papel de la marca corporativa como forma de comuni-
car la identidad de la empresa, su visión, misión, va-
lores, cultura, proyecto e historia. en alguna ocasión, 
la identificación progresiva entre empresa y marca se 
produce por motivaciones internas pero, en la mayoría 
de los casos analizados, hay una gran coincidencia 
entre el proceso de internacionalización y el inicio de 
un trabajo en profundidad sobre su marca corporativa. 
Y esto por dos razones principales. la primera porque 
la marca acaba siendo la representación de la empre-
sa en los nuevos mercados en los que la empresa aún 
es poco conocida. pero también porque la complejidad 
de la estrategia y de la gestión de las marcas en el 
mercado global invita a una reflexión nueva y profunda 
sobre el papel de la marca corporativa como garantía 
de los compromisos de la empresa con sus stakehol-
ders y como soporte de las marcas de productos y 
servicios.

el segundo tema tratado es el de la construcción o no de 
una marca global. es un tema estratégico en el proceso 
de internacionalización de las marcas. la marca global 
puede simplificar los procesos y disminuir los recursos 
necesarios para internacionalizarse. por ello, es una 
aspiración que en algún momento u otro contemplan 
las empresas. algunas de las empresas analizadas 
lo tienen como objetivo, pero son pocas las marcas 
verdaderamente globales o que pueden llegar a serlo. la 
mayoría de las empresas estudiadas tienen en cuenta 

c
a
p
ít

u
lo

 4

124



las diferencias existentes entre los distintos mercados y, 
en consecuencia, se esfuerzan por buscar un equilibrio 
entre la tendencia a la marca global y la necesidad de 
adaptación a las condiciones locales.

la estrategia del portafolio de marcas y la arquitectura 
de marcas es el tercer tema analizado y que han de 
abordar las empresas que gestionan más de una marca. 
se trata, en definitiva, de considerar el papel de las mar-
cas en su conjunto, como un todo, de manera que quede 
bien definida la posición relativa que se quiere asignar 
a cada una de las marcas, así como la función que se 
desea que juegue la marca corporativa en relación con 
las marcas comerciales. las empresas tienden a reducir 
el número de marcas con las que operan a nivel inter-
nacional y alguna de las empresas analizadas lleva la 
simplificación al máximo, optando por la marca única. 
pero, cuando esta estrategia no es factible o convenien-
te, lo que hemos visto es el papel de endoso que se 
hace jugar cada día más a la marca corporativa.

el cuarto tema considerado es la expresión externa de 
la identidad corporativa. es un tema más de gestión que 
estratégico, pero no es un tema menor. las experien-
cias de las empresas estudiadas muestran el interés 
de dos cuestiones a tener en cuenta. la primera es la 
importancia de los elementos que ayudan a identificar 
las marcas de una misma empresa y cuya relación se 
desea poner en evidencia: color, tipografía, símbolos o 
iconos. en muchos casos supone la plasmación visual 
de la estrategia de portafolio definida. la otra cuestión 
se refiere a la necesidad de analizar la idoneidad de 
los elementos externos de la identidad corporativa para 
todos los mercados, independientemente de que, como 
es evidente, se inicie la internacionalización por alguno 
particular. el nombre o los símbolos utilizados por las 
marcas han de ser adecuados para todos los mercados 
potenciales. las rectificaciones a medio camino, debido 
a la falta de adecuación a un mercado nuevo que no se 
había tenido en cuenta inicialmente, pueden suponer 
unos costes muy elevados.

las formas y los instrumentos de comunicación es el 
quinto tema tratado. algunas de las empresas analiza-
das promocionan la internacionalización de sus marcas 
en base a una actividad de comunicación que requiere 
enormes recursos como es el patrocinio, básicamente 
deportivo. otras empresas utilizan instrumentos menos 
onerosos, como pueden ser el propio diseño de produc-
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tos o de puntos de venta, las relaciones públicas, las 
redes sociales o la construcción de un edificio emble-
mático en el que acoger actividades sociales, culturales 
o expositivas y poner de esta forma en valor la marca. 
algunas actividades solamente están al alcance de gran-
des empresas capaces de afrontar enormes inversiones. 
pero se ha podido también constatar que empresas 
medianas pueden emprender acciones de comunicación 
muy eficientes empleando recursos modestos de manera 
innovadora y creativa.

el sexto tema ha versado sobre la implicación de la alta 
dirección y las formas de organización de que se dotan 
las empresas para la gestión internacional de sus 
marcas. una conclusión que se puede extraer de los 
casos estudiados es el imprescindible compromiso de 
los máximos responsables de la empresa en la cons-
trucción y en la estrategia de la marca o de las marcas 
para el buen resultado del proceso. las decisiones 
estratégicas en materia de marca y comunicación, en 
la mayoría de las empresas analizadas, recaen en el 
presidente, el consejero delegado o el director general 
de la compañía. a partir de aquí, las formas concretas 
de organización pueden ser muy variadas. pero, en todo 
caso, la normalización de los elementos y la coordi-
nación de los equipos y de los procesos parece una 
tendencia general.

la colaboración entre empresas y el apoyo de la marca 
lugar de origen es el séptimo y último de los temas 
tratados. es el apartado menos concluyente porque 
es el tema en el que las cosas están, en gran medida, 
todavía por hacer. las empresas han sido activas en el 
ámbito de la colaboración. se han citado dos expe-
riencias muy positivas, impulsadas desde la iniciativa 
privada, con una trayectoria de una década cada una de 
ellas, en su forma actual o por las entidades constitu-
yentes. en uno de los casos se ha conseguido, ade-
más, involucrar a la administración desde el principio. 
pero son aún experiencias demasiado limitadas si 
tenemos en cuenta las necesidades del país o las rea-
lizaciones llevadas a cabo en otros países. finalmente, 
se puede decir que está todavía por definir la marca 
lugar de origen; es el mayor déficit. Y, sin embargo, es 
una necesidad, además urgente, la definición de un 
posicionamiento estratégico de la marca país amplia-
mente consensuada y capaz de potenciar el esfuerzo 
de las empresas de todos los sectores económicos en 
su proceso de internacionalización.
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ANEXO I: PERfIL DE COMPAñíAS PARTICIPANTES EN EL ‘wORkShOP’
 el tercer workshop del observatorio de la empresa multinacional española (oeme) se llevó a cabo el día 8 de abril de 2010 en 

esade-madrid

compañía aBeRtis desiGual ficosa fReiXenet indRa Roca sol meliÁ
GRupo 

santandeR

año fundación 2003 1984 1949 1890 1993 1917 1956 1857

actividad gestión de 
infraestructuras 
para la movilidad y 
telecomunicaciones

Moda para 
mujer, hombre 
y niño

Componentes 
para el 
automóvil

Producción vino 
espumoso

Soluciones 
y servicios 
tecnológicos 
para 
organizaciones 
del sector 
público y privado

Baño Hostelería Banca

año inicio 
internacionalización

2003 2000 (1935)
1974

1935 1990 1970 1987 1947

total empleados 12.000 1.700 7.000 30.000 19.000 35.000 129.000

total países 18  8.000 puntos 
de venta en 
más de 60 
países

Multilocalizados 
en 20 países

Presentes en 
más de 150 
mercados

+100 135 30 9 mercados 
principales: 
España, 
Portugal, 
Alemania, 
Reino Unido, 
Brasil, 
México, Chile, 
Argentina 
y Estados 
Unidos

continentes en los 
que está presente

Europa, América y 
áfrica

Europa, 
América y Asia

Europa, América 
y Asia

8 países 
productores: 
España, francia, 
EE. UU., México, 
Chile, Argentina, 
Uruguay y 
Australia

Europa, América, 
áfrica, Asia y 
Oceanía

Europa, América, 
Asia, áfrica y 
Oceanía

Europa, 
Asia, áfrica y 
América

Europa y 
América

estrategia de 
internacionalización

Ya nació con activos 
en otros países

Crecimiento 
basado en la 
tienda y en la 
multicanalidad

Seguir a los 
clientes de la 
industria del 
automóvil

Exportación y 
compra/creación 
bodegas locales

Comercial: 
consolidar 
presencia en 
mercados de 
alto crecimiento, 
seguir clientes 
multinacionales

Producción: 
buscar nuevas 
áreas de 
desarrollo 
tecnológico 
‘offshore’ 

Compra marcas 
locales

Apertura de 
hoteles y 
adquisiciones

Compra de 
entidades 
locales

organización gestión 
de marca

Dirección 
Corporativa 
de Estudios y 
Comunicación

Presidente/ 
Consejero 
Delegado

Marca Industrial, 
pero desde 
2002 busca 
máximo 
reconocimiento

Marketing 
Internacional 
+ Dirección 
Comunicación 
+ Dept. Legal + 
Presidente

Marca y 
responsabilidad 
corporativa

Responsabilidad, 
comunicación 
corporativa y 
estrategia marcas

Comité de 
Marketing 
Corporativo y 
Marca. Web 
como Brand 
Center

estrategia de marca 
internacional

‘Mapping’ 
de marcas. 
‘Endorsement’.
No es marca global 
aún

Europa como 
mercado 
doméstico.
Marca única

Marca única Negocio B2B. 
Poca notoriedad 
de marca 
con el gran 
público, pero 
alta reputación 
en públicos 
objetivo.
Marca monolítica 
+ gestión global

Marca global + 
marca local para 
determinados 
segmentos

Segmentada: 
Sol, Trypp, 
Meliá, 
Paradisus, 
Me, etc.

Hasta 2004 
+ 40 marcas; 
hoy absorción 
e integración 
bajo marca 
única, excepto 
EE. UU.

ingresos explotación 
(año 2009)

3.935 M€ 900 M€ 1.419 M€

% facturación en 
españa

50% 48% 30% 64% 28%
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las personas y empresas que participaron en el workshop 
fueron:  

• sra. chabel García sánchez-valiente, directora de 
investigación y marca -  división de comunicación y marketing 
corporativo de estudios (Grupo santander).

• sr. manel adell, consejero delegado y socio (desiGual). 

• sr. Gonzalo lópez de ceballos, director de exportación 
(freiXenet s.a.). 

• sr. Xavier Gispert, director de relaciones externas (ficosa 
international s.a.). 

• sr. mauricio carballeda, Group marketing vp (sol meliÁ s.a.).

• sr. erik ribé, Jefe de imagen, publicaciones corporativas y 
publicidad (abertis infraestructuras s.a.). 

• sra. beatriz sánchez Guitián, directora de marca y 
responsabilidad corporativa (indra sistemas s.a.). 

• sr. Xavier torras, brand and communication director (roca 
corporaciÓn). 

las personas y empresas a las que se entrevistó entre abril 
2010 y marzo 2011, con posterioridad al workshop son:

• sr. Ángel alloza, director de estrategia y evaluación del 
departamento de comunicación y marca (bbva).

• sr. andrés Jover, director internacional (tHe eatout Group).

• sr. luis Gómez, director de marca y reputación (iberdrola).

• sr. Joaquín soler, consejero delegado y responsable de 
expansión y relaciones con otras marcas (natura bissÉ).

ANEXO II: INfORMACIÓN DE LAS PERSONAS PARTICIPANTES EN EL ‘wORkShOP’ O ENTREvISTADAS



datoS generaleS SoBre la empreSa

Información general

• tipo de empresa (propiedad, grupo empresarial…) 

• año de constitución 

• domicilio social

• sector/es de actividad y líneas de negocio 

• tipología de clientes y consumidores

• principales competidores nacionales e internacionales

grado de internacionalización

• facturación total 

• porcentaje nacional e internacional 

• número de empleados total

• porcentaje nacional e internacional  

proceso de Internacionalización:

• año de inicio de la actividad internacionalizadora

• principales países con los que mantiene relaciones

• número de países en los que está presente, directa o 
indirectamente, distribución por continentes

• ¿cómo describiría el estado de internacionalización 
de su empresa? ¿en qué fase del proceso considera 
que estaría, teniendo en cuenta el tipo y número 
de mercados en los que está presente y la manera 
como lo hace (exportación de productos sin marca, 
exportación de productos con marca propia, partici-
pación en empresas locales, presencia con filiales 
propias, etc.)?

IdentIdad de marca y elementoS conStItutIvoS de 
la IdentIdad de marca

papel de la marca en la estrategia empresarial y de 
comercialización

• principales marcas con las que opera la empresa en españa 
y en los mercados internacionales. ¿son marcas propias, 
marcas locales adquiridas…?

• tendencias, ¿de dónde viene y hacia dónde va en cuestión de 
marcas?

• en el caso de las marcas principales, ¿hay mucha coincidencia 
entre la identidad y la imagen de marca o hay una gran discre-
pancia? ¿ocurre en todos los mercados por igual o en algunos 
en particular?

• ¿Qué relación hay entre la estrategia de empresa y la estrate-
gia de marca/s? ¿Y qué papel juega la marca corporativa en la 
estrategia de empresa?

• ¿cómo ha afectado el proceso de internacionalización a su 
concepto de marca o a su proceso de gestión? 

• ¿Ha sufrido algún tipo de replanteamiento?

• ¿cuáles son los elementos constitutivos de su marca a nivel 
internacional (producto, logo y símbolos, colores y caracteres, 
eslogan, canal (oficinas/tiendas), empleados, actividad de 
comunicación (patrocinios deportivos…)?

eStrategIaS de InternacIonalIzacIón de la marca

• ¿cuál es la percepción de su marca en los diferentes merca-
dos en los que está presente? ¿es homogénea? ¿es diferente 
respecto a la imagen de la marca en españa?

• ¿cuál es su estrategia de segmentación de consumidores/
clientes? ¿se dirige a los mismos públicos en el mercado 
nacional e internacional? 

• ¿dispone su empresa de un posicionamiento único? ¿cuáles 
serían los aspectos claves de diferenciación respecto a sus 
principales competidores en los mercados más importantes?

• describa brevemente el portafolio y arquitectura de marcas 
de su empresa en españa y en los mercados internacionales. 
¿cómo ha evolucionado en el tiempo?

• razones de la evolución en el tema de las marcas y en su 
arquitectura actual 

• ¿cuál es el rol de la marca corporativa, de las marcas creadas 
internamente, las adquiridas, las compartidas, las locales y las 
internacionales y cómo se relacionan entre sí?

• en el proceso de internacionalización, ¿ha tomado un mayor 
peso la marca corporativa? ¿se ha dado una cierta tendencia a 
la reducción del número de marcas o marca única?

• ¿cómo se produce el proceso de integración de las diferentes 
marcas? ¿diría que poseen marcas globales?

ANEXO III: PAUTA ENTREvISTAS
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la geStIón InternacIonal de la marca

• ¿cuáles serían los principales instrumentos/accio-
nes que dan visibilidad a su marca para sus diferen-
tes públicos a nivel internacional? 

• ¿cómo se transmiten los valores de marca/s a los 
empleados de los diferentes mercados? 

• ¿Qué tipo de acciones y materiales se utilizan para 
reclutar y formar a las nuevas incorporaciones? 

• ¿Y para unificar la percepción interna de la marca?

• ¿Qué nivel de coordinación existe entre los diferen-
tes mercados en cuanto a la comunicación interna y 
externa: diseño de producto/packaging, canal, inter-
net, medios especializados, ferias, patrocinios…?

