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0. RESUMEN

En el ambito internacional, las Ultimas publicaciones de la OCDE?! y la UNCTAD?,
sefialaban la evolucion positiva de los flujos mundiales de inversién exterior directa®
(IED) en los tres primeros trimestres de 2022, a pesar del contexto negativo dominado
por tensiones geopoliticas y los problemas econdmicos como la inflacion, las
condiciones financieras restrictivas y la crisis energética.

Los buenos resultados de la IED en el primer trimestre de 2022 consiguieron
amortiguar las malas cifras del segundo y tercer trimestre. De hecho, la IDE en los
nueve primeros meses de 2022 super6 en un 16% la de 2021 y sigue por encima del
nivel anterior a la pandemia.

El nimero de proyectos de nueva inversion, fusiones y adquisiciones y proyectos de
financiacion internacional ha retrocedido desde el primer trimestre de 2022. En los dos
altimos casos por la influencia de condiciones financieras mas restrictivas.

En el tercer trimestre, la inversion recibida en paises OCDE creci6 el 56% respecto al
segundo, y la emitida disminuyo un 31%, influida por el mal comportamiento de EEUU
y Paises Bajos. Respecto a los paises no OCDE, los flujos recibidos retrocedieron el
43% debido a las pésimas cifras de China y los emitidos, el 24%, en gran medida por
Brasil.

En cuanto a los datos estimados para 2022, destaca que:
- En EEUU se reduce el nUmero de fusiones y adquisiciones

- En Europa, cae el numero de anuncios de nueva inversion de las economias
grandes salvo Italia.

- India es la Unica excepcion positiva con el doble de anuncios de proyectos de
nueva inversion y de financiacion internacional

- En China hay un gran descenso del niumero de proyectos de nueva inversion,
aunque aumentan los proyectos de financiacion internacional.

- En Brasil, aumentan un tercio los proyectos de nueva inversion, aunque los
acuerdos de financiacion disminuyen.

En el &mbito nacional, la inversion bruta extranjera productiva recibida en el 2022 fue
de 34.178 millones de euros y superd en un 13,9% la de 2021. Es decir, se alcanzo el
segundo valor maximo de la serie histérica. Asimismo, hubo una mejoria respecto a
la creacion de empresas asociadas a la inversion extranjera, que fue de 3.303, un 25%
mas que en 2021.

!Foreign Direct Investment Statistics: Data, Analysis and Forecasts - OECD
2 Global Investment Trends Monitor, No. 44 | UNCTAD
3 Son la media de las entradas y salidas mundiales de inversion extranjera directa.



https://www.oecd.org/investment/statistics.htm
https://unctad.org/publication/global-investment-trends-monitor-no-44
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Por paises emisores, vuelve a destacar EE.UU. con 9.453 M€, que concentrd cerca
de un 30% del total. Por sectores receptores, casi el 10% de las operaciones
involucraron al sector energético, con 3.360 M€.

Por su parte, la inversion productiva espafiola en el extranjero se recuperé en 2022,
alcanzando 29.229 M€ y creciendo un 7,6% respecto al afio anterior. En relacién con
las cifras de los ultimos cinco afios, supone casi el 79% del valor maximo alcanzado
en 2018.

En lo que respecta a la inversion neta espafiola, se constata una mejoria de los flujos
respecto a 2021, lo que indica un importante descenso del volumen de desinversiones
espafiolas en el exterior (-46%).

De hecho, la desinversion en 2022 se situ6é un 24% por debajo de la media del dltimo
quinguenio. Se trata del tercer valor mas bajo desde 2011, que fue el primer afio del
que se tienen datos de liquidaciones y se produce después de que en 2021 se
registrara la cifra de desinversiones mas elevada hasta la fecha.

La inversion espafiola en el exterior se dirigié principalmente a Reino Unido, que
recibi6 alrededor del 30% del total. Por sectores, casi un 25% se destiné a la
fabricacién de otros productos minerales no metalicos, con 7.072 M€

INVERSION BRUTA - 2022
OPERACIONES NO ETVE
INVERSION EXTRANJERA EN INVERSION ESPANOLA EN EL

ESPANA EXTERIOR
Importe total: 34.178 M€ Importe total: 29.229 M€
+13,9% Variacion interanual * +7,6% Variacion interanual
Tipo de Operacion
Greenfield+Brownfield: 4.928 M€ Greenfield+Brownfield: 23.451 M€
(14,4%) (80,2%)
Otras Ampliaciones: 16.823 M€ Otras Ampliaciones: 1.345 M€ (4,6%)
(49,2%) M&A: 4.433 M€ (15,2%)

M&A: 12.428 M€ (36,4%)

Distribucion Geografica

Estados Unidos: 9.453 M€ (27,7%) Reino Unido: 8.270 M€ (28,3%)
Reino Unido: 6.097 M€ (17,8%) Luxemburgo: 6.109 M€ (20,9%)
Alemania: : 4.790 M€ (14%) Paises Bajos: 4.230 M€ (14,5%)

Distribucion Sectorial
Suministro de energia eléctrica, gas, | Fabricacion de otros productos
vapor y aire acondicionado: 3.360 M€ | minerales no metélicos: 7.072 M€

(9,8%) (24,2%)
Fabricacion de material y equipo | Servicios financieros, excepto seguros y
eléctrico: 3.225 M€ (9,4%) fondos de pensiones: 5.331 M€ (18,2%)

Telecomunicaciones: 2.713 M€ (7,9%) | Extraccion de crudo de petréleo y gas
natural: 4.160 M€ (14,2%)

Respecto a las previsiones para 2023, la UNCTAD muestra escaso optimismo. El
actual contexto mundial con condiciones financieras restrictivas, sobre todo en paises
en desarrollo, algunos paises con crecimiento labil o negativo y la incertidumbre de
los inversores frente a una crisis multidimensional hace presagiar un descenso en lo
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que respecta a nuevos proyectos. No obstante, el comportamiento de las
multinacionales y de algunos paises emergentes o los proyectos de inversion en los
sectores de industria extractiva y petroquimica pueden ejercer el efecto contrario.
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1. INVERSIONES EXTRANJERAS EN ESPANA.
A. INVERSIONES.
A.l. Evolucion general.
A.l.a. Inversion total en participaciones en capital.

Los datos de inversiéon extranjera productiva* en Espafia en 2022 mejoraron los de
2021, en casi un 14% en términos brutos y casi un 10% en términos netos respecto al
mismo periodo de 2021. Los flujos de inversién directa® no ETVE recibidos en Espafia
del exterior alcanzaron el segundo mayor importe de la serie histérica, detras del
extraordinario dato de 2018. Es un importe ligeramente por debajo de la media del
quinquenio.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
Importe % Variacion 22/21 Importe % Var 22 / Media
Inv. Bruta| Inv. Neta
Inv. Bruta | Inv. Neta |Inv. Bruta | Inv. Neta |Inv. Bruta | Inv. Neta |Inv. Bruta | Inv. Neta

INVERSION TOTAL en participaciones en
el capital 36.543 25.073 32.365 23.861 12,9 51 38.207 27.488 -4.4 -8,8
INVERSION NO ETVE' 34.178 23.892 29.999 21.765 13,9 9,8 34.319 25.109 -0,4 -4,8

-En sociedades no cotizadas 29.795 19.786 25.425 18.689 17,2 59 26.578 17.861 12,1 10,8

-En sociedades cotizadas 4.383 4.106 4.574 3.076 -4,2 33,5 7.741 7.248 -43,4 -43,4
INVERSION ETVE 2.365 1.181 2.366 2.096 0,0 -43,7 3.888 2.380 -39,2 -50,4

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA EN ESPANA

70.000

50.000

\ _——

30.000 \ -

20.000

10.000

2018 2019 2020 2021 2022

INVERSION BRUTA TOTAL === |NVERSION NETA TOTAL === NVERSION BRUTA SIN ETVE INVERSION NETA SIN ETVE

Los inversores extranjeros mostraron preferencia por la inversion en sociedades no
cotizadas que alcanzo el 87,17% del total. Esto se tradujo, entre otros factores, en un
mayor dinamismo en la creacion de empresas que se incrementaron hasta las 3.303,
un 25% mas que el afio anterior. En términos netos, la inversion en sociedades no

4 La denominada inversién productiva no tiene en cuenta la inversion realizada en ETVE (Entidades
de Tenencia de Valores Extranjeros) que fundamentalmente se efectia por parte de “holdings”
internacionales por razones fiscales. Este boletin se centra en ella por ser informacién de mayor
relevancia.

5 Los datos de la UNCTAD y Banco de Espaiia no son comparables con los del Registro de Inversiones
por cuestiones metodolédgicas. Para mas informacion, se puede acudir a la Nota Metodolégica al final
del Boletin.
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cotizadas creciéo mas del 17% respecto a 2021, a pesar del comportamiento de las
liquidaciones, y mas del 12% en comparacion con la media del tltimo quinquenio.

En contraste, la inversion en sociedades cotizadas disminuy6 en términos brutos, un
4,2% respecto a 2021 y un 43,4% respecto a la media de los ultimos 5 afios. Solo
crecié en términos netos frente a 2021.

A.l.b. Inversion extranjera bruta sin operaciones ETVE. Tipo de operacion.

Por tipo de operacion, se confirma la tendencia a recurrir a las inversiones por nueva
aportacion, que fueron el 63,6% del total, mientras que las Adquisiciones solo
supusieron el 36,4%. Concretamente, las operaciones mas utilizadas fueron las
ampliaciones de capital para reducir deuda o las operaciones de recapitalizacion de
deuda con el objetivo de sanear balances de las empresas participadas.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
% Variacion % Variacion
0, 0, 0,
Inv. Bruta %/ total | Inv.Bruta | %/ total 2921 Inv. Bruta | %/ total 29/Media
Nueva Aportacion 21.750 63,6 14.631 48,8 48,7 18.733 54,6 16,1
Greenfield/Brownfield 4.928 14,4 6.322 211 -22,1 6.440 18,8 -23,5
Otras ampliaciones 16.823 49,2 8.309 27,7 102,5 12.293 35,8 36,9
Adquisiciones 12.428 36,4 15.368 51,2 -19,1 15.586 45,4 -20,3
TOTAL 34.178 100,0 29.999 100,0 13,9 34.319 100,0 -0,4
Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
2022 2021
14,4%
/21,1%

51,2%
36,4%

Greenfield/Brownfield

m Otras ampliaciones

Adquisiciones

A.2. Distribucion geografica de las inversiones extranjeras.

Una informacion sobre la inversidon directa extranjera que, esta cobrando cada vez
mas relevancia a nivel internacional es la de la distincion por el pais de origen
inmediato o pais de “transito” a través del cual se transfieren inversiones a Espafa, y
el pais de origen ultimo o el pais del que procede la inversion en dltimo término, es
decir, aquél en el que reside el inversor titular dltimo de la inversion. El Registro de
Inversiones Exteriores puede obtener informacion respecto al inversor ultimo y, dada
su relevancia, el analisis que sigue se centrara en él.

A.2.a. Inversion Extranjera bruta sin operaciones ETVE. Pais de origen ultimo.

Respecto a los paises de origen ultimo, suele ser frecuente que la inversion se
concentre en pocos paises. En particular, tres paises absorbieron mas de la mitad del
total de los flujos de inversion recibidos por Espafa: Estados Unidos, Reino Unido y
Alemania.
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En primer lugar, Estados Unidos emiti6 el 27,7% del flujo de inversién directa a nuestro
pais, esto es, 9.453 M€. Cuatro operaciones explican casi el 50% del total invertido.

En segundo lugar, Reino Unido emitié casi 6.100 M€, el 17,8% del total invertido en
Espafia en 2022. El 50% de esa inversion se debe solo a tres operaciones. El tercer
pais inversor fue Alemania, con 4.790 M€, (el 14% del total) de los que practicamente
el 80% fueron consecuencia de dos operaciones, la principal en la industria
manufacturera.

Le siguen las inversiones con origen en Francia, Australia y Paises Bajos que
supusieron el 17% del total. Por detras, se situaron Italia y Espafia® que representaron
aproximadamente un 5,4% del total de los flujos de inversién. Con menos del 2,2%
del total, estdn Canada y Austria. Austria mejora su posicidbn como inversor en Espafia,
si bien en términos cuantitativos la inversion es limitada.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 1 2018-2022
PAIS Inv. Bruta| %/ total |Inv.Bruta| %/ total % V;ZI'/ISEIOH Inv. Bruta| %l total %2\2/7’{/:23:?
ESTADOS UNIDOS 9.453 27,7 4.228 14,1 123,6 6.794| 198 39,1
REINO UNIDO 6.097 17,8 3.319 11,1 83,7 4.256| 124 43,3
ALEMANIA 4.790 14,0 1.515 51 216,1 2.242 6,5 113,6
FRANCIA 3.410 10,0 8.098 27,0 -57,9 4081 119 -16,4
AUSTRALIA 1.353 4,0 2.484 8,3 -45,5 1.276 3,7 6,0
PAISES BAJOS 1.012 3,0 695 23 455 930 27 8,8
ITALIA 991 29 795 2,7 24,6 1.094 3,2 94
ESPANA 889 2,6 539 18 64,9 3.613| 105 -75,4
CANADA 746 2,2 147 0,5 406,1 700 20 6,6
AUSTRIA 688 2,0 69 0,2 901,0 167 0,5 310,6

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

Del grafico destaca el considerable crecimiento de la inversion de EEUU, RU y
Alemania durante 2022 y la caida de la inversion francesa (-57,9%) en este mismo
periodo.
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6 Se trata de la “inversion de ida y vuelta”, inversion procedente de Espafia que se canaliza a través de otro pais
para volver a Espafia.
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A.2.b. Inversion Extranjera bruta sin operaciones ETVE. Pais de origen ultimo.
Agrupaciones Economicas.