• ¿suelen utilizar campañas globales en su comunica-
ción? ¿en qué proporción se combinan con acciones 
desarrolladas localmente? ¿cuál es el proceso de 
trabajo habitual?

aSpectoS organIzatIvoS de la geStIón  
de marcaS

• ¿cómo está organizada la gestión de las marcas en 
su empresa tanto en el ámbito nacional como en el 
internacional? ¿está centralizada o repartida entre 
diferentes áreas de responsabilidad (marketing, ex-
portación/internacional, comercial, corporativa…)?

• ¿Qué tipo de decisiones se toman localmente en 
cada mercado y cuáles desde la matriz? ¿cómo se 
coordinan?

• ¿existe la figura del director de marca/s? si es así, 
¿cómo se denomina concretamente este puesto, 
cuál es su perfil y a quién reporta? 

• ¿existe algún tipo de comité de marca/s en el que 
haya otros cargos y departamentos implicados en el 
proceso, tanto a nivel nacional como internacional? 
¿en qué nivel organizativo se sitúa? ¿Qué nivel de 
implicación tiene? 

• ¿disponen de alguna herramienta específica de 
gestión de marcas: manuales de estilo, intranet cor-
porativa, banco de archivo de materiales utilizados, 
reuniones anuales de los responsables de diferentes 
mercados, etc.?

colaBoracIón entre empreSaS y marca  
lugar orIgen

• ¿Ha tenido su empresa alguna experiencia de cola-
boración con organizaciones públicas o privadas de 
apoyo a la expansión internacional de las empresas, 
como por ejemplo: iceX, acc1Ó, fmre…? en caso 
afirmativo, ¿con cuáles?, ¿en qué sectores?, ¿en qué 
mercados?, ¿en qué ha consistido la colaboración?, 
¿cómo valora la experiencia?, ¿la repetiría?, ¿qué 
sugeriría modificar? 

- ¿Ha tenido su empresa alguna experiencia de colabo-
ración con otras empresas de su mismo sector o de 
otros? en caso afirmativo, ¿con qué empresas, orga-
nizaciones o personalidades ha colaborado?, ¿en qué 
sectores?, ¿en qué mercados?, ¿en qué ha consisti-
do la colaboración?, ¿cómo valora la experiencia?, ¿la 
volvería a repetir?

• ¿Ha asociado su empresa en alguna ocasión su/s 
marca/s a la marca españa o a alguna marca de región 
o ciudad? en caso afirmativo, ¿en qué mercados?, ¿en 
qué sectores?, ¿de qué manera?, ¿le ha sido de ayuda 
para la consecución de sus objetivos empresariales? 
en caso negativo, ¿por qué razones?

- ¿podría mencionar alguna colaboración (con organis-
mos públicos o privados, entre empresas, etc.) que 
considere un buen ejemplo, inspirador de nuevas vías 
de desarrollo y apoyo a la internacionalización de 
nuestras empresas?
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capítulo 5
el Reto de la inteGRación GloBal de 

las políticas de Gestión del talento 

en la multinacional española

Por Jaime Bonache y Jordi Trullén 



el Reto de la inteGRación GloBal de las políticas de 
Gestión del talento en la multinacional española

1. IntroduccIón

es un hecho bien conocido la fuerte presencia española 
en américa latina. sin ir más lejos, en el año 2009, siete 
empresas españolas eran allí las mayores compañías en 
sus respectivos sectores de actividad (casanova, 2009) 
y españa es uno de los más importantes inversores en la 
región. datos tan llamativos nos deberían llevar a esperar 
una igual acusada cuantía de estudios analizando los 
distintos retos, políticas e iniciativas a que se han enfren-
tado nuestras empresas en américa latina. sin embargo, 
una cuidadosa revisión bibliográfica pone inmediatamente 
de manifiesto que, en lo que respecta al área de recursos 
Humanos, eso no es así. por el contrario, y con alguna 
excepción relevante (ver por ejemplo Quintanilla, sánchez-
mangas y susaeta, 2010; Zhang et al., 2009), los pocos 
trabajos existentes sobre gestión internacional de recur-

sos Humanos en multinacionales españolas han limitado 
su atención a la gestión de expatriados (bonache, 1998; 
deloitte & touche, 2003; dolan y parada, 2010; suárez-
Zuloaga, 2001), sin hacer mención especial al contexto 
latinoamericano. ¿es la gestión de expatriados el único 
tema de recursos humanos que se plantea a las multina-
cionales españolas en ese ámbito?

este trabajo es un primer paso para tratar de responder 
a esa pregunta. en el presente capítulo abordamos de 
forma exploratoria cuáles son las principales preocupacio-
nes relacionadas con la gestión de recursos Humanos de 
nuestras empresas en américa latina. para ello, optamos 
por un procedimiento inductivo que consiste en pregun-
tar a los propios directivos responsables de la gestión 
internacional del talento (en su mayoría ubicados en la 
empresa matriz) qué es aquello que concentra sus esfuer-
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zos y atención dentro de esta área. durante los meses 
de diciembre de 2010 y enero de 2011, realizamos 7 
entrevistas con directores de recursos Humanos (o 
equivalentes) de algunas de las empresas participantes 
en el observatorio de la empresa multinacional espa-
ñola (oeme) y dos entrevistas con expertos en gestión 
internacional del talento colaboradores del oeme1. en 
todos los casos, con una sola excepción, entrevistamos 
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a directivos de la casa matriz. como preveíamos, la ges-
tión de expatriados no fue el único tema que allí aparecía. 
Junto a este, se mencionaron otros muchos, como las 
diferencias culturales e institucionales y su influencia en 
la forma de dirigir a los empleados, los equipos virtuales y 
transnacionales, la gestión de recursos Humanos en las 
fusiones y adquisiciones o los temas de género, gestión 
del conocimiento, diversidad y responsabilidad social. el 

(1) Entre las empresas incluidas en el estudio se encuentran Abertis, BBVA, Freixenet y Grupo Agbar. También se incluye en este capítulo información 
referente a otras dos empresas que pidieron mantenerse anónimas. A lo largo del capítulo nos referimos a estas empresas con los nombres de “Energía” 
y “Entidad Financiera”. Además, las entrevistas para el caso del Grupo Santander las extrajimos de otro trabajo realizado con anterioridad (p. ej. Jaime 
Bonache, “Los Recursos Humanos en la internacionalización del grupo Santander: objetivos, logros y retos”, Universia Business Review, 2008, Especial 
150 Aniversario). También incluimos las opiniones de dos expertos en el área de gestión internacional del talento (Don Jesús Díaz de la Hoz, partner 
ejecutivo y Responsable de Capital Humano en PricewaterhouseCoopers, y Don Xavier Mir, Consejero Delegado de Joyco, Grupo Agrolimen, entre 1996 y 
2004 y colaborador académico del Departamento de Política de Empresa de ESADE).



abanico era así enorme. sin embargo, un tema recurrente 
en todas las entrevistas fue la necesidad de integrar las 
políticas de recursos Humanos dentro de la red interna-
cional de la empresa. desde la óptica de las empresas, 
ese tema reviste la mayor relevancia y representa para 
todas ellas un gran reto. 

curiosamente, y como inmediatamente analizaremos, 
el reto de la integración parece estar ausente dentro 
de la literatura más estándar de dirección de recursos 
Humanos, que tradicionalmente ha insistido más en las 
necesidades de diferenciación y adaptación local de las 
políticas. en este trabajo, por el contrario, nos propone-
mos analizar brevemente por qué nuestras empresas se 
preocupan por la integración, qué ventajas ven en ello, 
qué mecanismos utilizan y a qué dificultades se enfrentan. 
como advertimos, se trata de un estudio de carácter ex-
ploratorio, que esperamos sea el punto de partida de una 
nueva línea relevante de investigación. 

en favor de la dIferencIacIón 

si acudimos a un texto estándar de dirección o gestión 
internacional de personas veremos una insistencia casi 
obsesiva en las diferencias culturales y la necesidad de 
adaptarse al entorno sociocultural del país o región de 
destino. esta posición, que hemos acuñado recientemente 
como posición culturalista (bonache, trullén y sánchez, 
en prensa), es omnipresente en la literatura y es la 
que defienden autores tales como adler (1986), Gómez 
mejía, balkin y cardi (2007), luthans, marsnik, y luthans 
(1997), mamman, sulaiman, y fadel (1996), newman y 
nollen (1996), y schneider (1988). todos ellos son auto-
res de primer nivel y de enorme influencia en el área. 

la posición culturalista, como su nombre indica, argumen-
ta que la cultura es un elemento situacional muy relevante 
que dificulta la homogeneización de prácticas y principios 
de gestión de los recursos Humanos a nivel global. no 
solo se constata que existen diferencias en prácticas de 
recursos Humanos y valores en cada país, lo cual es una 
evidencia empírica, sino que se niega la posibilidad de 
que haya principios de gestión de aplicación universal. 
esta posición se basa en tres premisas o tesis esencia-
les: las de la persistencia, la dependencia y la adaptación. 
veamos brevemente cada una de ellas. 

la tesis de la persistencia subraya que las diferencias 
entre los valores tradicionales de distintas sociedades o 

Un tema recurrente en 
todas las entrevistas 
fue la necesidad de 
integrar las políticas 
de Recursos Humanos 
dentro de la red 
internacional de la 
empresa. Desde la 
óptica de las empresas, 
ese tema reviste la 
mayor relevancia y 
representa para todas 
ellas un gran reto
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culturas tienden con el tiempo a persistir, a pesar de posi-
bles cambios económicos, políticos u organizativos. tal y 
como han indicado autores como schuman y scott (1989), 
las generaciones tienen memorias colectivas, adquiri-
das durante la adolescencia y la juventud, que persisten 
durante todo su ciclo de vida. estas memorias colectivas 
son difíciles de cambiar y también son relativamente 
independientes de las condiciones económicas (dimaggio, 
1994) y de las prácticas organizativas (Hofstede, 1983). 
en base a estos argumentos, el culturalismo prevé que la 
convergencia alrededor de un número limitado de prácti-
cas y valores “modernos” es improbable y que, incluso en 
aquellas ocasiones en las que las condiciones institucio-
nales y económicas experimentan cambios significativos, 
los valores y prácticas tradicionales de esas sociedades 
continúan ejerciendo su influencia sobre las prácticas a 
nivel local. 

la tesis de la dependencia afirma que todos los principios 
y prácticas de recursos Humanos son efectivos gracias a 
su aceptación cultural (p. ej. newman y nollen, 1996). por 
lo tanto, las prácticas más ampliamente aceptadas son 
aquellas que se adaptan mejor a la cultura nacional. la ló-
gica subyacente a la tesis de dependencia implica que: (a) 
la cultura determina las prácticas de recursos Humanos 
que son predominantes en la sociedad, (b) estas prácticas 
culturalmente adaptadas son percibidas de forma ma-
yoritaria por los miembros de la sociedad como el modo 
correcto de percibir, pensar y sentir (schein, 1985) y (c) 
cuando las prácticas de recursos Humanos son contra-
dictorias con la cultura nacional, los empleados tenderán 
a sentirse insatisfechos y a disminuir su compromiso y, 
como resultado, tenderán a ser menos capaces o a estar 
menos predispuestos a mejorar su desempeño (newman y 
nollen, 1996, p. 755).

finalmente, la tesis de la adaptación local apunta que no 
existen principios o prácticas universalmente efectivos, 
porque aquellos principios y prácticas más eficientes son 
siempre los que tienen un mejor encaje en los valores y 
normas de la cultura local. por ejemplo, en un país con 
una gran distancia de poder como venezuela, la tesis 
de la adaptación local recomendaría la implantación de 
un sistema de recompensas con grandes diferencias en 
los niveles salariales de trabajadores de distinto rango 
jerárquico, con el uso intensivo de recompensas asocia-
das a factores de estatus, y que diera plena libertad a 
los supervisores y las unidades de negocio a la hora de 
determinar los salarios. en cambio, en un país escandi-

navo con baja distancia de poder, esa misma tesis de 
la dependencia recomendaría probablemente todo lo 
contrario. 

aplicado al caso de américa latina, el enfoque cultu-
ralista está brillantemente desarrollado por autores 
como davila y elvira (2005). estas autoras describen 
una serie de valores del trabajo comunes, con más o 
menos diferencias, a la mayoría de países latinoameri-
canos. estos valores son: el paternalismo benevolente, 
la necesidad de evitar el conflicto y la confrontación con 
los supervisores, la distancia social, el sentido de la 
igualdad (dentro de cada estrato social), y el contacto 
personal y la lealtad al grupo. se trata de valores a me-
nudo contradictorios con otros valores del trabajo más 
típicamente anglosajones, tales como el individualismo 
y la competencia interna, que subyacen en muchas 
prácticas de recursos Humanos que suelen encontrar-
se en empresas multinacionales. esto lleva a que, en 
su opinión, algunas prácticas comunes a lo que se ha 
venido a llamar sistemas de trabajo de alto rendimiento 
(high performance work systems) sean de difícil implan-
tación en estos países. 

el reto de la IntegracIón 

los hallazgos de los autores culturalistas nos llevaron 
a empezar nuestras entrevistas preguntando por las 
diferencias culturales existentes entre los países lati-
noamericanos y españa, y por la necesidad de adaptar 
las políticas de recursos Humanos a la realidad cultural 
e institucional de estos países. sin embargo, los direc-
tivos entrevistados, a pesar de admitir tales diferencias 
(en línea con las arriba señaladas), parecían tener como 
preocupación esencial dotar a sus políticas de una cohe-
rencia global. las tres citas siguientes resumen bien esta 
preocupación: 

“Intentamos estandarIzar al máxImo […] el crIterIo seguIdo 
para decIdIr hasta qué punto el empleado debe adaptarse 
o sImplemente se debe encontrar un punto medIo, es la 
necesIdad. hay cosas que son parte de entIdad FInancIera y 
que son IrrenuncIables, como por ejemplo la FlexIbIlIdad y la 
capacIdad de sImultanear dIstIntas tareas, una polítIca de no 
agresIón al empleado y tratar de Fomentar mucho el trabajo en 
equIpo y la colegIalIdad”.