Por agrupaciones econdémicas, la OCDE continla como principal origen ultimo, con
casi un 94% del total de la inversion bruta. Crecié un 18,9% respecto a 2021, aunque
solo el 4,5% respecto a la media del Ultimo quinquenio.

Por otra parte, la inversion procedente de los socios comunitarios de la UE-27
retrocedi6 el 8,7% respecto al afio anterior.

En cuanto a la inversion procedente de los paises de la Asociacién Econémica Integral
Regional’ (RCEP), tan solo alcanz6 el 5,6% del total y en términos absolutos
disminuy6 tanto en relacion a 2021 como a la media del dltimo quinquenio.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
AGRUPACIONES ECONOMICAS Inv. Bruta| %/ total |Inv.Bruta| %l total % Variacion Inv. Bruta| %/ total % Varlam.on
22/21 22/Media

O.C.D.E. 32.089 93,9 26.995 90,0 18,9 30.710 89,5 4,5
UE27 13.178 38,6 14.427 48,1 -8,7 14.249 415 -7,5
ZONA EURO 12.756 37,3 12.720 42,4 0,3 13.343 38,9 -4,4
RCEP 1.920 5,6 4.641 155 -58,6 3.787 11,0 -49,3
PARAISOS FISCALES 78 0,2 130 0,4 -40,2 80 0,2 -2,4

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

A.2.c. Inversion Extranjera bruta sin operaciones ETVE. Pais de origen ultimo. Areas
Geogréficas.

Por areas geograficas, Europa sigue siendo la principal emisora, con 20.035 M€, un
58,6 % del total. A pesar de haber crecido un 5,5% respecto a 2021, su participacion
en el total disminuy6 hasta un 58,3%, en linea con el porcentaje promedio de los
ultimos cinco afos.

En segundo lugar, cabe destacar el Resto de América (los paises de América
excluidos los paises latinoamericanos) con una inversion que aumentd de forma
extraordinaria hasta 10.226 millones, debido a EEUU., y supero6 las cifras de 2021 y
la media de los ultimos 5 afios. Por el contrario, Asia y Oceania, perdieron dinamismo
en relacion a su comportamiento de 2021 y de los dltimos cinco afios. En particular, el
mayor retroceso entre esos paises se produjo en los dos cuya inversion (Japon y
Australia) habia tenido un notable auge en 2021. Solo Filipinas e India crecieron, pero
hasta niveles absolutos reducidos.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
AREAS GEOGRAFICAS o o % Variacion o % Variacién
Inv. Bruta| %/ total |Inv. Bruta| %/ total 22121 Inv. Bruta| %/ total 22/Media
EUROPA 20.035 586 18.954 633 55 20.059 584 -01
RESTO DE AMERICA 10.226 299 4.427 14.8 131.0 7.532 219 358
ASIA Y OCEANIA 3.003 8,8 4891 16,3 -38.6 5.081 14,8 -409
LATINOAMERICA 562 16 1.495 50 -62.4 1.395 41 -59.7
AFRICA 352 1,0 199 07 76.6 249 07 M3

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

7 RCEP: Australia, China, Corea del Sur, Japén, Nueva Zelanda, Filipinas, Indonesia, Malasia, Singapur,
Tailandia, Vietnam, Myanmar, Brunéi, Camboya y Laos,
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A.3. Distribuciéon sectorial.

En el siguiente cuadro se especifican los sectores y subsectores, de acuerdo con la
Clasificacion Nacional de Actividades Econdomicas (CNAE) de las empresas
espafiolas a los que se dirige la inversion extranjera sin operaciones ETVE
prioritariamente.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-22
CNAE  SECTORDEDESTINO e %
(Clasificacion Nacional de Actividades Econémicas) 9% Variacion
Inv. Bruta | %/ total | Inv.Bruta | % total Variacién | Inv. Bruta | %/ total .
20121 22/Media
01AL 03 [Agricultura, ganaderia, silviculturay pesca 69 0,2|295 1,0 -76,7 209 0,6 -67,1
0s5AL09 |Industrias extractivas 870 2,5[10 0,0 N.C. 191 0.6 354,6
10AL 33 |Industria manufacturera 10.111 29,6/4.104 13,7 146,4 6.210 18,1 62,8
Fabricacién de motores, generadores y transformadores eléctricos 3.141 9.2 0 0,0 N.C. 836 24 275,8
Fabricacién de maquinaria de elevacion y manipulacion 1.733 51 30 01| 5.7533 353 10 3914
Construcci6n aeronautica y espacial y su maguinaria 1.116 3.3 16 01| 6.8784 340 1,0 2284
35 Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado 3.360 9,8/6.478 21,6) -481 [3.219 9.4 44
Produccion de energia eléctrica de otros tipos 1.971 5,8 2.905 9,7 -32,1 1.270 3,7 55,3
Produccién de energia eléctrica de origen edlico 872 2,6 893 3,0 -2,3 505 15 72,6
Comercio de gas por tuberia 352 10 2.469 8,2 -85,7 564 16 -37,6
36 AL 39 [Suministro agua, acti. saneamiento, gestién residuos, descontaminacion 92 0,3|259 0,9] -64,3 235 0,7 -60,6
41AL 43 |Construccion 846 2,5(6.238 20,8 -86,4 3.600 10,5 -76,5
45AL 47_|Comercio mayor y menor; reparacion vehiculos motor y motocicletas 2.070 6,1{2.190 7.3 -5,4 2.386 7,0 -13,2
Comercio por mayor madera,materiales construccion, aparatos sanitarios 506 15 17 0,1 2917,7 147 0,4 2455
Comercio al por mayor de repuestos y accesorios de vehiculos de motor 259 0.8 32 0,1 705,1 65 0,2 300,5
Comercio al por mayor de productos farmacéuticos 161 0,5 61 0,2 165,4 166 0,5 -3,2
49AL53 |Transporte y almacenamiento 1.468 4,3|785 2,6 87,0 3.933 11,5 -62,7
Transporte de mercancias por carretera 554 16 35 01| 1.4699 132 04 319,1
Otras actividades anexas al transporte 290 0,8 94 0,3 209,7 128 0,4 125,6
Actividades anexas al transporte terrestre 225 0,7 30 01| 6430 2.996 8,7 -925
s5AL56 |Hosteleria 1.007 2,9[1.220 4,1 -17,5 935 2,7 7.7
sgAL 63 |Informacion y comunicaciones 5.297 15,5|3.447 11,5 53,7 4.111 12,0 28,9
Otras actividades de telecomunicaciones 1.692 4.9 1343 45 26,0 1.119 33 512
Telecomunicaciones por cable 1.022 3,0 8 0,0 N.C. 418 12 1441
Otros servicios relac.con tecnologias de la informacién e informatica 951 2,8 1317 4.4 -27,8 702 2,0 354
e4AL 66 |Actividades financieras y de seguros 1.316 3,9]1.054 3,5 24,9 3.476 10,1 -62,1
Seguros de vida 532 1,6 4 0,0 N.C. 719 2,1 -26,1
Otra intermediacién monetaria 273 0.8 92 03 198,1 625 18 -56,3
68 Actividades inmobiliarias 2.216 6,5(1.297 4.3 708 2.366 6,9 -6,3
Alquiler de bienes inmobiliarios por cuenta propia 1.439 4,2 787 2,6 82,9 1.609 4,7 -10,5
Compraventa de bienes inmobiliarios por cuenta propia 400 12 281 0,9 42,3 496 14 -19,3
Gestion y administracion de la propiedad inmobiliaria 310 0,9 215 0,7 44,4 237 0,7 31,1
69AL 75 |Actividades profesionales, cientificas y técnicas 1.696 5,0/985 3,3 72,2 1.297 3,8 30,7
77AL 82 |Actividades administrativas y servicios auxliares 988 2,9(265 09 2720 |663 19 49,0
84 Administracion Publica y defensa; Seguridad Social obligatoria 5 0,0] 0,0] N.C. 1 0,0! 398,9
85 Educacion 174 0,5|308 1,0 -43,4 275 0,8] -36,5
86 AL 88 |Actividades sanitarias y de servicios sociales 339 1,0(629 2,1 -46,1 425 1,2 -20,2
90AL 93 |Actividades artisticas, recreativas y de entrenimiento 2.251 6,6/397 1,3 467,4 743 2,2 202,8
9aAL96 [Otros servicios 2 0,0/39 0,1] -94,7 43 0,1] -95,2
97AL 98 |Act. hogar empleadores pers. domest. o produc. bienes-serv. uso propio 0,0[0 0,0] N.C. 0 0,0] -100,0
99 Actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales 0,0 0,0] N.C. 0 0,0] N.C.
TOTAL 34.178 100,0{29.999 1000f 139 |34.319 100,0 -0,4

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
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Un 57,6% de la inversion se dirigio al sector servicios, casi un 39,7% al sector de la
industria, el 2,5% a la construccion y tan solo un 0,2% se canalizé hacia el sector
primario.

La mejoria en la Industria se produjo en la Industria Manufacturera, destacandose el
subsector de Fabricacion de motores, generadores y transformadores eléctricos. En
el sector Servicios primaron por su volumen las inversiones en el sector de Informacion
y Comunicaciones y el de Actividades artisticas, recreativas y de entretenimiento, que
supusieron el 15,5% y el 6,6% del total, respectivamente. Por otra parte, atendiendo
a su tasa de crecimiento, hay que subrayar la inversion en el sector de las Actividades
artisticas, recreativas y de entrenamiento, y en el de Actividades sanitarias y servicios
sociales, aunque este Ultimo cuenta con menor importancia cuantitativa.

Dentro de los sectores a dos digitos mas importantes de la CNAE, destacaron los
subsectores a cuatro digitos que aparecen en el grafico siguiente:
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A.4. Distribucion por Comunidades Auténomas.

Una informacion especifica y con alto valor cualitativo es la de la distribucion de la
inversion extranjera entre las distintas Comunidades Auténomas (CC.AA.) en funcion
de donde vincula la inversion el declarante de los flujos emitidos. Habitualmente, se
trata de aquella CC.AA. donde se encuentra la sede social de la empresa espafiola
destino de la inversion, independientemente del destino real de la inversion. Y esto
provoca el denominado “efecto sede”, esto es, un elevado grado de concentracion de
la inversion en la ubicacién de la sede social de las empresas receptoras.

Hay que tener en cuenta que en el caso de empresas extranjeras que destinan fondos
a una empresa espafnola que cuenta con inversiones en diferentes lugares de Espana,
es el propio inversor quien, en el momento de cumplimentar las declaraciones de flujos
de inversién extranjeros, decide atribuirlas, o no, al epigrafe comun “en todo el
territorio nacional”, sin concretar una CC.AA.

El cuadro muestra la inversién por CCAA en 2022; la Comunidad de Madrid ocupa la
primera posicion con 17.226€, mas del 50% del total, a pesar de que disminuy6 casi
un 22% respecto a 2021 y se situa por debajo de la media del periodo 2018-2022.

En segundo lugar, destaca el Pais Vasco como segunda CC.AA. receptora de
inversion, con el 16,1% del total. Aunque muy alejado de la primera posicion, mejord
notablemente, gracias al comportamiento de los grupos inversores radicados alli. Le
siguen Catalufia, la Comunidad Valenciana y Andalucia, con un 11,4 %, 6% y 3,7%
respectivamente de la inversion recibida.

Comunidad Autonoma de destino excluidas ETVE

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
COMUNIDAD AUTOROMA Inv. Bruta | %f/total | Inv.Bruta [ %/ total % V;Zr;gclzlon Inv. Bruta| %l total %2\2/7'\;':;2“

COMUNIDAD DE MADRID 17.226] 504 21961| 7372 -21,6 24.312 70,8 -29,1
PAIS VASCO 5516| 16,1 1.540 51 258,2 1.937 5.6 1847
CATALUNA 3883 114 3.091] 103 25,6 3.673 10,7 57

COMUNIDAD VALENCIANA 2.036 6,0 867 29 1348 1.000 29 103,6
ANDALUCIA 1.265 3,7 971 3.2 30,3 863 2,5 46,5
NAVARRA 790 23 118 04 569,4 270 0.8 1924
CASTILLA-LA MANCHA 567 17 187 0,6 202,5 229 0,7 147,0
REGION DE MURCIA 546 1,6 97 03 464,9 179 05 205,5
ARAGON 484 1.4 201 0,7 140,7 230 0,7 1108
CASTILLA Y LEON 471 14 136 05 245,6 516 15 -8,6

ISLAS BALEARES 455 13 248 0.8 83,9 249 0,7 82,9

PRINCIPADO DE ASTURIAS 298 0.9 45 0,2 555,8 106 03 180,3
ISLAS CANARIAS 269 0.8 87 0,3 207,9 171 05 57,6

LARIOJA 178 05 70 0,2 153,6 94 03 90,0
GALICIA 172 05 223 0,7 -22,9 255 0,7 -32,5
CANTABRIA 10 0,0 25 0,1 -60,3 45 0,1 -78,3
EXTREMADURA 9 0,0 16 0,1 41,1 59 0,2 -84,1
TODO EL TERRITORIO NACIONAL 2 0,0 115 04 -98.4 130 04 -98,6
CEUTAY MELILLA 0 0,0 1 0,0 -39,3 1 0,0 -62,7
TOTAL 34.178| 100,0 29.999| 100,0 139 34319 100,0 -0,4

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
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B. DESINVERSIONES.

B.1. Evolucion general de la desinversion total.