Responsable gestión Internacional de Recursos Humanos de 

Entidad financiera
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“en nuestro departamento solo atendemos al nIvel dIrectIvo 
y, por lo tanto, mantenemos una mIsma polítIca y cultura 
global para este colectIvo. a nuestro nIvel [nIvel dIrector 
corporatIvo] está todo muy estandarIzado con planes de 
desarrollo muy claros”.

gabriel Moreno, Director de gestión y Política de Recursos 

Directivos, BBVA 

“no exIste una polítIca de recursos humanos dIFerencIada 
para latInoamérIca, sIno que sImplemente tenemos una serIe de 
polítIcas que aplIcan a todos los empleados de un determInado 
nIvel a nIvel InternacIonal”.

francisco Herrero, Director de Recursos  

Humanos de freixenet

la preocupación por la integración y estandarización 
reflejada en esas citas está bien justificada. como 
veremos más adelante, existen una serie de ventajas 
asociadas a la estandarización de las políticas de recur-
sos Humanos. aunque la adaptación local de prácticas 
de recursos Humanos que recomienda el culturalismo 
pueda ser positiva en algunos casos, la presencia de 
unos principios únicos que determinen la estrategia de 
la empresa en temas clave tales como la selección, la 
evaluación o la compensación resulta fundamental para 
conseguir atraer, desarrollar y retener al mejor talento 
(bonache et al., en prensa). asimismo, dichos principios 
fortalecen el sentimiento de pertenencia de los emplea-
dos y la formación de culturas organizativas fuertes que 
permitan reducir los costes asociados con mecanismos 
de coordinación más formales.

la forma de dirigir al personal debe estar bien adapta-
da a la estrategia de negocio. esta ha de ser el punto 
de referencia. a partir de ahí, la tarea de la función 
reside en decidir: (1) las competencias y comporta-
mientos requeridos del personal (p. ej. qué se ha de 
valorar, dónde se han de centrar los esfuerzos, qué vías 
de actuación se han de preferir) y (2) el conjunto de 
políticas de recursos Humanos que, de forma integra-
da y consistente, incentiven esos comportamientos. si 
los contenidos y mensajes de las políticas de personal 
responden a ese patrón racional, se dice que están 
“alineadas” (baron y Kreps, 1999). la necesidad de 
alineamiento es un elemento bien presente en el modo 
de pensar y proceder de los directivos de recursos 
Humanos del Grupo santander:

La presencia de unos 
principios únicos 
que determinen 
la estrategia de la 
empresa en temas 
clave tales como la 
selección, la evaluación 
o la compensación 
resulta fundamental 
para conseguir atraer, 
desarrollar y retener al 
mejor talento
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“en un grupo tan InternacIonalIzado como el santander, la 
FuncIón esencIal de recursos humanos es ayudar a Fortalecer 
el lIderazgo del grupo. para ello hemos de tener en cuenta 
las necesIdades estratégIcas del conjunto de la entIdad y 
alInear la manera en que atraemos nuevo talento y motIvamos 
el ya exIstente de acuerdo con esas necesIdades. así es como 
entendemos nuestra FuncIón estratégIca”.

josé Luis gómez Alciturri, Director general de Recursos 

Humanos, grupo Santander (bonache, 2008, p. 48)

la adopción de políticas de recursos Humanos integradas 
y bien alineadas se da en muchas de las empresas entre-
vistadas. a continuación, analizaremos brevemente cómo 
se plasma esa necesidad en las prácticas de selección, 
formación, evaluación del desempeño y compensación de 
empleados. 

Sistemas de selección 

en general, las multinacionales españolas de nuestro 
estudio mantienen criterios homogéneos de selección 
de nuevos directivos, de acuerdo con sus prioridades 
estratégicas. en algunas empresas la selección la llevan a 
cabo localmente siguiendo los criterios establecidos por la 
matriz, aunque esta no interviene directamente. en otras 

ocasiones, la matriz tiene el rol de supervisión de los 
candidatos propuestos y puede imponer un candidato si lo 
considera oportuno. 

“la seleccIón de los empleados es equIparable en los 
dIstIntos países. los puestos son sImIlares por países y los 
procesos que se sIguen tambIén. lo únIco que cambIa es el 
uso de proveedores y headhunters locales a la hora de llevar 
a cabo la seleccIón. no hay nInguna persona de recursos 
humanos en las oFIcInas InternacIonales. por lo tanto, 
todos los temas de gestIón de recursos humanos se llevan 
dIrectamente desde la central”.

Director de Recursos Humanos  

de Entidad financiera

“en todo ese prImer nIvel, hay una IntegracIón, colaboracIón 
y deFInIcIón conjunta con Corporate. Corporate IntervIene en 
todos los procesos de seleccIón que aFectan a un prImer nIvel, 
prImer ejecutIvo y comIté de dIreccIón [de la FIlIal]. a partIr 
del prImer nIvel dejamos autonomía absoluta a los países para 
que lo gestIonen como quIeran. […] el marco de relacIones 
laborales locales condIcIona lo que se puede hacer”.

francisco Herrero, Director de Recursos  

Humanos de freixenet
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¿cómo se lidia con las diferencias culturales en los 
sistemas de selección? en este punto, y a diferencia 
de lo que parece asumir la posición culturalista que 
antes hemos resumido, cambiar las prácticas de 
selección no es la única vía posible de adaptación 
al entorno. por el contrario, un proceso de selección 
riguroso y homogéneo, que ayude a captar talento 
bien alineado con los valores de la empresa, permi-
te mantener un alto nivel de integración y diluir las 
diferencias culturales. un buen ejemplo lo tenemos 
en pwc:

“el baCkground de nuestra gente es sIempre el de 
tItulados en las áreas de la empresa [audItoría, 
consultoría y jurídIco FIscal]. en consultoría puede 
exIstIr un poco más de varIedad dependIendo de los 
proyectos. pero el perFIl proFesIonal es muy sImIlar con 
IndependencIa del país. sea de donde sea, esa persona 
no deja de ser un economIsta o un abogado. en este 
escenarIo, las dIFerencIas culturales se atenúan. todos 
hablan el mIsmo IdIoma. en nuestro negocIo, no vendemos 
más que talento y por lo tanto en cada país Intentas 
coger a los mejores de las mejores unIversIdades. luego 
depende de la Fuerza de tu marca que consIgas el mejor. 
en amérIca latIna, en nuestras dIstIntas áreas de servIcIo, 
los proFesIonales con los que contamos son gente muy 
preparada y cualIFIcada. en amérIca latIna, hay muy buenos 
economIstas. […] los proFesIonales de chIle, argentIna, 
colombIa, etc., de las mejores unIversIdades son gente 
muy bIen preparada. las dIFerencIas culturales no son 
relevantes”.

jesús Díaz de la Hoz, Socio Responsable de 

Human Capital del Central Cluster - Human Capital 

& CIPS Industry Leader, PwC

adaptarse al entorno local controlando la puerta de 
entrada de la empresa parece la vía preferida. ello no 
es extraño. como han reconocido los autores cultu-
ralistas (p. ej, Hofstede, 1984; trompenaars, 1993), 
la caracterización cultural de un país no se aplica de 
forma equivalente a toda su población, sino que dentro 
de cada cultura existen diferencias. por lo tanto, la 
multinacional española, como la de cualquier otra 
nacionalidad, lo que trata es de aumentar su ventaja 
competitiva y eso bien puede pasar no por contratar al 
“empleado típico” en el entorno local, sino contratando 
personas con valores y expectativas bien alineados con 
los de la organización. 

Un proceso de 
selección riguroso 
y homogéneo, que 
ayude a captar talento 
bien alineado con los 
valores de la empresa, 
permite mantener un 
alto nivel de integración 
y diluir las diferencias 
culturales
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formación

al referirse a las políticas de formación, varios entrevis-
tados mencionaron la existencia de programas estandari-
zados de desarrollo a nivel directivo y de empleados top 
talent. a pesar de que todavía existe mucha formación a 
nivel local, varias compañías están apostando por la for-
mación global. en el Grupo santander, por ejemplo, esto 
se consigue con el centro corporativo de formación el so-
laruco, creado en el año 2005. Gracias a las necesidades 
comunes detectadas en ese centro por los participantes, 
se creó el programa corporativo de integración, cuyo obje-
tivo es transmitir a los profesionales que se incorporan a 
cualquiera de las filiales del grupo la información necesa-
ria sobre la empresa, su historia, los valores, la estrategia 
y el modelo de negocio. lo mismo ocurre en el resto de 
empresas. por ejemplo, en freixenet:

“estImulamos la FormacIón conjunta, que no había sIdo regla 
en el pasado. cada vez más vamos en esa dIreccIón. utIlIzamos 
la FormacIón y el desarrollo como un elemento para crear 
sInergIa, muy IntencIonadamente [para crear valores comunes]. 
estImulamos todo tIpo de accIones. hasta ahora han sIdo 
presencIales, pero entendemos el potencIal del e-learning. […] 
venImos de una tradIcIón en que cada uno mIraba a su bodega 
o a su vIno”. 

francisco Herrero, Director de Recursos  

Humanos de freixenet

cabe destacar el uso del e-learning como una herramien-
ta que permite homogeneizar y reducir los costes de la 
formación que reciben los directivos: 

“en el 2009 lanzamos el campus vIrtual, que es el gran 
democratIzador de la FormacIón. hemos pasado a la FormacIón 
a dIstancIa, con la que se consIguen economías de escala. en 
IndIa, por ejemplo, tenemos 47 empleados. con la FormacIón 
a dIstancIa les das acceso a algo que no tenían antes. […] 
pedImos materIales para varIos canales de FormacIón: links, 
píldoras FormatIvas por escrIto, en vídeo, etc. toda esa 
InFormacIón está dIsponIble en español y en Inglés de Forma 
que, cuando alguIen quIere saber sobre un determInado tema, 
la InFormacIón está dIsponIble en todos los países. es más 
barato hacer FormacIón para todo el mundo de Forma vIrtual 
que hacer FormacIón presencIal en españa”. 

Director general del área de Recursos  

Humanos y Organización, Energía

la formación también es importante, al igual que la 
selección, para poder limar asperezas relacionadas con 
diferencias culturales en las formas de trabajar. una de las 
diferencias culturales más mencionadas en las entrevistas 
por los directivos españoles es la mayor distancia jerárqui-
ca existente en latinoamérica, lo cual en algunos casos 
acaba afectando al grado de autonomía individual al que el 
directivo español está acostumbrado. en entidad finan-
ciera, estas diferencias culturales se intentan diluir con la 
ayuda de formación local enfocada al trabajo en equipo:

“sí que cuesta a veces que los trabajadores entIendan que 
tIenen que ser multItarea y que a menudo tIenen que llevar a 
cabo tareas no estrIctamente deFInIdas en su puesto de trabajo. 
[…] lo que se Intenta en estos casos es hacer bastantes 
actIvIdades de FormacIón y de desarrollo de equIpo”. 

Director de Recursos Humanos de  

Entidad financiera

evaluación del desempeño

nuestros entrevistados coinciden en señalar que todos los 
directivos (con independencia de la filial a la que pertenezcan) 
son evaluados siguiendo los mismos criterios. estos siste-
mas de evaluación, frecuentemente ligados a políticas de 
compensación y desarrollo, se basan en el establecimiento 
de retos o metas a nivel individual. la necesidad de inte-
gración también es aquí lógica. si cada filial utiliza medidas 
y criterios de evaluación únicos y específicos es muy difícil 
comparar adecuadamente el rendimiento relativo de los direc-
tivos, lo que, a su vez, dificulta la tarea de premiar con incen-
tivos, promociones u otros premios al que más valor aporta y 
penalizar (o contribuir a su mejora y desarrollo vía planes de 
formación) al que menos lo hace. en cambio, esta tarea resul-
ta mucho más sencilla con un sistema de evaluación global e 
integrado que permita clasificar y valorar al personal directivo 
en función de sus competencias y grado de consecución de 
objetivos. así ocurre en entidad financiera:

“la evaluacIón del desempeño la hacen las empresas locales. 
sIn embargo, el sIstema es únIco. se trata de un sIstema de 
retos aplIcables a cada empleado. cada trabajador establece 
(de acuerdo con su superIor) una serIe de retos para el 
año. el desempeño se establece en base al porcentaje de 
cumplImIento de esos retos al FInal del año”. 

Director de Recursos Humanos de  

Entidad financiera
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“el tema de los beneFIcIos se adapta a las práctIcas locales, 
por ejemplo, en el caso del seguro médIco y de temas 
sanItarIos en general”.

joan Rafel, Director de Desarrollo Organizativo, Abertis

“…mIentras que en chIna los motIvarás más con dInero, 
en IndIa serán más partIdarIos de tener beneFIcIos, estatus, 
etc. además, los beneFIcIos en un país pueden sIgnIFIcar 
tener un coche mIentras que en otro país con una bIcIcleta 
habrá bastante. las polítIcas salarIales tIenen que ser muy 
locales”.

Xavier Mir, Consultor y Consejero Delegado entre  

1996 y 2004 de joyCo, grupo Agrolimen

estas diferencias a nivel de beneficios también existen 
en latinoamérica, en donde los altos directivos suelen 
valorar más los símbolos de estatus en comparación con 
europa (davila y elvira, 2005). por ejemplo, los miem-
bros de los consejos directivos de algunas filiales del 
bbva en américa latina son miembros de clubs sociales. 
estos clubs sirven a menudo para establecer contactos 
empresariales importantes y por lo tanto son necesarios 
y forman parte de los beneficios que obtienen estos 
directivos. 

¿para qué Integrar? 

analizando todas las razones descritas para integrar 
las prácticas de recursos Humanos, podemos resumir 
el problema al que se enfrentan estas empresas como 
la tensión entre la adaptación y la estandarización. 
desde luego que, como afirman los culturalistas, hay 
diferencias en las prácticas de gestión a nivel local. 
pero también hay múltiples razones (tales como explotar 
competencias distintivas, facilitar el aprendizaje, facilitar 
la coordinación, la equidad interna y el sentido de perte-
nencia, y la reducción de costes en el diseño e imple-
mentación de políticas) para estandarizar las prácticas 
de recursos Humanos. estas razones son especialmente 
importantes en fases avanzadas de internacionalización, 
tal y como describimos más adelante. 

en primer lugar, una mayor integración permite explotar 
las competencias distintivas de la organización. si la 
dirección considera que una práctica particular de re-
cursos Humanos es esencial para la consecución de su 
ventaja competitiva, tratará de transferirla a todas sus fi-

compensación

en compensación también aparece la necesidad de 
integración. los porcentajes de retribución fija vs. varia-
ble pueden variar ligeramente de acuerdo con el país o 
el sector, pero los criterios de retribución variable son 
estándares y coherentes con la política de evaluación del 
desempeño llevada a cabo por la empresa. la compensa-
ción se adapta al nivel relativo de renta en cada país, pero 
manteniendo siempre la equidad interna en la empresa. 
estos estándares retributivos se mantienen sobre todo 
para los directivos de las empresas filiales, pero no nece-
sariamente para el resto de trabajadores: 

“el esquema de retrIbucIón varIable es el mIsmo para todos 
los dIrectIvos del grupo. la retrIbucIón varIable depende de 
los resultados de la unIdad de negocIo, los resultados de la 
FuncIón, los resultados IndIvIduales y tambIén los de todo el 
grupo. este esquema retrIbutIvo es tambIén común a todos 
aquellos empleados que se adaptan al esquema de dIreccIón por 
objetIvos, pero no a trabajadores con convenIo colectIvo”.

joan Rafel, Director de Desarrollo  

Organizativo, Abertis

en el caso del bbva, todas las políticas retributivas para 
los altos directivos están centralizadas de acuerdo con el 
mismo sistema de evaluación del desempeño. el director 
de recursos Humanos de energía, por su parte, destaca 
que la forma en que se gestiona la retribución suele ser 
muy parecida en todas las empresas multinacionales. se 
trabaja con empresas especialistas en retribución que 
muestran cuáles son las bandas salariales medias por 
sector en cada país, y la empresa decide dónde se sitúa 
en cada mercado:

“tenemos una polítIca global donde establecemos el punto de 
comparacIón con el mercado que queremos tener… esta Forma 
de FuncIonar ya está Inventada y FuncIonan así en todas las 
empresas”.