2021

2022

B.1.a. Desinversion extranjera total.

El Registro de Inversiones realiza un seguimiento de la evolucion de las
desinversiones o liquidaciones de inversion en actividades productivas (o no ETVE)

14

RESTO
ANDALUCIA
COMUNIDAD VALENCIANA
CATALURNA

H PAIS VASCO

B COMUNIDAD DE MADRID

del resto. En 2022, las desinversiones no ETVE aumentaron un 24,9%.

comparacion con la media del ultimo quinquenio, el crecimiento fue mas atemperado,
en torno al 11,7%.

A su vez, la desinversion entre las sociedades cotizadas respecto al afio precedente,
descendi6 abruptamente (-81,5%). Por el contrario, la desinversion en sociedades no
cotizadas, que es la mas voluminosa, creciéo un 48,6% en relacién a 2021 pero el

14,8% respecto a los cinco afios previos.
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(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-22
Desinversién Desinversion 0 VETEGHe Desinversién HOEY 22
22/21 Media

DESINVERSION TOTAL en
participaciones en el capital 11.470 8.504 349 10.719 7.0
DESINVERSION DESCONTADAS ETVE (10.286 8.233 249 9.211 11,7

-En sociedades no cotizadas 10.009 6.736 48,6 8.717|14,8

-En sociedades cotizadas 278 1.498 -81,5 493(-43,7
DESINVERSION EN ETVE 1.184 270 337,9 1.508 -21,5

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

B.1.b. Desinversion extranjera sin operaciones ETVE. Tipo de operacion

Analizando por su naturaleza las desinversiones extranjeras excluidas las operaciones
ETVE, se observa que la principal estrategia de desinversion fue la de la venta a
residentes en Espafia que engloba el 90,5% del total. Por el contrario, las liquidaciones
se redujeron un 37,9%, sobre todo en su componente de liquidaciones totales (-
42,5%)

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-22
. L. . L, %Variacion . L, % Variacion
0, 0, 0,
Desinversion %/ total Desinversién %I/ total 29/21 Desinversiéon | %/ total 2o/Media
Liquidaciones 980 9,5 1580 19,2 -37,9 2651 28,8 -63,0
- Liquidacion total 501 4,9 871 10,6 -42,5 819 8,9 -38,9
- Liquidacion parcial 480 4,7 709 8,6 -32,4 1.832 19,9 -73,8
Ventas 9.306 90,5 6.654 80,8 39,9 6.560 71,2 41,9
TOTAL 10.286 100,0 8.233 100,0 24,9 9.211 100,0 11,7

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
B.2. Distribucién geografica.
B.2.a.1. Desinversion Extranjera bruta sin operaciones ETVE. Pais de origen ultimo.

En la tabla siguiente, aparece el origen ultimo de las desinversiones, excluidas las
operaciones ETVE. Es decir, el pais o paises donde esta la sede de los titulares no
residentes que son los propietarios ultimos de la sociedad que esta desinvirtiendo en
Espafa, independientemente de los paises de transito.
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(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-22
PAS Desinversion | %/ total | Desinversion | %/ total Yovariacion Desinversion | %/ total % Variacion
22/21 22/Media

REINO UNIDO 2913 283 1.198| 145 N.C. 1.869 20,3 55,8

ESTADOS UNIDOS 1.438| 14,0 2197 26,7 -34,5 1.621 17,6 -11,3
ESPANA 1431 139 858 104 66,8 719 7,8 99,2

CANADA 1.137| 11,0 76 0,9 N.C. 279 3,0 307,1
SINGAPUR 772 75 1 0,0 52.429,3 183 2,0 322,9
QATAR 500 4,9 0 0,0 N.C. 103 11 385,5
FRANCIA 429 4,2 280 34 53,3 515 5,6 -16,7
SUIZA 274 2,7 324 3,9 -15,5 168 1,8 62,8

ALEMANIA 253 25 754 9,2 -66,5 487 53 -48,1
PAISES BAJOS 179 17 133 1,6 34,6 364 4,0 -50,8
MEXICO 159 15 126 15 25,9 816 8,9 -80,5
CHINA 147 14 3 0,0 N.C. 45 0,5 2247
ITALIA 123 12 535 6,5 -77,0 174 19 -29,3
BELGICA 104 1,0 252 31 -58,6 124 1,3 -15,7
ISLAS VIRGENES BRITANICAS 102 1,0 5 0,1 2.046,4 24 0,3 330,7
MONACO 35 0,3 0 0,0 N.C. 8 0,1 364,3
IRLANDA 35 0,3 6 0,1 509,8 18 0,2 96,9

ANDORRA 28 0,3 27 0,3 4,9 25 0,3 10,7

LUXEMBURGO 26 0,2 86 1,0 -70,1 541 59 -95,3
PORTUGAL 25 0,2 195 24 -87,2 196 2,1 -87,2
RESTO 176 1,7 1.178| 143 -85,1 932 10,1 -81,1
TOTAL 10.286| 100,0 8.233| 100,0 24,9 9.211| 100,0 11,7

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

Del cuadro se deduce que en 2022 Reino Unido fue el pais ultimo que llevo a cabo
mayores desinversiones en Espafia, 2.913 M€, un 55% que la media del periodo 2018-
22. En segundo puesto, figura Estados Unidos que representdé un 14% del total
desinvertido, pero que desinvirtié por cifras inferiores a las de 2021 y el quinquenio
anterior. Tras él, pero con cifra similar aparece Espafia® con el 13,9% y en cuarto lugar
Canada, que supone el 11% del total.

B.2.a.2. Desinversion Extranjera bruta sin operaciones ETVE. Pais de origen Ultimo.
Areas Geograficas.

Las liquidaciones de inversion exterior en 2022 por areas geograficas se concentraron
en Europa, donde se produjeron casi el 58% del total, un 13,5% mas que el afio
anterior, seguidas del Resto de América desde donde se desinvirtio por valor de 2.688
ME.

{Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-22
AREAS GEOGRAFICAS . L. o . " o % Variacién . i o % Variacion
Desinversién %I total | Desinversion | %/ total 29121 Desinversion | %/ total 22/Media

EUROPA 5915 575 5209 633 136 5.522 60,0 71

RESTO DE AMERICA 2 688 261 2292 278 173 1940 211 385
ASIAY OCEANIA 1.480 14,4 549 6,7 1694 862 94 718
LATINCAMERICA 203 2,0 174 2.1 16.4 883 9.6 -77.0
AFRICA 1 0,0 2 0,0 67,5 1 0,0 -46.0

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

B.3. Distribucion sectorial sin operaciones ETVE.

8 Espafia aparece como pais de origen Ultimo en esta tabla en los casos de operaciones de inversion “de ida y vuelta” o “round
tripping”, es decir, capital que sale de Espafia hacia destinos de transito para volver a entrar en Espafia.
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Por sectores de la CNAE, destaca la Industria manufacturera que represento el 37,9%,
y recibi6 mas del 66% de la inversion recibida en 2022. Junto con el sector del
Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado, con liquidaciones
valoradas en 1.250M€, protagonizaron el 50% del total de las desinversiones de 2022.