Director general del área de Recursos Humanos  

y Organización, Energía

un aspecto que sí varía según el país en el que se encuen-
tre la filial es el de los beneficios. en general, todas las 
empresas tienden a ofrecer el mismo tipo de beneficios 
a sus directivos y empleados clave. sin embargo, existen 
diferencias dependiendo de las leyes y costumbres locales: 
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liales como una vía de duplicar o replicar tal ventaja. esto 
no es exclusivo de la empresa española. por el contrario, 
está bien documentado en estudios de multinacionales 
de otras latitudes. por ejemplo, beechler y unge (1994), 
en su estudio sobre un conjunto de empresas industria-
les japonesas en norteamérica, afirmaron que la fuente 
fundamental de ventaja competitiva de esas empresas 
en Japón residía en su capacidad de conseguir produc-
tos de primera calidad con cero defectos, y que ciertas 
prácticas de recursos Humanos, tales como la rotación 
de puestos, la formación interna, el trabajo en equipo 
y las relaciones de cooperación entre la dirección y los 
empleados eran esenciales para conseguir tal ventaja. 
consiguientemente, el trabajo en sus filiales en norte-
américa se organizaba de acuerdo con las mismas. en 
cambio, otras prácticas que se percibían menos nuclea-
res, como el uso de uniformes o del mismo restaurante 
para todos los empleados, no se implantaron en algunas 
de las filiales.

una segunda ventaja de la integración es facilitar el 
aprendizaje organizativo. todos los directivos entrevista-
dos son conscientes de que cada unidad puede ser una 
fuente de capacidades, conocimientos e innovaciones, 
que pueden ser transferidos a otras partes de la organi-
zación, incluida la central española. si todas ellas son 
gestionadas de acuerdo con una lógica similar (es decir, 
con procedimientos de marketing, producción o recursos 
Humanos similares), la transferencia de estos activos 
intangibles se puede producir más fácilmente. 

en tercer lugar, una mayor integración facilita la coordina-
ción, equidad y sentido de pertenencia. si cada una de 
las filiales funciona con prácticas diferentes de gestión, 
la coordinación e integración entre ellas resulta más 
difícil. el desarrollo de diversas formas de seleccionar, 
motivar o recompensar a los empleados de distintas 
filiales puede generar problemas de falta de equidad 
entre ellas y dificultar el sentido global de pertenencia a 
la organización. 

finalmente, y en un contexto de crisis como el actual, 
no hay que olvidar que una mayor integración puede 
reducir los costes de diseño e implementación de las 
prácticas de RR. HH. si cada empresa subsidiaria tra-
baja con sus propias prácticas el coste total de diseño 
e implementación es mayor que si se intenta replicar 
una misma práctica en todas las filiales. pensemos, 
por ejemplo, que si en estas empresas hay un curso de 
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progresivamente hacia un mayor aprovechamiento 
de ventajas competitivas basadas en su presencia 
internacional, no es de extrañar que la integración de 
sus políticas de rr. HH. sea cada vez más necesa-
ria, tal y como reconocen todos los entrevistados. lo 
que se plantea igualmente es cómo conseguir dicha 
integración. 

mecanISmoS de IntegracIón 

un dato interesante de las entrevistas es que, gracias a 
los modernos sistemas de información, esa integración 
parece hoy más fácil: 

“en el pasado, por ejemplo, cuando trabajaba en una 
multInacIonal amerIcana, sI querías que todos lo hIcIeran 
más o menos Igual era más dIFícIl. había FotocopIas y 
envIabas Faxes, era un pequeño lío… era complIcado tener 
InFormacIón global. hoy en día obtIenes esa InFormacIón 
con mucha FacIlIdad. […] lo Importante es tener ordenada 
la InFormacIón para que los países puedan FuncIonar con un 
nIvel de autonomía elevado. es decIr, mucho orden central 
y mucha autonomía local. […] la tecnología para la gestIón 
de recursos humanos es hoy más homogénea. la estructura 
es la mIsma en la mayoría de empresas multInacIonales. 
exIste lo que vendría a ser un I+d de recursos humanos 
y después un equIpo de ImplementacIón de las polítIcas en 
cada país. cada país o dIvIsIón no Inventa una herramIenta de 
seleccIón sIno que es únIca para todos”.

Director general del área de Recursos  

Humanos y Organización, Energía

soluciones de estructura formal aparecen también 
como mecanismos de integración. dentro de estos, las 
estructuras de coordinación intermedias, que ejercen 
un control sobre la implementación que las distintas 
filiales hacen de las políticas globales de la empresa, 
parecen estar bien implantadas en multinacionales de 
otras nacionalidades: 

“en la empresa exIsten tres nIveles: global, Cluster, 
y terrItorIo. sus áreas de actuacIón son muy claras. 
global tIene la responsabIlIdad de la estrategIa y de 
conseguIr acuerdos sobre las prIorIdades. la estrategIa 
de recursos humanos y las áreas prIorItarIas a trabajar 
son responsabIlIdad de global. la FuncIón del Cluster es 
conseguIr que esa estrategIa se lleve a la práctIca de una 

formación que se puede amortizar en todas las filiales 
poco sentido puede tener replicar sus costes de diseño 
en cada una de ellas. esto mismo ocurre con otro tipo 
de inversiones, como, por ejemplo, cuando la multina-
cional invierte en un sistema informático de rr. HH., 
cuya rentabilidad es mucho mayor si se amortiza su 
uso a nivel global. 

tal y como hemos afirmado, estas ventajas son más 
relevantes en etapas más avanzadas de internacionali-
zación. aunque podemos distinguir hasta cinco niveles 
en el grado de internacionalización de la empresa 
multinacional (internacional, multidoméstica, regional, 
global y transnacional) (briscoe and schuler, 2004), 
existe una diferencia muy notoria entre lo que pode-
mos denominar empresas internacionales y empre-
sas multinacionales en sentido estricto (mendoza y 
vives, 2008). las empresas internacionales o en fase 
avanzada de internacionalización poseen filiales en el 
extranjero. sin embargo, estas empresas basan su 
ventaja competitiva en capacidades de la casa matriz 
que se transfieren al resto de forma unidireccional. en 
el caso de las empresas multinacionales en sentido 
estricto, estas buscan la forma de coordinar e integrar 
las actividades entre sus filiales de forma que puedan 
desarrollar ventajas competitivas basadas en su pre-
sencia en diferentes países y no solo basadas en las 
capacidades de la empresa matriz. algunas de estas 
ventajas competitivas consisten en un mayor poten-
cial de eficiencia derivado del acceso a economías de 
escala, la flexibilidad operativa derivada de la posibili-
dad de reubicar actividades de la cadena de valor, una 
mayor generación de innovaciones, etc. precisamente, 
en el caso de las empresas multinacionales españo-
las, mientras que algunas de ellas claramente ya se 
pueden considerar empresas transnacionales, otras 
todavía se encuentran en una fase de transición hacia 
una mayor globalidad. 

tal y como advier ten Quintanilla, sánchez-mangas y 
susaeta (2010) en su informe sobre empresas multi-
nacionales en españa, el grado de coordinación y de 
control en materia de rr. HH. ejercido por la empresa 
matriz sobre las filiales en las empresas multinacio-
nales españolas está todavía por debajo de la media 
de las multinacionales extranjeras, especialmente de 
las norteamericanas. sin embargo, siendo el caso 
que las multinacionales españolas están avanzando 
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manera alIneada. es muy bonIto deFInIr una estrategIa, pero 
después cada terrItorIo la aplIca como quIere. alIneamIento 
sIgnIFIca aquí entender la estrategIa de la mIsma Forma y 
al mIsmo rItmo. tambIén es responsabIlIdad del Cluster 
ayudar a los terrItorIos en lo necesarIo para ejecutarla. 
FInalmente, la responsabIlIdad del terrItorIo es conseguIr 
una exItosa ejecucIón”. 

jesús Díaz de la Hoz, Socio Responsable de Human Capital 

del Central Cluster - Human Capital & CIPS Industry Leader, 

PwC 

otro mecanismo formal de integración es la claridad en 
la definición de los cargos directivos en el organigrama 
de la empresa. clarificar los roles dentro de la empre-
sa y los niveles de jerarquía es fundamental para una 
toma de decisiones más eficiente. así lo entienden, por 
ejemplo, en energía:

“los títulos en cada país pueden varIar y los dIrectIvos en 
cada país suelen llamarse de acuerdo con lo estIpulado en 
ese país. por eso, en el caso de energía tambIén tenemos 
roles o agrupacIones de roles por nIveles, donde hemos 
agrupado los puestos para que todo el mundo sepa el nIvel 
que tIene una determInada persona en la empresa, con 
IndependencIa de su cargo/título y con IndependencIa del 
negocIo o sector del que proceda. hemos conseguIdo reducIr 
800 puestos en 42 grupos”. 

Director general del área de Recursos  

Humanos y Organización, Energía

finalmente, el propio uso de expatriados aparece como un 
mecanismo de integración. los expatriados se convierten 
a menudo en difusores de la correcta interpretación de los 
principios de gestión que caracterizan a la empresa. así lo 
afirma Xavier mir:

“cuanto más lejano culturalmente sea el país y más recursos 
InvIertas, más necesItarás expatrIados, esto es, gente con 
tu mIsmo adn, que conoce bIen la matrIz. esta gente son 
evangelIzadores o predIcadores”.

Xavier Mir, Consultor y Consejero Delegado entre  

1996 y 2004 de joyco, grupo Agrolimen 

se trata, sin embargo, de un recurso cuyo uso tien-
de a disminuir con el tiempo por su alto coste. una 

vez que se dispone de personal local que conoce los 
procedimientos y políticas de la empresa, lo normal es 
que este asuma un papel destacado en la gestión de 
la subsidiaria. los siguientes extractos de entrevista 
reflejan este punto: 

“cuanta más gente local mejor, porque el coste de envIar un 
expatrIado es muy caro”.

Director general del área de Recursos  

Humanos y Organización, Energía

“sIempre se Intenta Formar a la Fuerza local y traerla a 
españa para que se Impregnen [de la cultura bbva] y, al cabo 
del tIempo, pueda Ir bajando el número de expatrIados”.

gabriel Moreno, Director de gestión y Políticas  

de Recursos Directivos, BBVA 

los expatriados también ofrecen una vía para promo-
ver la integración y el intercambio de experiencias y 
conocimientos entre unidades. en el caso del Grupo 
santander, muchos profesionales trabajan en otras fi-
liales del grupo, lo que mejora enormemente su visión 
y conocimiento global del banco, así como el intercam-
bio de experiencias. ello permite que, por ejemplo, 
iniciativas de éxito en la filial, como el lanzamiento 
de una tarjeta de pago en méxico, se hayan podido 
exportar a otras filiales a través de la asignación inter-
nacional de sus promotores. promover esa movilidad 
es una tarea clave de los responsables de la función 
de personal:

“todas las semanas hago varIas propuestas de traslado 
InternacIonal y no prejuzgo cuál pueda ser la respuesta. a 
veces esto provoca gran sorpresa a nuestros ejecutIvos […]. 
para que la movIlIdad InternacIonal sea un éxIto, es esencIal 
conocer las capacIdades e Intereses que hay dentro de la 
organIzacIón. saber dónde está la gente capaz y dónde pueden 
ser de más utIlIdad. los mapas del talento han de Ir con 
nombres y apellIdos [...] además, esa movIlIdad nos ayuda no 
solo a oxIgenar y transFerIr Ideas y experIencIas, sIno tambIén 
a emItIr un mensaje claro a los empleados a los que el grupo 
oFrece oportunIdades”.

josé Manuel Rostro, Director de Recursos  

Humanos - División América, grupo Santander  

(bonache, 2008, p. 51)
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la IntegracIón deBe Ser flexIBle

tal y como hemos explicado, la integración de las po-
líticas de recursos Humanos por parte de la empresa 
multinacional ofrece un gran número de ventajas. no 
obstante, a la hora de integrar, las empresas no deben 
olvidar tampoco las diferencias culturales que existen 
entre los distintos países. los postulados culturalistas 
pueden ser útiles si se introducen como matiz o com-
plemento (y no como alternativa) a esta visión inte-
gradora. si bien es cierto que desarrollar políticas de 
recursos Humanos ad hoc en cada país puede resultar 
ineficiente, centralizar totalmente esas políticas tampo-
co es una solución acertada. lo importante es mante-
ner el equilibrio, esto es, la integración flexible de las 
políticas de recursos Humanos. recientemente hemos 
denominado esta posición como “universalismo mode-
rado culturalmente” (bonache et al., en prensa). esta 
posición se basa en una forma débil de universalismo y 
se distingue tanto de la posición culturalista como de la 
universalista pura (véase tabla 1 como resumen de las 
tres posiciones). 

esto es, a pesar de que algunos principios genéricos 
de recursos Humanos (como, por ejemplo, reconocer 
y premiar el alto rendimiento, compartir información 
dentro de la empresa, la evaluación de actitudes dentro 
de la organización o la participación de los trabajadores 
en decisiones a nivel local) tienen, de acuerdo con esta 
visión, una validez universal, su implantación no es 
siempre igualmente exitosa en todas partes; la clave del 
éxito reside en el encaje local de la interpretación que 
se haga de esos principios (caligiuri et al., 2010). un 
mismo principio de gestión de recursos Humanos puede 
ser implementado a través de políticas y prácticas relati-
vamente distintas (colbert, 2004). por ejemplo, ofrecer 
beneficios a las familias de los empleados puede ser 
más efectivo en países de bajo nivel adquisitivo que en 
países de alto nivel adquisitivo, debido a la importancia 
que la familia reviste en los países más pobres (ingle-
hart y baker, 2000). del mismo modo, ofrecer recom-
pensas individuales puede ser más efectivo en contex-
tos culturales individualistas que en países con culturas 
más colectivistas, donde los incentivos grupales pueden 
funcionar mejor (Gómez mejía et al., 1995). la posición 
universalista moderada culturalmente se basa en tres 
tesis fundamentales: el nivel de análisis, el principio de 
convergencia diferencial y la tesis del efecto moderador 
de la cultura. 
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Tabla 1. TRES ENfOqUES DISTINTOS SOBRE LA gESTIÓN ESTRATégICA INTERNACIONAL DE RECURSOS HUMANOS

enfoque culturalista enfoque universalista enfoque universalista moderado 

enlace RR. HH.- Rendimiento

tesis de la dependencia: los 
principios de rr. HH. derivan 
su eficiencia de la aceptación 
cultural 

tesis de un sistema central 
de rr. HH.: hay un grupo 
determinado de principios de 
gestión de los rr. HH. que son 
válidos y eficientes de forma 
universal 

la tesis del nivel de análisis: 
universalismo a nivel de 
principios de gestión de rr. HH. 
y culturalismo a nivel de las 
prácticas concretas 

tendencia global en los sistemas 
de RR. HH.