También es destacable el volumen de desinversion en el sector de Actividades
inmobiliarias, 7,8% del total, aunque es inferior al alcanzado en 2021.

Sector destino de la desinversion sin operaciones ETVE

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-22
CNAE (& 0 NS&EC'CO.I;‘O;:EE wividad 6 % Variacion % Variacion
Desinversién| %/ total Desinversion %/ total 20121 Desinversion | %/ total 22/Media
o1AL03 |Agricultura, ganaderia, silviculturay pesca 43 0,4/11 0,1 N.C. 42 0,5 1,7
05AL09 [Industrias extractivas 794 7,710 0,0 N.C. 181 2,0 339,7
10AL33 |industria manufacturera 3.901 37,9]2.350 285 66,0 2616 284 49,1
Construccién aeronautica y espacial y su maquinaria 1.592 155 0,0 N.C. 318 35 400,0
Fabricacion de azulejos y baldosas de cerdmica 705 6,9 0,0 N.C. 153 1,7 362,5
Fab. ladrillos, tejas y productos tierras cocidas para construccion 486 4.7 1 0,0 64.728,0 97 11 399,2
35 |Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado 1.250 12,1|749 9.1 66,9 1.169 12,7 6,9
Produccién de energia eléctrica de otros tipos 1.190 11,6 189 23 529,2 840 9,1 41,6
36AL39 |Suministro agua, acti. saneamiento, gestion residuos, descontaminacion 0 0,0/48 0,6 -100,0 12 0,1 -99,9
41AL43 |Construccion 349 3,4/521 6,3 -33,1 452 4,9 22,9
45AL47 |Comercio mayor y menor; reparacién vehiculos motor y motocicletas 784 7,6/895 10,9 -12,4 796 8,6 -1,4
Otro comercio al por menor en establecimientos no especializados 500 4,9 0,0 N.C. 100 1,1 399,0
Comercio al por mayor de productos farmacéuticos 80 0.8 275 33 -70,9 210 23 -61,8
49ALS3 | Transporte y almacenamiento 240 2,3|83 1,0 187,9 276 3,0 -13,3
S5ALS6 |Hosteleria 187 1,8|780 9.5 -76,0 285 31 -34,4
S8ALG3 [|nformacidn y comunicaciones 566 5,5(1.002 12,2] -435 1.203 13,11 -52,9
64AL86 |Actividades financieras y de seguros 203 2,0/1202 2,4 0,7 658 71 -69,1
% |Actividades inmobiliarias 800 7,8]1.131 13,7 -29.3 856 9.3 -6,6
Alquiler de bienes inmobiliarios por cuenta propia 593 58 722 8,8 -17,8 493 54 20,2
Gestién y administracion de la propiedad inmobiliaria 91 0.9 348 4.2 73,7 145 16 -36,8
69AL75 |Actividades profesionales, cientificas y técnicas 121 1,2|142 1,7, 15,1 288 31 -58,1
7TAL82 | Actividades administrativas y servicios auxliares 232 2,3/80 1,0 190,1 111 12 108,8

84 Administracién Publicay defensa; Seguridad Social obligatoria 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 N.C.

85 Educacion 1 0,0/70 0,9 -99,2 16 0,2 -96,4
86AL88 |Actividades sanitarias y de servicios sociales 782 7,6/151 18 N.C. 207 2,3 277,0
0AL93 | Actividades artisticas, recreativas y de entrenimiento 10 0,1/18 0,2 N.C. 33 04 -70,9
94AL 9% |Otros servicios 24 020 0.0 N.C. 9 0.1 156,4
97AL98 |Act. hogar empleadores pers. domest. 0 produc. bienes-serv. uso propio 0,0 0,0 N.C. 0,0 N.C.

9% |Actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales 0,0 0,0 N.C. 0,0 N.C.

TOTAL 10.286 100,018.233 100,0 249 9.211 100,0 11,7

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

B.4. Distribucién por Comunidades Auténomas.

Las estadisticas de flujos en lo que respecta a las desinversiones también estan
influenciadas por la concentracion territorial de sedes empresariales en Espafa. En
particular, Madrid tuvo casi el 58% del total de liquidaciones de inversién. El Pais
Vasco le sigui6 con el 15,7%. Las siguientes CC.AA., como territorios de
desinversiones con mayor valor absoluto, fueron Catalufia y Andalucia, que
alcanzaron el 9,6% y 8,5% del total de desinversion respectivamente. Habitualmente,
se observa que la volatilidad de las tasas de crecimiento o de decrecimiento va
asociada a operaciones especificas. Y, en ese sentido, en 2022 la mayor volatilidad
se produjo en Navarra, fundamentalmente por transacciones en el sector de
Actividades cientificas y técnicas y el del de la Industria manufacturera, y la region de
Murcia, basicamente por una operacion en el sector de Transporte y almacenamiento.
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Distribucién por Comunidad Auténoma sin ETVE

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-22
COMUNIDAD AUTONOMA Desinversién| %/ total |Desinversién| %/ total % V;,:j;:ién Desinversion %! total %2:?;:;:“
COMUNIDAD DE MADRID 5.932 57,7 3.760 45,7 278 4902 53,2 21,0
PAIS VASCO 1612 15,7 596 8.4 131,7 526 5,8 1576
CATALUNA 992 9,6 1.970 239 -49.6 1.533 16,6 -35,3
ANDALUCIA 870 85 213 26 3075 508 55 712
COMUNIDAD VALENCIANA 312 3.0 149 1.8 1081 212 2.3 472
LA RIOJA 231 2.2 32 04 5252 52 0,6 3383
NAVARRA 96 0,9 1 0,0 70259 50 0,5 92,3
ISLAS BALEARES 93 09 197 24 -53.0 112 1.2 -17.2
EXTREMADURA 62 06 46 0.6 34.5 49 0.5 28.0
CASTILLAY LEON 43 0,5 29 04 64,9 55 06 -13.2
ISLAS CANARIAS 14 0.1 429 5,2 967 106 1,2 -86.6
REGION DE MURCIA 12 0.1 1 0,0 965,68 67 0,7 -82.4
GALICIA 6 0,1 194 24 -96,9 149 1,6 -96,0
ARAGON 4 0,0 1 0,0 2025 10 0.1 54,4
CASTILLA-LA MANCHA 1 0,0 137 1.7 991 28 0,3 957
TODO EL TERRITORIO NACIONAL 1 0,0 374 45 -99.7 591 5,4 -99.8
PRINCIPADO DE ASTURIAS 1 0,0 0 0,0 3583 147 1,6 -99.6
CEUTAY MELILLA 0 0,0 0 0,0 -100,0 0 0,0 -100,0
CANTABRIA 0 0,0 3 0,0 N.C. 13 01 -100,0
TOTAL 10.286| 1000 8.233] 100,0 249 9.211 100,0 11,7

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

C. OTRAS OPERACIONES REGISTRADAS.
C.1. Transmisiones entre no residentes y reestructuraciones de grupo.

El Registro de Inversiones Exteriores recaba otra informacién cuando recopila los
datos de flujos de inversion directa que no se contabiliza en tales flujos pero que es
relevante. Se trata de las operaciones entre no residentes que pertenecen a distinto
grupo empresarial y las operaciones de reestructuraciones que lleva a cabo un grupo
empresarial. Son operaciones que, por su naturaleza, no constituyen inversién nueva
efectiva, porque no afectan ni alteran la posicion acreedora ni deudora de Espafia
frente a los no residentes en el exterior. No obstante, se recogen porque producen
cambios en los titulares de esas inversiones y en el origen geografico de las mismas
y, por tanto, finalmente afectan a las caracteristicas de la posicion inversora exterior
en Espafa.