tesis de la persistencia: las 
diferencias entre sistemas de 
rr. HH. en distintas regiones se 
mantienen

tesis de la convergencia global: 
las diferencias entre sistemas 
de rr. HH. en distintas regiones 
tienden a disminuir

tesis de la convergencia 
diferencial: las diferencias entre 
sistemas de rr. HH. en distintas 
regiones se mantienen, pero en 
todas las regiones los cambios 
son en una misma dirección

modo de gestionar las 
diferencias culturales entre 
distintas regiones

adaptar los principios de gestión 
de rr. HH. a los usos locales

centrarse en la selección de 
empleados afines a la cultura 
organizativa e implementar 
sistemas de trabajo de alto 
rendimiento 

el éxito de los sistemas de 
trabajo de alto rendimiento viene 
moderado por la cultura

nivel de integración de prácticas 
de RR. HH.

bajo alto moderado

la tesis del nivel de análisis indica que las actividades 
de recursos Humanos pueden ser analizadas a distintos 
niveles de abstracción (colbert, 2004; becker y Gerhart, 
1996). se puede argumentar que, mientras el universalis-
mo aborda principios universalmente deseables de ges-
tión, el culturalismo se centra mucho más en las prácticas 
específicas de recursos Humanos. desde este punto de 
vista, la posición universalista acepta que las diferencias 
culturales son legítimas y necesarias a nivel de prácticas. 
por ejemplo, dos filiales pueden seguir el principio univer-
sal de premiar el desempeño y hacerlo de forma distinta 
(por ejemplo usando bonos individuales o de grupo, o 
bien manteniendo una mayor o menor disparidad en las 
retribuciones). 

la premisa de la convergencia diferencial, por su parte, 
establece que a pesar de que los sistemas de trabajo de 
alto rendimiento (high performance work systems) están 
impulsando a todas las empresas multinacionales en una 
misma dirección, las trayectorias de implantación de es-
tos sistemas continuarán siendo divergentes, debido a las 
diferencias culturales entre países (brewster, 1995). los 

procesos de convergencia se dan, por lo tanto, dentro de 
los límites impuestos en las organizaciones por su arraigo 
en entornos culturales e institucionales distintos (stirpe y 
Zárraga-oberty, 2010). 

finalmente, la premisa del efecto moderador de la cultura 
destaca que los principios universales de gestión represen-
tados por los sistemas de alto rendimiento no son igual-
mente efectivos en todos los países, incluso cuando esos 
principios se adaptan localmente. esta premisa establece, 
pues, que no se trata solo de una cuestión de niveles de 
análisis, sino también del efecto moderador que la cultura 
tiene sobre ciertos principios universales de gestión. así, 
por ejemplo, la promoción de personal basada en la produc-
tividad y no en la antigüedad como criterio será siempre po-
sitiva para retener talento en la empresa, pero lo será aún 
más en países con una mayor orientación al desempeño. 
esta premisa ha sido ya probada en el campo del liderazgo 
global (Javidan et al., 2006), donde se han identificado una 
serie de perfiles de liderazgo universales para cualquier 
país, si bien su eficacia relativa depende de las diferencias 
culturales existentes entre distintos países. 
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concluSIoneS

el presente capítulo ha mostrado, en primer lugar, que 
la gestión internacional de los recursos Humanos no se 
reduce a la gestión de trabajadores expatriados, a pesar 
de la importancia que, sin duda, estos tienen en cualquier 
proceso de internacionalización y de manera destacada en 
sus fases iniciales. existen otras cuestiones de igual impor-
tancia, como es la integración de las políticas de recursos 
Humanos, y dentro de esta el propio uso de los expatriados 
se plantea con una luz nueva y más estratégica. 

en segundo lugar, cabe calificar de “buena noticia” la 
tendencia a integrar las políticas de gestión del talento en 
las empresas incluidas en este estudio. esto significa, sin 
duda, que la gestión del talento tiene cada vez un rol más 
estratégico en la multinacional española. en los años 80, 
la tendencia mayoritaria en las empresas multinaciona-
les era la de adaptar las políticas de personal al entorno 
local (ver por ejemplo Kobayashi, 1982). este escenario 
ha cambiado radicalmente, también para la multinacional 
española. desde luego, si no se otorgara importancia a la 
función, poco interés habría en tratar de integrarla. 

en tercer lugar, a pesar de la importancia que reviste la 
integración de políticas de recursos Humanos, esta no 
puede ser ilimitada. como hemos observado, las políticas 
se estandarizan a nivel de unos principios generales (por 
ejemplo, recompensar el alto rendimiento), pero siguen 
manteniéndose las diferencias locales en la implementa-
ción (por ejemplo, los niveles salariales varían según el 
país o la región en donde se encuentre la filial). además, 
a pesar de que la estandarización facilita la coordinación 
interna, siguen necesitándose mecanismos de control 
tales como expatriados. 

finalmente, la transferencia de políticas de gestión del 
talento entre filiales es fundamental para generar una 
ventaja competitiva a través del capital humano. las multi-
nacionales incluidas en este estudio están en condiciones 
de aprovecharse de esas sinergias, si bien en la mayoría 
de los casos esto todavía supone un reto. a medida que 
estas empresas pasen de un modelo “exportador” de po-
líticas de gestión del talento, donde el sistema de gestión 
de los recursos Humanos de la matriz intenta reproducir-
se en la filiales, a otro verdaderamente “integrador”, don-
de las filiales también aportan novedades a la gestión del 
talento a nivel global, aumentarán los beneficios derivados 
de la internacionalización. 
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en base a estas conclusiones, podemos destacar una 
serie de implicaciones para la práctica que, en general, 
responden a lo que las empresas incluidas en el 
presente estudio ya han venido realizando. en primer 
lugar, es fundamental decidir las competencias y com-
portamientos que se requiere al personal, así como 
el conjunto de políticas de recursos Humanos que 
incentiven esos comportamientos de forma consisten-
te. las políticas que se diseñen y los comportamientos 
que se incentiven serán más efectivos cuanto mayor 
sea su alineamiento con las prioridades estratégicas 
del negocio. en segundo lugar, del presente estudio se 
desprende la relevancia de garantizar que estas políti-
cas se implementen de forma integrada y consistente. 
la coherencia se aplica tanto a nivel del conjunto de 
prácticas de recursos Humanos (políticas de incenti-
vos que son coherentes, por ejemplo, con las políticas 
de selección) como a nivel del conjunto de la empresa 
(las políticas de incentivos son parecidas en todas las 
filiales). 

en tercer lugar, y en conexión con la posición univer-
salista débil o moderada culturalmente, y la imple-
mentación de las políticas de recursos Humanos que 
sigan los principios marcados por la empresa matriz, 
es más efectiva cuando se lleva a cabo localmente. 
de ahí que cada vez más sea importante la presencia 
de directivos locales en altos cargos de la empresa 
subsidiaria. estos directivos, previa socialización en 
la cultura corporativa de la empresa, se encargan 
de traducir o trasladar los principios corporativos en 
políticas específicas, adaptadas al entorno local. en 
cada unidad, la compañía puede desarrollar un modo 
de atraer, retener y motivar a los trabajadores que, 

siendo consistente con el resto de la organización, 
esté bien adaptado a los valores, las necesidades y 
las demandas de un contexto determinado. por lo tan-
to, debería evaluarse la medida en que una determina-
da práctica es realmente “superior” y responde a las 
diferencias locales. es posible, por ejemplo, que una 
misma práctica no sea igualmente efectiva en distin-
tas filiales latinoamericanas.

finalmente, a medida que la internacionalización de 
las empresas españolas avanza y estas se convierten 
en verdaderas empresas multinacionales, esto es, “en 
empresas que buscan proactivamente la creación de ven-
tajas competitivas basadas en su presencia en diferen-
tes países” (mendoza y vives, 2008: 91), debe hacerse 
un esfuerzo para ver qué prácticas locales sería bueno 
no solo retener, sino también trasladar a otras filiales, de 
forma que las prácticas estratégicas de gestión de los 
recursos Humanos a nivel global se alimenten de ideas 
y mejoras procedentes de las distintas filiales. este 
esfuerzo de integración deberá ir acompañado también 
de un esfuerzo de creación de nuevas prácticas a nivel 
local. en este sentido, si la variación o heterogeneidad 
en las prácticas se elimina totalmente, la posibilidad de 
aprendizaje global, que es una fuente de ventaja com-
petitiva para las empresas multinacionales, desaparece 
(morris, snell y Wright, 2005).

en resumen, el reto para la empresa multinacional espa-
ñola reside, pues, en preservar la variedad y la adapta-
ción local, alimentando al mismo tiempo la integración 
global y la transferencia de conocimiento. el presente 
trabajo no es más que un primer paso en torno a la ma-
nera que se plantea y se responde a este reto.

149

c
a
p
ít

u
lo

 5



colbert, B.a. (2004). “the complex resource-
based view: implications for theory and practice in 
strategic human resource management”. Academy 
of Management Review, 29(3), 341-358.

davila, a., y elvira, m. m. (2005). “culture and 
human resource management in latin ameri-
ca”, en m. m. elvira y a. davila (eds.). Managing 
human resources in Latin America: An agenda 
for international leaders. oxford, reino unido: 
routledge, pp. 3-24.

dimaggio, p. (1994). “culture and economy” en 
n. J. smelser y r. swedberg (eds.), The Handbook 
of Economic Sociology. princeton, nJ: princeton 
university press publishing, pp.27-57.

deloitte & touche. (2003). La gestión internacio-
nal de los Recursos Humanos en España. madrid: 
deloitte & touche.

dolan s. l., parada, m. J. (2010). “la gestión de 
recursos Humanos y las políticas de provisión de 
cargos directivos en la emn española” en pere 
puig (ed): La multinacional española ante un nue-
vo escenario internacional. segundo informe anual 
del oeme. barcelona: esade-iceX, pp. 190-212.

Gómez mejía, l. R., Balkin, d. B., y cardy, R. l. 
(1995). Managing Human Resources. englewood 
cliffs, nJ: prentice Hall. publishing.

Hofstede, G. (1983). “the cultural relativity of 
organizational practices and theories”. journal of 
International Business Studies, 14: 75-89.

Hofstede, G. (1984) Culture’s consequences: 
International differences in work-related values. 
beverly Hills, ca: sage publications. 

inglehart, R. y Baker, W. e. (2000). “moderniza-
tion, cultural change, and the persistence of cultural 
values”. American Sociological Review, 65: 19-51.

Javidan, m., dorfman, p. W., sully de luque, m. 
y House, R. J. (2006). “in the eye of the behol-
der: cultural lessons in leadership from project 
Globe”. Academy of Management Perspectives, 
20: 67-90.

referencIaS

adler, n. J.(1986). International dimensions of organizatio-
nal behavior. cincinnati: south-Western publishing.

Baron, J., y Kreps, d. (1999). Strategic Human Resour-
ces: frameworks for general Managers. nueva York: Wiley.

Becker, B.e., y Gerhart, B. 1996. “the impact of human 
resource management on organizational performance: pro-
gress and prospects”. Academy of Management journal, 
39: 779-801.

Beechler, s. y unge, J. (1994). “the transfer of Japanese-
style management to american subsidiaries: contingen-
cies, constraints, and competencias”. journal of Interna-
tional Business Studies, 25: 467-491.

Brewster, c. (1995). “towards a european model of 
human resource management”. journal of International 
Business Studies, 26(1): 1-21.

Bonache, J. (1998). “encuesta sobre las políticas de 
expatriación de las multinacionales españolas”, Capital 
Humano, vol. 11 (n. 114): 36-41.

Bonache, J. (2008) “los recursos Humanos en la inter-
nacionalización del grupo santander: objetivos, logros y 
retos”, Universia Business Review, nº extra 17: 46-59.

Bonache, J., trullen, J., y sanchez, J. i. (en prensa) 
“managing cross-cultural differences: a test of human 
resource models in latin america,” journal of Business 
Research.

Briscoe, d. R., y schuler, R. s. (2004). Interna-
tional human resource management: Policies & 
practice for the global enterprise (2nd ed.). nueva 
York, nY: routledge.

caligiuri, p., lepak, d. y Bonache, J. (2010). Managing 
the global workforce. chichester, reino unido: John 
Wiley & sons, ltd.

casanova, l. (2008). “learning best Human resources 
management practices from spanish multinationals in la-
tin america: a case study of telefónica”. en Best Human 
Resource Management Practices in Latin America, eds. 
m. m. elvira y a. davila. oxford: routledge. 

c
a
p
ít

u
lo

 5

150



Kobayashi, n. 1982. “the present and the future 
of Japanese multinational enterprise”. Interna-
tional Studies of Management and Organization, 
12(1): 38-58.

luthans, f., marsnik, p., y luthans, K.W. (1997). 
“a contingency matrix approach to iHrm”. Human 
Resource Management, 36(2): 183-199.

mamman, a., sulaiman, m., y fadel, a. (1996). 
“attitudes to pay systems: an explanatory study 
within and across cultures”. International journal 
of Human Resource Management, 7(1): 101-121.

mendoza, X., y Vives, l. (2008). “de la inter-
nacionalización a la multinacionalización de 
la empresa: marcos teóricos para su análisis 
estratégico”. en p. puig (ed.), La expansión de la 
multinacional española: estrategias y cambios 
organizativos (pp. 107-131). barcelona, esade. 
observatorio de la empresa multinacional 
española.

morris, s. s., snell, s. a., y Wright, p. m. (2006). 
“a resource-based view of international human 
resources: toward a framework of integrative and 
creative capabilities”. en G. stahl y i. bjorkman 
(eds.), Handbook of research in international  
human resource management (pp. 433-448).  
cheltenham, reino unido: edward elgar.

newman, K., y nollen, s. (1996). “culture and 
congruence: the fit between management practi-
ces and national culture”. journal of International 
Business Studies, 27(4): 753-779.

Quintanilla, J., sánchez-mangas, R., y susaeta, l. 
2010. Políticas y prácticas de Recursos Humanos 
en el contexto organizativo de la empresa multina-
cional: un análisis comparativo internacional. ed. 
iese business school y fundación bbva.

schneider, s. (1988). “national vs. corporate 
culture: implications for Hrm”. Human Resource 
Management, 27(1): 133-148.

schuman, H. y scott, J. (1989). “Generations 
and collective memories”. American Sociological 
Review, 54: 359-381.

stirpe, l. y Zárraga-oberty, c. (2010). “¿están 
convergiendo globalmente las prácticas de recur-
sos Humanos?” Universia Business Review, 27 
(3er trimestre): 88-103.

suárez-Zuloaga, i. (2001). “los directivos de las 
multinacionales españolas: en el interior y en la 
expatriación”. Información Comercial Española, 
ICE: Revista de economía, 794: 61-76.

trompenaars, f. (1993). Riding the waves of 
culture. londres, reino unido: nicholas brealey 
publishing. 

Zhang, Y., dolan, s., lingham, t., y altman, Y. 
(2009). “international strategic Human resource 
management: a comparative case analysis of 
spanish firms in china”. Management and Orga-
nization Review. 5:195-222.

151

c
a
p
ít

u
lo

 5





capítulo 6
síntesis Y conclusiones



síntesis Y conclusiones

el objetivo de este último capítulo es recoger las 
principales conclusiones que se pueden extraer 
del Tercer Informe del Observatorio de la Empre-
sa Multinacional Española (oeme). no se busca 
sustituir la lectura de los capítulos precedentes 
sino recoger y subrayar sus principales ideas y 
aportaciones.

en el capítulo 1, escrito por pere puig, se presen-
tan los resultados de un análisis del comporta-
miento global y del grado de apertura exterior de 
la economía española tanto desde la perspectiva 
del comercio como de la inversión exterior. el cre-
cimiento de nuestra economía se ha visto obsta-
culizado, y seguramente va a seguir lastrado, por 
una sostenida caída de la demanda interna, así 
como por las elevadas dificultades de financiación 
del conjunto de sectores de la economía y de las  
empresas. conviene tener en cuenta, no obstante, 
que el comportamiento favorable de las exporta-
ciones industriales y de servicios, así como una 
creciente recomposición del equilibrio de nues-
tras cuentas exteriores ya ha venido actuando en 
apoyo del crecimiento, y puede seguir haciéndolo 
en el futuro.  

una serie de aspectos positivos para el conjunto 
de nuestra economía se derivan, sin duda, de la 
razonable política aplicada durante años en el 
ámbito de la internacionalización y apertura de 
los diversos mercados y sectores. una política 
que, en gran parte, se caracteriza por la creciente 
liberalización de la economía y su exposición a la 
presión competitiva exterior, así como por la crea-
ción de un marco de condiciones favorables a la 
captación de proyectos de inversión extranjera en 
españa y al desarrollo de inversiones en el exte-
rior por parte de las empresas españolas. españa 
se sitúa hoy, tal como nos indica la ocde, en la 
posición decimoquinta entre los países principales 
receptores de inversión extranjera en proporción 
al tamaño de su economía (pib) y en la posición 
decimotercera en el ranking de países emisores 
de ied a nivel mundial con relación a su pib.

los cambios en la localización geográfica y en 
la composición sectorial de los flujos de la ied 
española que han tenido lugar a lo largo de la 
década pasada hasta llegar a la presente situa-
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ción de crisis constituyen una parte central del 
análisis realizado en el capítulo 1 sobre la que 
centraremos nuestra atención en lo que sigue. el 
análisis del grado de concentración geográfica se 
ha realizado sobre seis grandes áreas o grupos 
de países receptores de inversión exterior directa 
española (ied), atendiendo también a su distribu-
ción por grandes sectores de actividad y referidos 
a cuatro períodos trianuales comprendidos entre 
1999 y 2010. 

la presencia inversora española en los quince 
países centrales de la unión europea (ue-15) 
sigue siendo hoy elevada, situándose en un 49% 
del total de la ied española emitida en el período 
2008-2010, con lo que supera muy claramente los 
porcentajes equivalentes de la ied mundial locali-
zados en la ue-15. desde la perspectiva sectorial, 
la concentración de los flujos de la ied española, 
en los dos primeros períodos 1999-2011 y 2002-
2004, ha venido siendo elevada en la industria 
manufacturera, el sector financiero e inmobiliario y 
el sector de los transportes y las telecomunicacio-
nes. en los dos períodos posteriores, 2005-2007 
y 2008-2010, la ied española en el conjunto de 
la industria manufacturera ha experimentado una 
drástica caída, alcanzando niveles significativos de 
desinversión en el conjunto de la zona. las enti-
dades financieras e inmobiliarias y los transportes 
y las telecomunicaciones han manifestado, en 
cambio, un comportamiento expansivo, que inclu-
so se ha reforzado, en el segundo sector. el sector 
de los servicios de la distribución de agua, gas y  
electricidad, si bien en tercer lugar, se ha mante-
nido en el período 2008-2010 en unos niveles de 
inversión algo más moderados.

la presencia inversora española en 11 de los 
países nuevos miembros de la unión europea a 
partir de los años 2004 y 2007, experimentará 
un importante avance en el período 2005-2007, 
alcanzando el 10,7% del total de los flujos de 
ied española del período, aproximándose a la 
cifra que en la misma zona representan los flujos 
de la ied provenientes del resto del mundo. sin 
embargo, esta presencia sufrirá un retroceso en la 
etapa recesiva de 2008-2010, convirtiéndose en 
relativamente minoritaria en una gran mayoría de 
estos países.



la distribución por sectores de los flujos de la  
ied en estos 11 países ofrece un comportamiento 
relativamente similar en los dos primeros perío-
dos, 1999-2001 y 2002-2004. dichos flujos se 
concentran en la industria manufacturera en el 
período 2002-2004 y en los servicios financieros 
e inmobiliarios y los transportes y telecomunica-
ciones en el 2005-2007. les siguen a bastante 
distancia, los servicios de la distribución co-
mercial. en el último período 2008-2010, la ied 
española se dirige sobre todo a los sectores de 
la distribución de agua, gas y electricidad y de la 
construcción y la ingeniería.

la posición inversora española en términos stock 
en el año 2009 se mantiene, no obstante, en 
unos valores relativamente reducidos (3,3%) res-
pecto del total de la posición inversora española 
en el conjunto de las economías del mundo. den-
tro de este grupo, tres grandes países concentran 
la mayor parte de las posiciones inversoras espa-
ñolas a finales de 2009: Hungría, república checa 
y polonia, les siguen a considerable distancia 
rumanía y bulgaria. 

la presencia de la inversión española en el este, 
sur y sudeste de asia, que ha venido siendo 
muy minoritaria en la mayor parte de la década, 
ha aumentado sensiblemente hacia finales de la 
misma. de porcentajes del orden del 0,4% y el 
0,6% del total de la ied emitida (períodos 2002-
2004 y 2005-2007) hemos pasado al 6,7% 
(período 2008-2010).

la ied española ha tendido a concentrarse 
en dos grandes sectores dentro de la zona de 
países del este, sur y sudeste de asia, a lo 
largo de la década: en primer lugar, se sitúa la 
industria manufacturera seguida por el sector 
de los servicios bancarios y financieros. los 
servicios de distribución comercial han acabado 
adquiriendo una notable importancia y situándo-
se en tercer lugar.

china, incluyendo Hong Kong, es de lejos el 
máximo receptor de inversión española en la zona, 
concentrando poco más del 90% de los flujos 
de la ied dirigida a este grupo de países en el 
período 2008-2010. por otra parte, se observa un 
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alto grado de concentración en tres sectores de la 
ied emitida a china y Hong Kong: los servicios fi-
nancieros, seguidos a distancia por el conjunto de 
industrias manufactureras y el comercio minorista 
y mayorista.

a la india le corresponde en los dos últimos 
períodos, 2005-2007 y 2008-2010, un grado de 
concentración relativamente elevado, del orden 
del 7,9% de la ied española con destino al con-
junto de la zona en ambos períodos. la inversión 
española manifiesta una polarización persistente 
en el conjunto de sus manufacturas y, más recien-
temente, en los servicios de la distribución de 
agua, gas y electricidad. 

del extraordinario nivel de concentración de inver-
sión española en américa latina al inicio del pe-
ríodo estudiado, con un 55% de los flujos totales 
de ied en el período 1999-2001, la participación 
de la región retrocederá ostensiblemente en los 
años posteriores para recuperarse en el período 
2008-2010 y alcanzar el 20% sobre el total de la 
ied española emitida. 

mientras que en los primeros años del período 
estudiado la ied española tendía a concentrarse 
en gran medida en el sector primario, el hecho 
es que las inversiones empresariales españolas 
también han penetrado en los siguientes tres 
grandes sectores: en la industria manufacturera, 
particularmente en los períodos 2002-2004 y 
2005-2007; en el sector de los transportes y las 
telecomunicaciones, en los períodos 1999-2001 
y 2002-2004; y en el sector de la distribución del 
agua, el gas y la electricidad, períodos 1999-2001 
y 2002-2004.

la mayor concentración de los flujos de la ied 
española, después de una etapa de una cierta 
desinversión (período 2002-2004), se produce en 
brasil, dirigiéndose en primer lugar al sector finan-
ciero (sobre todo en 2005-2007 y 2008-2010) y, 
en segundo lugar, al conjunto de la industria ma-
nufacturera en los años centrales de la década. 
más recientemente se ha acabado produciendo un 
intenso aumento de la acción inversora española 
en los sectores de la construcción y la ingeniería, 
y los servicios de distribución comercial.



flujos de la ied española a tres de los principales 
países de destino de la inversión (méxico, turquía 
y corea del sur) –de hecho, las dos primeras no 
son propiamente economías desarrolladas– se re-
duciría de forma muy significativa el porcentaje de 
concentración de la ied española en este grupo, 
situándose en el 31,6%. 

por lo que se refiere al tipo de sectores hacia los 
que se orienta de forma predominante la inversión 
española en este grupo de países, los servicios 
que prestan las entidades financieras y las inmobi-
liarias son los que concentran, en una mayor pro-
porción, los flujos de ied española en los períodos 
2005-2007 y 2008-2010. los sectores que les 
siguen, a bastante más distancia y con una mayor 
variabilidad en las cifras, son la industria manu-
facturera (que en el período 2008-2010 pierde 
posiciones de una forma visible) y los servicios de 
la distribución del agua, el gas y la electricidad, 
que en todo caso presentan un comportamiento 
distinto, claramente creciente.

los cambios ahora descritos sobre la localización 
y la composición sectorial de la ied española de 
la pasada década, y en especial los ocurridos 
durante el período 2008-2010, ponen de relieve la 
modificación de las prioridades de las empresas 
españolas a la hora de identificar y materializar 
proyectos de inversión directa en el exterior. la 
cuestión que ello suscita es en qué medida dichos 
cambios guardan relación con la crisis financiera 
global que se inició en 2008.

en el Segundo Informe del OEME, se realizó un 
primer análisis de cómo la crisis financiera global 
estaba afectando a un reducido grupo de multina-
cionales españolas. a mediados de 2009, la crisis 
no había comportado grandes cambios ni en la 
estrategia de internacionalización ni en la estruc-
tura organizativa de las compañías analizadas. 
estas manifestaban que mantenían sus planes de 
expansión internacional, si bien habían decidido 
ralentizar su despliegue. en la primavera de 2012, 
transcurridos tres años y medio desde el inicio 
de la crisis financiera global, el escenario al que 
se enfrentan las multinacionales españolas es 
mucho más adverso y complejo aunque no exento 
de oportunidades.
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la posición inversora en américa latina represen-
taba a finales de 2009 un 31% de la posición in-
versora en el exterior de las empresas españolas, 
lo que la situaba como la segunda región en el 
mundo con un mayor stock de inversión española 
por detrás de la ue-15 (con un 45%). las econo-
mías de brasil y méxico concentran el 65% de la 
posición inversora española en la región, seguidas 
a mucha mayor distancia, y por orden de importan-
cia decreciente, por las de argentina, perú y chile.

el nivel de concentración de los flujos de ied 
española en el conjunto de países de oriente 
medio, del sur de la europa no comunitaria y del 
conjunto de África, se ha mantenido muy reducida 
a lo largo de la década analizada, tan solo con 
un cierto aumento en los años más recientes. el 
porcentaje de la ied española con destino a esta 
zona que en el período 1999-2001 tan solo repre-
sentaba poco más del 0,5%, acabaría alcanzando 
un 3,5% en el período 2002-2004, para situarse 
tan solo en un 1,7% en el período 2005-2007 y 
elevarse hasta un 6% en el período 2008-2010. 
la presencia relativa de la ied mundial en el con-
junto de la zona a lo largo de la década ha venido 
oscilando entre el 1,75% y el 7%.

en general puede afirmarse que, desde la pers-
pectiva sectorial, los flujos de la ied española 
hacia gran parte de los países de la zona tienden 
a concentrarse en el conjunto de las industrias 
manufactureras, en el sector primario y en unos 
pocos sectores de servicios. dos países de esta 
zona –turquía y marruecos– destacan en cuanto 
a la importancia alcanzada como receptores de 
flujos de ied española.

durante la pasada década, algunos de los países 
de la ocde no miembros de la ue (entre los 
que se encuentran australia y estados unidos, 
además de méxico y turquía) han recibido impor-
tantes flujos de ied española. Hacia el final del 
período 2008-2010, los países de este grupo 
acabarán representando un porcentaje del orden 
del 53% de la ied española emitida. la ied mun-
dial con destino a este mismo grupo al final de la 
década se sitúa, en cambio, en unos niveles rela-
tivos mucho más bajos, del orden del 26,2%. no 
obstante, si de los datos anteriores excluimos los 



el objetivo del capítulo 2, escrito por Xavier 
mendoza con la colaboración de Janina pellegrini, 
es analizar el impacto de la crisis en el desarrollo 
internacional de las multinacionales españolas. 
el análisis se estructura en torno a tres grandes 
preguntas: ¿cómo está afectando la crisis al com-
portamiento inversor de las empresas españolas 
en el exterior? ¿cómo están evolucionando los 
resultados de las filiales y participadas en el ex-
terior de las empresas españolas? Y, por último, 
¿qué cambios visibles se están produciendo en la 
estrategia internacional de dichas empresas en 
respuesta a la crisis?

respecto a la primera cuestión, no hay duda de 
que la crisis económica ha representado un freno 
importante al dinamismo inversor en el exterior de 
las empresas españolas. después del boom inver-
sor de 2006 y 2007, la inversión española en el 
exterior en términos netos se contrajo de manera 
muy drástica en 2008 y en 2009 para experimen-
tar una débil recuperación en 2010 y en 2011, 
situándose en valores sensiblemente inferiores a 
los años previos del boom inversor y muy alejados 
de los de 2008, año de inicio de la crisis.

la disparidad entre la relativamente favorable 
recuperación de los flujos de inversión bruta en 
el exterior en 2010 y 2011 y la desfavorable 
evolución de la inversión neta viene explicada por 
el importante volumen que alcanzan las desinver-
siones en el exterior a partir del año 2009, lo que 
apuntaría a la existencia de una doble realidad 
empresarial: por una parte nos encontraríamos 
con un grupo de empresas españolas que habrían 
retomado sus planes de expansión internacional, 
si bien de manera más selectiva (lo que también 
incluiría desinversiones en países o negocios con-
siderados no estratégicos) y, por otra, un grupo 
diferente de empresas que estarían reduciendo su 
presencia internacional o bien buscando formas 
de presencia alternativas a la inversión directa.

la segunda cuestión planteada trata de verificar 
empíricamente las ventajas de la diversifica-
ción internacional, es decir, en qué medida una 
empresa puede compensar la evolución negativa 
de determinadas economías, como es el caso 
de la española en la actualidad, gracias a estar 
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presente en otras que ya se han recuperado o 
se están recuperando más rápidamente de la 
crisis y vuelven a crecer. con esta finalidad se 
analiza la evolución reciente de los resultados de 
las filiales y las participadas extranjeras de las 
empresas españolas.

una primera e importante conclusión es que 
la rentabilidad media sobre fondos propios de 
las filiales y participadas en el exterior supera 
o iguala en todos los años del período 2005-
2010 a la rentabilidad media de las empresas 
no financieras que operan en españa. los datos 
apuntan a que los efectos negativos de la crisis 
económica y financiera global se habrían dejado 
sentir de manera intensa en ambos grupos de 
empresas en los años 2008 y 2009. por otra 
parte, también sugieren una divergencia marca-
da en la evolución de la rentabilidad de ambos 
grupos en el año 2010. así las filiales y participa-
das en el exterior estarían saliendo de la crisis y 
recuperando los niveles de rentabilidad previos a 
la misma, mientras que las empresas que operan 
en españa verían disminuir sus niveles de renta-
bilidad respecto a 2009, reflejo de la persistencia 
de la situación de crisis económica. 