(Millones de euros)

2022 2021
TRANSMISIONES ENTRE NO RESIDENTES DE DISTINTO GRUPO 3.840 3.737
REESTRUCTURACIONES DE GRUPO:
- Transmisiones entre no residentes del mismo grupo 12.100 32.911
- Otras operaciones de reestructuracion
-Inversiones 4.047 5.755
-Desinversiones 3.360 6.448

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
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Se pueden distinguir tres clases de operaciones:

Aquéllas en las que el grupo inversor extranjero transmite sus participaciones
en una sociedad espafiola a otro grupo inversor no residente (transmisiones
entre no residentes de distinto grupo). El valor de este tipo de operaciones
aumento ligeramente desde los 3.737 M€ de 2021 a los 3.840M€ de 2022.

Aqguéllas en las que el grupo inversor extranjero transfiere sus participaciones
en la sociedad espafiola a otra empresa extranjera de sSu mismo grupo
(transmisiones entre no residentes del mismo grupo). Este tipo de operaciones
disminuy6 mas de un 63% hasta los 12.100M€ de 2022.

Aquéllas en las que el grupo inversor extranjero reestructura sus sociedades
en Espafia mediante procesos internos de fusion propia o impropia, con
liquidacion y disolucion o no de la sociedad absorbida, escisiones, canjes de
valores, aportaciones no dinerarias especiales, cesion de activos y pasivos
entre sus sociedades en Espafa, etc., sin que a consecuencia de ellas se
produzcan entradas ni salidas de capital. Estas operaciones se producen por
el interés en realizar una reestructuracion del grupo o conseguir un ahorro
fiscal. Este grupo se denomina “otras operaciones de reestructuracion” y tanto
las relativas a inversiones como las relacionadas con desinversiones
disminuyeron en 2022.
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2. INVERSIONES ESPANOLAS EN EL EXTRANJERO
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1. INVERSIONES ESPANOLAS EN EL EXTRANJERO.
A. INVERSIONES.

A.l. Evolucion General.

A.l.a. Inversion total en participaciones en capital.

La inversion productiva espafiola bruta en el extranjero crecié un 7,6% en 2022
respecto a 2021. Por el contrario, si se consideran los ultimos cinco afios, la inversion
bruta no ETVE de Espafia en el exterior disminuy6 un 3,1%.

En el caso de la inversion neta no ETVE hubo un espectacular aumento en 2022 hasta
los 16.473 M€ frente a los 3.631 M€ de 2021. Si se compara con la media entre 2018
y 2022, la inversion neta de empresas no ETVE crecié un 23,6%.

De hecho, en 2022 la inversion neta total, la inversion neta no ETVE, y la inversion no
ETVE neta en sociedades no cotizadas fueron muy elevadas, con incrementos
cercanos a 185%, 355% y 2.485% respecto al afio precedente. Ello se explica
fundamentalmente por el abultado montante de liquidaciones que hubo en 2021, que
redujo considerablemente la cifra de inversion neta en ese afio.

Esa expansidbn de las inversiones espafiolas en el extranjero se produjo
principalmente por el fuerte avance en 2022 de las operaciones realizadas por
grandes grupos empresariales (32,3%), mientras que las del resto de empresas
inversoras retrocedieron cerca del 24,7%.

(Millones de euros)
2022 2021 Media 2018-2022

i . -
Inv.Bruta | Inv. Neta IR % Variacion 22/21 Importe % Var 22 / Media

Inv. Bruta [ Inv. Neta |nv. Bruta| Inv. Neta | Inv.Bruta | Inv. Neta | Inv.Bruta [ Inv. Neta

INVERSION TOTAL en

participaciones en el capital  |31.155 15.736 30.141 5534 34 184,3 35.627 16121 |-126 24

P ION PESCONTAPAS 159 209 16.473 27.173 3631 |76 3537 30.169 13.325 31 236
-En sociedades no cotizadas 28.086 15.402 24.070 596 16,7 2.482,9 28.708 11.917 -2,2 29,2
-En sociedades cotizadas 1.143 1.072] 3.102 3.035 -63,2 -64,7 1.461] 1.409] -21,7 -23,9

INVERSION DE ETVE 1.927 -738 2.968 1.903 -35,1 -138,8 5.458 2.796 -64,7 -126,4

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
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FLUJOS DE INVERSION ESPANOLA EN EL EXTRANJERO
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A.1.b. Inversion espafiola bruta sin operaciones ETVE. Tipo de operacién

Se puede analizar la inversién directa segun sea el tipo de operacién que utilizan las
empresas espafiolas para su internacionalizacion. En los ultimos diez afios, se ha
recurrido sistematicamente a las denominadas “Nuevas aportaciones” frente a las
adquisiciones. Otra tendencia observada ha sido el uso de las ampliaciones de capital
frente a la constitucion de empresas.

Sin embargo, no siempre ha sido superior el volumen de operaciones de Nueva
constitucién frente al de las de adquisiciones. De hecho, fue un rasgo diferenciador de
2021, 2018y 2016.

En el caso de las inversiones espafiolas en el exterior en 2022, como se refleja en el
cuadro, predominaron las inversiones de nueva produccion. En su conjunto crecieron
un 23,5% debido fundamentalmente al recurso a ampliaciones de capital de empresas
extranjeras (21,1%) en relacion a 2021. Respecto a la media del periodo en 2018-
2022, el aumento de las ampliaciones fue del 17,4%. Por el contrario, el numero de
constituciones de nuevas sociedades aumento, pero todavia se mantiene en niveles
muy reducidos y por debajo de la media de los ultimos cinco afos.

Asimismo, se ha detectado un cambio en la estrategia de internacionalizacién de las
empresas espafiolas que han reducido el volumen de adquisiciones (que experimenta
una caida del 37,5%) y han utilizado las reestructuraciones en el exterior, geogréaficas
0 sectoriales, para adaptarse a las circunstancias actuales.