no obstante, el impacto de la crisis sobre los re-
sultados de las filiales y participadas en el exterior 
dista de ser homogéneo. los datos del registro 
de inversiones exteriores muestran un incremento 
del porcentaje de filiales y participadas extranjeras 
que incurren en pérdidas, pasando de valores en 
torno al 20% en el período 2005-2008 a situarse 
en valores en torno al 30% en 2009 y 2010, es 
decir, casi una de cada tres filiales arrojan ahora 
pérdidas cuando antes de la crisis eran una de 
cada cinco.

la tercera de las cuestiones planteadas se refiere 
a los cambios que se han producido en la estrate-
gia de las multinacionales y empresas españolas 
internacionalizadas desde el año 2008. cambios 
que se han agrupado en tres apartados: 1) un 
fuerte incremento de su perfil internacional, 2) un 
mayor protagonismo de las operaciones de nuevo 
establecimiento (greenfield) frente a las adquisi-
ciones y 3) una reconfiguración geográfica de los 
activos en el exterior.



los activos de las empresas españolas en el 
exterior. en los tres años comprendidos entre el 
31/12/2007 y el 31/12/2010 el valor total de 
los activos que las empresas españolas mante-
nían en el exterior alcanzó los 360.651 millones 
de euros, experimentando un crecimiento modera-
do (a una tasa media del 7,3% anual) muy alejado 
del experimentado en el bienio anterior (en el 
que la tasa media de crecimiento fue del 26,1% 
anual). no obstante, ese moderado crecimiento 
de los activos en el exterior ha ido acompañado 
de una significativa reconfiguración geográfica de 
los mismos.

entre los años 2008 y 2010, las empresas espa-
ñolas han llevado a cabo un repliegue selectivo en 
el ámbito de la unión europea de los 15, por ser 
mercados generalmente muy maduros y con limi-
tadas perspectivas de crecimiento a medio plazo, 
como también de los países de la ampliación de 
la ue, a la par que han priorizado incrementar su 
presencia en regiones y países con alto potencial 
de crecimiento o bien que ofrecen un alto nivel de 
seguridad jurídica. en el primer grupo se encuen-
tran américa latina –sobre todo brasil, seguido 
a gran distancia de méxico y chile– y asia –sobre 
todo china, incluyendo Hong Kong–, que han visto 
crecer el stock de los activos empresariales en 
manos de inversores españoles que buscarían 
participar de su dinamismo económico y poten-
cial de crecimiento a medio y largo plazo. en el 
segundo grupo de países, aquellos con elevada 
seguridad jurídica y un mercado importante, las 
empresas españolas han optado por incrementar 
significativamente su presencia en estados uni-
dos y en australia. todo ello ha dado lugar a una 
mayor diversificación geográfica de los activos en 
el exterior de las empresas españolas.

desde una perspectiva de futuro, la reconfigu-
ración geográfica de los activos en el exterior 
suscita, como mínimo, dos reflexiones. por 
una parte, américa latina refuerza su rol como 
mercado natural de expansión de las multinacio-
nales españolas, sobre todo impulsada por el 
dinamismo inversor en brasil, ininterrumpido a 
pesar de la crisis. no obstante, ello lleva asocia-
da la cuestión de los mayores riesgos derivados 
de la inseguridad jurídica en algunos países de 
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en anteriores informes del oeme se había 
señalado el importante grado de internacionaliza-
ción alcanzado por las grandes multinacionales 
españolas. del análisis de 24 multinacionales 
españolas incluidas en el ibeX-35 se desprende 
de manera inequívoca que su respuesta ante la 
situación de crisis económica y falta de crecimien-
to de nuestra economía ha sido la de aumentar 
sensiblemente la parte de su facturación prove-
niente de los mercados internacionales. así, estas 
empresas han reforzado su perfil internacional de 
manera notoria, consiguiendo que en el ejercicio 
de 2011 la facturación en el exterior en 18 de los 
24 casos representase más del 50% de su cifra 
de negocio total.

el segundo cambio identificado se refiere a las 
modalidades de inversión en el exterior. la crisis 
del año 2008 no solo representará una fuerte 
contracción de la inversión española en el exterior, 
sino que también comportará un cambio en la 
modalidad predominante de inversión. así, en el 
período 2008-2010, las operaciones de greenfield 
o de nuevo establecimiento pasarán a represen-
tar el 53% y las adquisiciones el restante 47%. 
el predominio de las operaciones de greenfield 
en las inversiones en el exterior también se ha 
producido a nivel mundial durante todo el período 
2007-2010.

las razones que llevan a las empresas a optar 
por las modalidades de greenfield en las fases 
recesivas del ciclo económico están relacionadas 
con el menor nivel de riesgo y la gradualidad de 
las inversiones que permite esta modalidad y, por 
tanto, su menor exigencia de recursos. en el caso 
de las empresas cotizadas, los inversores mues-
tran en la fase baja del ciclo económico una mayor 
aversión a las operaciones de adquisición –espe-
cialmente si una parte importante del importe se 
va a financiar vía deuda– debido al mayor riesgo 
asociado a las mismas. en términos agregados, 
el comportamiento de las empresas españolas pa-
rece ajustarse al patrón cíclico de mayor predomi-
nio de las operaciones de greenfield en las fases 
bajas del ciclo económico.

el tercero de los cambios estratégicos se refiere 
a los cambios en la localización geográfica de 



la región, rasgo compartido con otras econo-
mías emergentes, aspecto especialmente crítico 
para las empresas que operan en mercados 
regulados.

por otra parte, las perspectivas de crecimiento de 
la economía mundial a medio plazo indican que 
este se va a producir en gran medida en los paí-
ses emergentes y en desarrollo. de hecho, una 
parte significativa de los activos de las empresas 
españolas en el exterior, algo más de 89.000 mi-
llones de euros  –casi el 25% del total–, ya se en-
cuentra localizada en países de alto potencial de 
crecimiento, si bien dicha presencia se concentra 
fuertemente en tres países –brasil, méxico y, de 
manera creciente, china– y está protagonizada, 
excepto en dichos tres países, por un número 
muy reducido de empresas. en este sentido, con-
seguir aumentar la presencia en las economías 
emergentes con mayor potencial –sobre todo las 
asiáticas– constituye un reto considerable.

asimismo, parece bastante probable que en los 
próximos años, y en la medida en que persista 
la restricción crediticia, las empresas españolas 
internacionalizadas van a seguir recurriendo a 
modalidades de inversión menos intensivas en 
capital, ya sea operaciones de greenfield que 
permiten un desarrollo más progresivo de la pre-
sencia en un determinado país, ya sea mediante 
un mayor uso de modalidades de colaboración 
con terceros, p. ej. joint ventures, que permiten 
compartir el coste de la inversión.

en síntesis, transcurridos tres años y medio 
desde el inicio de la crisis, las multinacionales 
españolas han demostrado una notable capa-
cidad de reacción para adaptar sus estrategias 
empresariales y posicionarse adecuadamente en 
el escenario internacional surgido tras la crisis. 
en el futuro, sus retos pasan por seguir diver-
sificando su presencia geográfica y por seguir 
reforzando su competitividad, en un contexto que 
seguirá siendo –al menos a corto y medio plazo– 
adverso y complejo.

a los retos que tienen su origen en factores exter-
nos, y que han encontrado en la crisis financiera 
global un catalizador, se añaden los retos de ca-
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rácter organizativo, que surgen de la necesidad de 
adaptar los modelos organizativos y de gestión de 
la empresa a los diferentes estadios del proceso 
de internacionalización. en el Segundo Informe 
del OEME se analizaron los retos organizativos 
a los que se enfrentaban un grupo de grandes 
empresas españolas a la hora de desarrollar 
“ventajas de multinacionalidad”. se identificaron 
cuatro grandes retos: la gestión de la globalidad, 
la gestión de las diferencias, la gestión del talento 
y la gestión del riesgo país. los dos primeros 
retos se refieren a la necesidad de articular de 
manera adecuada la tensión global-local, tema 
que se aborda en los tres siguientes capítulos del 
presente informe en los ámbitos de la responsa-
bilidad social y de la sostenibilidad, la gestión de 
la marca y la gestión de las políticas de recursos 
humanos.

en el capítulo 3, cuyos autores son daniel 
arenas, silvia ayuso y marc vilanova, se aborda 
la gestión de la responsabilidad social y de la 
sostenibilidad (rse) en el marco de la empresa 
multinacional y los retos que ello plantea dada la 
diversidad de entornos culturales e institucionales 
en que esta desarrolla sus operaciones.

aunque se producen variaciones notables debido 
a las características, sectores y contextos en los 
que operan las empresas, la tendencia a tener 
en cuenta los temas sociales y medioambienta-
les en las políticas y en las estrategias de las 
empresas es creciente y tiene un alcance global, 
como lo demuestra la aparición de diferentes 
iniciativas internacionales, europeas y de ámbito 
nacional.

bajo las siglas rse se plantea el debate sobre el 
porqué y el cómo la empresa asume o debe asu-
mir responsabilidades sociales y medioambienta-
les, más allá de sus responsabilidades económi-
cas y legales. según la conocida definición de la 
comisión europea, la rse trata de la integración 
voluntaria, por parte de las compañías, de aspec-
tos sociales y medioambientales en sus activida-
des y operaciones, y en su relación con los grupos 
de interés o stakeholders. desde una perspectiva 
estratégica se plantea que, además de satisfacer 
las expectativas y necesidades de los diferentes 



las empresas que siguen el enfoque de inte-
gración global desarrollan una estrategia de rse 
común para todas sus filiales. Generalmente a 
través de un código de conducta o código ético, 
estas empresas crean un estándar global válido 
en todos sus centros de operación, independien-
temente del país en el que están localizados. 
algunas compañías multinacionales utilizan este 
enfoque para aquellos elementos de la rse que 
consideran universales, como pueden ser salud y 
seguridad laboral, derechos humanos, corrupción, 
cambio climático, etc.

un enfoque menos frecuente es el de la exten-
sión de lo local, en el que la empresa desarro-
lla un programa específico en respuesta a una 
necesidad detectada en una comunidad local y, 
en caso de éxito, lo replica en otras ubicaciones 
geográficas. cuando esto se hace a partir sim-
plemente de lo que la empresa empezó haciendo 
en su país de origen, puede ser visto como una 
cierta “colonización corporativa” poco sensible a 
los nuevos contextos. pero, en otros casos, puede 
ser una manera de transferir know-how desarrolla-
do en estrecha colaboración con las filiales. 

por otra parte, el enfoque multilocal es aquel 
que utiliza distintas estrategias de rse según los 
valores y normas de conducta social de cada país 
o región donde la empresa tiene operaciones y que 
desarrolla políticas de responsabilidad específicas 
para cada sociedad local. esta opción se hace 
necesaria para tratar cuestiones o problemáticas 
muy específicas del sector y/o de la localidad en 
cuestión. en la planificación y ejecución de las ini-
ciativas locales de rse juega un importante papel 
la colaboración con stakeholders locales como 
onG, administraciones públicas u otras empresas. 

finalmente, para muchas de las cuestiones de 
rse, el enfoque que parece más adecuado es el 
de las empresas multinacionales que pretenden 
la integración de las perspectivas global y local o 
adoptar una perspectiva “glocal”. estas empre-
sas combinan la coordinación centralizada por la 
casa matriz de sus “fundamentos” de rse con la 
suficiente autonomía estratégica y organizativa de 
las filiales para adaptar los principios corporativos 
a las circunstancias locales. 
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stakeholders, la asunción de estas responsabilida-
des debería contribuir al éxito empresarial a largo 
plazo. e, inversamente, el descuido o abandono 
de estas responsabilidades, incluso cuando no 
hay una obligación legal, podría suponer un riesgo 
para la empresa.

en el caso de la empresa multinacional ello conlle-
va una gran complejidad, ya que esta se relaciona 
con distintos y numerosos grupos de interés 
de tipo local, nacional, regional y transnacional 
o global, con expectativas diferentes y a veces 
contrapuestas. en este contexto, algunas de las 
cuestiones clave de la gestión de la rse giran 
alrededor de cuatro grandes preguntas o cues-
tiones clave: a) ¿cómo gestionan las empresas 
multinacionales la rse en diferentes contextos?, 
b) ¿puede existir un modelo universal de rse 
aplicable a todos los países en los que la empre-
sa opera?, c) ¿cómo cambia la gestión de la rse 
a lo largo del proceso de internacionalización de 
la empresa? y, finalmente, d) ¿cómo se alinea la 
gestión de la rse con la estrategia y el modelo de 
negocio de la empresa?

en el ámbito de la definición de la rse en la em-
presa multinacional existen dos grandes tenden-
cias, aparentemente contrapuestas: por un lado, 
una tendencia fuerte hacia la estandarización glo-
bal y la homogeneización de la rse, mientras que, 
por el otro, se considera imperativa la adaptación 
de las políticas de rse a las realidades locales. 
es decir, por un lado las empresas multinaciona-
les necesitan establecer unas estrategias cohe-
rentes a nivel corporativo, pero simultáneamente 
reconocer que las diferencias institucionales y 
culturales a nivel local condicionan la manera de 
gestionar la rse.

en realidad, se trata del dilema central que tienen 
que resolver las empresas multinacionales para 
llevar a cabo la mayor parte de sus actividades: 
equilibrar la adaptación local con la integración 
global. ello da lugar a cuatro enfoques estratégi-
cos en función de dónde se toma la iniciativa en 
temas de rse (a nivel corporativo o local) y del 
alcance de su implementación (local o el conjunto 
de la corporación), enfoques que se describen a 
continuación.



un reto de esta perspectiva es que las oficinas 
centrales necesitan tomar en consideración las 
visiones culturales de los diferentes países en los 
que opera la empresa para diseñar el contenido 
de su estrategia de rse. una perspectiva “glocal” 
más avanzada sería la que no solamente “per-
mite” a las filiales adaptar principios generales, 
sino que también impulsa su participación en la 
elaboración de principios e iniciativas globales y 
fomenta el aprendizaje lateral entre ellas.

en una empresa suele predominar uno de los mo-
delos, pero también puede haber combinaciones 
según las distintas iniciativas de rse que se de-
sarrollen. en general, las empresas multinaciona-
les españolas estudiadas desarrollan en la actua-
lidad o bien estrategias “glocales” o estrategias 
multilocales de rse, pero todas están inmersas 
en un proceso de mejorar la coordinación de sus 
prácticas de rse a nivel internacional y reforzar 
su identidad global con respecto a la rse. la 
principal explicación de esta realidad, en opinión 
de los directivos consultados, es que la función de 
rse es relativamente reciente –en comparación 
con otras áreas funcionales de la empresa que ya 
se suelen gestionar de forma integrada– y que su 
complejidad exige un tratamiento más transversal.

directamente relacionada con el diseño de la 
estrategia de rse surge la pregunta de si esta 
crea valor. en relación con esta cuestión, últi-
mamente está ganando importancia el concepto 
de la competitividad responsable, que consiste 
precisamente en identificar aquellos factores clave 
para la competitividad de la empresa en los que 
las políticas de rse pueden tener una aportación 
significativa y única. el problema es que muchos 
de estos factores de competitividad e impacto son 
intangibles y, por tanto, difíciles de cuantificar, 
como por ejemplo la innovación, la atracción del 
talento o la buena gobernanza de la empresa, 
entre otros.

en el caso de las multinacionales españolas 
estudiadas, la contribución de las políticas de rse 
parece ser especialmente relevante en dos fac-
tores de competitividad: la reputación (el primer 
ámbito de la gestión en el que se aceptó que la 
rse tiene un impacto importante) y la gestión de 
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la cadena de suministro (especialmente relevante 
en las actividades upstream o aguas arriba que 
implican a proveedores en diferentes partes del 
mundo). asimismo, los directivos consultados 
proponen que en el futuro las estrategias de rse 
se centren en los ejes de competitividad e innova-
ción, gestionando las oportunidades que brinda la 
rse a través de la involucración de los diferentes 
stakeholders.

en síntesis, la tensión entre tratar la rse uni-
formemente a nivel global y tratarla de manera 
diferenciada país por país es una tensión inevi-
table, aunque no deben verse como dos polos 
necesariamente excluyentes. de hecho, el reto de 
las multinacionales españolas no es el de optar 
por una rse global versus una rse local (o al 
revés) sino, por el contrario, asumir claramente la 
necesidad de fomentar ambas de forma simultá-
nea y articularlas. es decir, existe la necesidad 
de desarrollar estrategias que fomenten visiones 
y objetivos coherentes a nivel corporativo y, al 
mismo tiempo, permitan el desarrollo de políticas 
locales centradas en la realidad de cada entorno.

en el capítulo 4, del que son coautores Josep 
maría oroval y ana varela, se presenta el análi-
sis de las prácticas existentes en un grupo de 
empresas españolas que han conseguido un alto 
grado de internacionalización de sus marcas, así 
como cuáles son los principales retos a los que 
se han enfrentado y los aprendizajes realizados en 
los respectivos procesos de internacionalización 
de sus marcas.

los dos primeros informes del oeme pusieron de 
relieve el destacado proceso de internacionaliza-
ción del tejido empresarial español ocurrido en las 
dos últimas décadas. pero si atendemos a los ran-
kings internacionales de marcas, se evidencia que 
todavía existe un gran déficit en la posición de las 
empresas y las marcas españolas: según inter-
brand, entre las 100 mejores marcas globales de 
acuerdo con su valor financiero solo aparecían dos 
marcas españolas en 2010 (Zara y santander). 
españa se enfrenta, pues, a un desfase entre el 
esfuerzo de sus empresas por internacionalizarse 
y la posición y el reconocimiento que ostentan sus 
marcas en el mundo.
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la competitividad global se centra hoy, sobre 
todo, en el campo de los intangibles y, dentro de 
ellos, la marca resulta un elemento determinante, 
puesto que cumple con todos los requisitos para 
constituirse en una auténtica ventaja competiti-
va sostenible en el tiempo para las compañías: 
puede ser única, diferenciadora, difícil de copiar, 
susceptible de múltiples usos y potencialmente 
relevante para los criterios de toma de decisiones 
de los diferentes grupos de interés (stakeholders); 
de ahí la importancia de estudiar el rol que puede 
jugar la marca en los procesos de internacionali-
zación.

a continuación se resumen los aprendizajes extraí-
dos de las experiencias de las empresas estudia-
das agrupados en los siete temas en los que se 
estructuró la investigación y que se refieren a los 
ámbitos de la función, estrategia y gestión de las 
marcas en un contexto de internacionalización o 
globalización de las mismas.

el primer tema analizado se refiere a la marca 
corporativa como expresión de la identidad de la 
empresa. la mayoría de las empresas analizadas 
han ido comprendiendo paulatinamente el papel 
de la marca corporativa como forma de comunicar 
la identidad de la empresa, su visión, misión, valo-
res, cultura, proyecto e historia. en alguna ocasión 
la identificación progresiva entre empresa y marca 
se ha producido por motivaciones internas, pero 
en la mayoría de casos se observa coincidencias 
entre el proceso de internacionalización y el inicio 
de los trabajos en profundidad sobre la marca 
corporativa. la complejidad de la estrategia y de la 
gestión de las marcas en el mercado global invita, 
en todo caso, a efectuar una reflexión profunda 
sobre el papel de la marca corporativa como 
garantía de los compromisos de la empresa con 
sus stakeholders y como soporte de las marcas 
de productos y servicios.

el segundo tema tratado es el de la construcción 
o no de una marca global. es un tema estratégi-
co en el proceso de internacionalización de las 
marcas. la marca global puede simplificar los 
procesos y disminuir los recursos necesarios para 
internacionalizarse. algunas de las empresas 
analizadas lo tienen como objetivo o incluso como 

una aspiración. pero el hecho es que existen 
pocas marcas verdaderamente globales o que 
puedan llegar a serlo. la mayoría de las empresas 
estudiadas tienen en cuenta las diferencias exis-
tentes entre los distintos mercados y se esfuer-
zan por buscar un equilibrio entre la tendencia a 
la marca global y la necesidad de adaptación a las 
condiciones locales.

la estrategia del portafolio de marcas y la arqui-
tectura de marcas es el tercer tema analizado. 
se trata, en definitiva, de considerar el papel de 
las marcas, en su conjunto, como un todo y de 
definir la posición relativa que se quiere asignar a 
cada una de las marcas, así como la función que 
se desea que juegue la marca corporativa. las 
empresas tienden a reducir el número de marcas 
con las que operan a nivel internacional y alguna 
de las empresas analizadas ha acabado optando 
por una marca única. cuando se constata que 
esta estrategia no resulta factible o conveniente, 
la marca corporativa acaba ejercitando una cierta 
función de endoso

el cuarto tema considerado, sin duda de índole 
estratégica, es la expresión externa de la iden-
tidad corporativa. dos cuestiones merecen ser 
particularmente tenidas en cuenta. en primer 
lugar, la importancia de los elementos que ayudan 
a identificar las marcas de una misma empresa 
(color, tipografía, símbolos o iconos) y suponen la 
plasmación visual de la estrategia de portafolio 
definida. en segundo lugar, la necesidad de exa-
minar la idoneidad de los elementos externos de 
la identidad corporativa para todos los mercados, 
independientemente de que se inicie la internacio-
nalización por alguno particular

las formas y los instrumentos de comunicación 
es el quinto tema tratado. algunas de las em-
presas analizadas, sin duda las de mayor tamaño 
y con mayores recursos, promocionan la interna-
cionalización de sus marcas en base a una activi-
dad de comunicación que requiere comprometer 
recursos importantes en forma de patrocinios, 
básicamente deportivos. otras empresas, funda-
mentalmente medianas, utilizan instrumentos me-
nos onerosos como pueden ser el propio diseño 
de productos o de puntos de venta, las relaciones 



públicas, las redes sociales o la construcción de 
un edificio emblemático. 

el sexto tema ha versado sobre la implicación 
de la alta dirección y las formas de organización 
de que se dotan las empresas para la gestión 
internacional de sus marcas. una conclusión que 
se puede extraer de los casos estudiados es el 
imprescindible compromiso de los máximos res-
ponsables de la empresa en la construcción y en 
la estrategia de la marca o de las marcas para el 
buen resultado del proceso. 

la colaboración entre empresas y el apoyo de la 
marca lugar de origen es el séptimo y último 
de los temas tratados. es el apartado menos 
concluyente, porque es el tema en el que las co-
sas están, en gran medida, todavía por hacer. las 
empresas privadas, en algunos casos, han sido 
muy activas en el ámbito de la colaboración. final-
mente, se puede decir que está todavía por definir 
la marca lugar de origen; es el mayor déficit. Y, sin 
embargo, es una necesidad, además urgente, la 
definición de un posicionamiento estratégico de la 
marca país ampliamente consensuada y capaz de 
potenciar el esfuerzo de las empresas de todos 
los sectores económicos en su proceso de inter-
nacionalización.

el capítulo 5, del que son autores Jaime bonache 
y Jordi trullén, aborda –más allá de la gestión 
de expatriados– diferentes cuestiones relaciona-
das con la gestión de recursos Humanos de las 
multinacionales españolas presentes en améri-
ca latina. es un hecho bien conocido la fuerte 
presencia de las empresas españolas en américa 
latina, siendo las mayores compañías en algunos 
sectores de actividad. sin embargo, son muy 
pocos los trabajos de investigación existentes so-
bre gestión internacional de los recursos humanos 
en multinacionales españolas y, excepto en conta-
das excepciones, estos han limitado su atención 
a la gestión de expatriados sin hacer mención 
específica al contexto latinoamericano. 

las entrevistas en profundidad realizadas a un 
grupo de directores de recursos Humanos (o equi-
valentes) de multinacionales españolas implanta-
das en la región ponen de relieve que la gestión 
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de expatriados no es el único tema importante al 
que prestan su atención y que también les preocu-
pan otra serie de temas, tales como las diferen-
cias culturales e institucionales y su influencia en 
la forma de dirigir a los empleados, los equipos 
virtuales y transnacionales, la gestión de recur-
sos Humanos en las fusiones y adquisiciones o 
los temas de género, gestión del conocimiento, 
diversidad y responsabilidad social.

un tema recurrente que ha surgido con notable 
frecuencia se refiere a la necesidad de integrar las 
políticas de recursos Humanos dentro de la red 
internacional de la empresa. desde la óptica em-
presarial, este tema reviste la mayor relevancia y 
a su vez plantea grandes retos. su tratamiento no 
se aborda, en cambio, en la literatura sobre direc-
ción de recursos Humanos, que tradicionalmente 
han insistido más en las necesidades de diferen-
ciación y adaptación local de las políticas que en 
las cuestiones relacionadas con la integración de 
las políticas y las prácticas de gestión.

los autores del capítulo abordan la cuestión de 
la integración global de las políticas de gestión 
del talento a partir de las siguientes preguntas: a) 
¿por qué las empresas multinacionales españo-
las se preocupan por la integración de políticas 
y prácticas de gestión del talento directivo?; b) 
¿qué ventajas ven en ello?; c) ¿qué mecanismos 
utilizan? y d) ¿a qué dificultades se enfrentan? 
asimismo, analizan cómo se plasma esa necesi-
dad de integración global en las prácticas locales 
de los sistemas de selección de directivos, los 
sistemas de formación, la evaluación del desem-
peño y la compensación de los mismos.

dado que las multinacionales españolas están 
avanzando progresivamente hacia un mayor apro-
vechamiento y desarrollo de ventajas competitivas 
basadas en su presencia internacional, no es de 
extrañar que la integración de sus políticas de 
recursos Humanos sea cada vez más necesaria, 
tal y como reconocen todos los entrevistados.

el punto de partida para conseguir dicha integra-
ción se encuentra en decidir cuáles han de ser 
las competencias y los comportamientos que se 
van a requerir al personal directivo; asimismo es 



conjunto de la multinacional. la tarea de premiar 
o estimular con incentivos, promociones u otro 
tipo de reconocimiento a aquellos que más valor 
aportan y penalizar o, alternativamente, contribuir 
a la mejora y desarrollo de aquellos que menos 
aportan resulta mucho más factible cuando se 
dispone de un sistema de evaluación global e in-
tegrado que permita clasificar y valorar al personal 
directivo en función de sus competencias y grado 
de consecución de objetivos.

un aspecto destacado en las entrevistas es 
que la implementación de políticas de recursos 
Humanos que sigan los principios marcados por la 
empresa matriz es más efectiva cuando se lleva 
a cabo localmente. de ahí que cada vez más sea 
importante la presencia en los equipos directivos 
de las filiales extranjeras de directivos locales que 
conozcan y hayan asimilado la cultura corporativa 
de la empresa, puesto que juegan un papel clave 
a la hora de traducir o trasladar los principios 
corporativos a políticas específicas y adaptadas al 
entorno local. 

finalmente, a medida que la internacionalización 
de las empresas españolas avanza y estas se 
convierten en organizaciones capaces de trabajar 
en red y de establecer relaciones de trabajo y 
colaboración entre filiales de diferentes países, 
buscando proactivamente la creación de ventajas 
competitivas derivadas de su presencia interna-
cional, debe hacerse un esfuerzo para identificar 
aquellas prácticas locales que sería bueno no solo 
retener sino también transferir a otras filiales, de 
forma que las prácticas estratégicas de gestión de 
los recursos Humanos a nivel global se alimenten 
de ideas y mejoras procedentes de las distintas 
filiales. si el esfuerzo de integración global va 
acompañado de un esfuerzo de adaptación e inno-
vación de las prácticas a nivel local se estará con-
tribuyendo a la posibilidad de aprendizaje global, 
que es una de las fuentes de ventaja competitiva 
más importantes de la empresa multinacional.

en resumen, el reto para la empresa multinacio-
nal española reside, pues, en preservar la varie-
dad y la adaptación local, alimentando al mismo 
tiempo la integración global y la transferencia de 
conocimiento.
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fundamental que el conjunto de políticas de recur-
sos Humanos promuevan e incentiven de forma 
consistente dichos comportamientos. las políti-
cas que se diseñen y los comportamientos que se 
incentiven serán más efectivos cuanto mayor sea 
su alineamiento con las prioridades estratégicas 
del negocio.

las multinacionales españolas de nuestro estu-
dio, en general, mantienen criterios homogéneos 
de selección de nuevos directivos, de acuerdo con 
sus prioridades estratégicas, y tratan de articular 
unos procesos de selección rigurosos y homogé-
neos que ayuden a captar talento bien alineado 
con los valores de la empresa. en definitiva, 
la multinacional española –como las de otras 
nacionalidades– lo que trata es de aumentar su 
ventaja competitiva y eso bien puede pasar por no 
contratar al “empleado típico” del entorno local, 
sino a personas con valores y expectativas bien 
alineados con los de la organización.

del presente estudio se desprende la relevancia 
de garantizar que estas políticas se implementen 
de forma integrada y consistente. la coherencia 
se aplica tanto a nivel del conjunto de prácticas 
de recursos Humanos (políticas de incentivos que 
son coherentes, por ejemplo, con las políticas de 
selección) como a nivel del conjunto de la empre-
sa (las políticas de incentivos son parecidas en 
todas las filiales).

al referirse a las políticas de formación, las em-
presas españolas suelen mencionar la existencia 
de programas estandarizados de desarrollo a nivel 
directivo y de empleados top talent. la formación 
también es importante, al igual que la selección, 
para poder limar asperezas relacionadas con dife-
rencias culturales en las formas de trabajar. una 
de las diferencias culturales más mencionadas en 
las entrevistas por los directivos españoles es la 
mayor distancia jerárquica existente en latinoamé-
rica, lo cual en algunos casos acaba afectando al 
grado de autonomía individual al que el directivo 
español está acostumbrado.

en los sistemas de compensación también 
aparece la necesidad de integración, muy parti-
cularmente a nivel de los cargos directivos del 
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