Por dltimo, la rdbrica de ampliaciones de capital fue la de mayor valor y mayor
crecimiento, en torno a un 21,1%. En la ultima década ha seguido una tendencia
expansiva a excepcion de 2018 y 2021, con el valor maximo en 2017 en torno a los
29.490 M€. En 2022 esas ampliaciones se llevaron a cabo por empresas del sector
financiero, mayoritariamente, y de la Industria manufacturera, 31%.
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(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
% Variacion % Variacion
[v) 0, 0,
Inv. Bruta | %/ total | Inv.Bruta %l total 2291 Inv. Bruta %l total 2o/Media
Nueva Produccion 24.796 84,8 20.079 73,9 23,5 22.082 73,2 12,3
- Constituciones 1.093 3,7 510 1,9 1145 1.892 6,3 -42,2
- Ampliaciones 23.703| 81,1 19.569 72,0 21,1 20.190 66,9 17,4
Adquisiciones 4.433 15,2 7.094 26,1 -37,5 8.087 26,8 -45,2
TOTAL 29.229| 100,0 27.173| 100,0 7.6 30.169 100,0 -31

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
A.2. Distribucion geografica.
A.2.a.l. Inversion Espafiola bruta sin operaciones ETVE. Pais de destino inmediato

Si se realiza un estudio por destino geografico®, existe mas concentracién de la
inversion espafiola que en 2021. Cerca del 50% de la inversién se dirige a dos paises,
Reino Unido y Luxemburgo. El Reino Unido sigui6 siendo el principal receptor, con el
28,3% del total de inversiones espafiolas en el exterior, manteniéndose practicamente
el porcentaje de 2021 (29,6%) e incluso superando la cifra de inversion en valor
absoluto. Se debe fundamentalmente a una operacién de importe elevado en el sector
de la Industria manufacturera.

En segundo lugar, esta Luxemburgo, que gand peso relativo en el total y atrajo cifras
superiores a la media de los ultimos cinco afios. En tercer lugar, Paises Bajos, que
cobra gran relevancia frente a 2021 cuando no figur6é en los primeros puestos de la
clasificacion, y que mejora el promedio del dltimo quinquenio. Por el contrario, la
inversion en EE.UU. retrocedid un tercio y perdié peso en el total hasta el 12,3%,
después de crecer seis afios consecutivos. En quinto puesto, a consecuencia
primordialmente de dos operaciones desde el sector de Ingenieria Civil y del
Suministro de energia, se situ0 Alemania (5%). Singapur tuvo un incremento
espectacular, a consecuencia de una operacion especifica.

Por otra parte, Brasil que cuenta con la misma participacion sobre el total, 2,3%,
empeoro cerca del 7%. La operacién principal se emitié desde el sector de seguros y
reaseguros. Le siguen Chile, Canada y Colombia, con valores mas modestos.

En definitiva, el rasgo llamativo de la inversién espafiola en el exterior en este periodo
fue la caida de la inversion espafola en EE.UU., que no obstante constituye el
principal destino de la inversion espafiola de media en los ultimos 5 afios.

% El andlisis de la distribucion geografica de la inversion espariola en el exterior es mas restringido que
el de la inversion extranjera en Espafia dado que la informacién que se recoge a través de las
declaraciones de inversidn en cuanto al destino de las inversiones no permite lograr una explotacion
estadistica fiable del pais de destino final. Por ello, los cuadros en las secciones posteriores se refieren
al pais de destino inmediato, es decir, aquel en el que se localizan las empresas extranjeras
directamente participadas por los inversores residentes en Espafia.
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(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
PAIS o .
Inv. Bruta | %!/ total Inv. Bruta | %/ total % \lzazr;gilon Inv. Bruta %/ total %2\2/7’;:3';”

REINO UNIDO 8.270| 28,3 8.053| 29,6 2,7 4.654 15,4 77,7
LUXEMBURGO 6.109| 20,9 4.447 16,4 374 4.207 13,9 45,2
PAISES BAJOS 4.230 14,5 382 1,4 1.007,7 2.144 7,1 97,3
ESTADOS UNIDOS 3.581 12,3 5471 20,1 -34,5 5.672 18,8 -36,9
ALEMANIA 1.457 5,0 356 13 309,7 1.312 4,4 11,0
SINGAPUR 679 2,3 35 0,1 1.844,9 190 0,6 257,6
BRASIL 665 2,3 714 2,6 -6,8 1.270 4,2 -47,6
CHILE 636 2,2 357 13 78,0 536 1,8 18,7
CANADA 589 2,0 209 0,8 182,4 296 1,0 99,0
COLOMBIA 537 1,8 187 0,7 188,0 412 1,4 30,2
FRANCIA 293 1,0 726 2,7 -59,7 1.310 4,3 -77,7
PORTUGAL 279 1,0 667 2,5 -58,1 737 2,4 -62,1
PERU 164 0,6 271 1,0 -39,5 210 0,7 -22,1
GEORGIA 159 0,5 0,0 N.C. 32 0,1 396,6
POLONIA 147 0,5 112 04 314 94 0,3 57,4
MEXICO 145 0,5 1.455 5,4 -90,0 2.105 7,0 -93,1
ARGENTINA 140 0,5 216 0,8 -35,1 652 2,2 -78,5
ESLOVAQUIA 117 0,4 0 0,0 N.C. 50 0,2 135,6
ITALIA 117 0,4 314 1,2 -62,6 478 1,6 -75,5
BELGICA 84 0,3 11 0,0 684,9 108 0,4 -21,8
URUGUAY 82 0,3 826 3,0 -90,1 476 16 -82,9
RESTO 747 2,6 2.365, 8,7 -68,4 3.223 10,7 -76,8
TOTAL 29.229| 100,0 27.173| 100,0 7,6 30.169 100,0 -3,1

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

A.2.a.3. Inversion Espariola bruta sin operaciones ETVE. Pais de destino inmediato.
Areas Geograficas.

La inversion espafiola en el extranjero se dirigi6 mayoritariamente a Europa (73,1%
del total), con una mejoria de los flujos emitidos cercana al 32% frente a 2021.

El resto de las areas salvo Asia y Oceania perdieron relevancia como destino. No
obstante, los flujos hacia Asia y Oceania cayeron casi un 19% en relacién con el
quinguenio anterior. El descenso de la inversion espafiola en Latinoamérica fue del
43% en 2022, y del 60% en el promedio de los ultimos cinco afos.

En el caso de Africa, la inversién esparfiola en 2022 continu6 cayendo un 68% frente
a 2021 y casi un 80% en promedio en el ultimo lustro.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
AREAS GEOGRAFICAS % Variacién % Variacion
Inv. Bruta %l total Inv. Bruta | %/ total 29121 Inv. Bruta | %/ total 29/Media
EUROPA 21.372 73.1 16.211] 59.7 31.8 16.633 55.1 28.5
RESTO DE AMERICA 4192 14.3 5706 21.0 -265 6.012 19.9 -30.3
LATINOAMERICA 2 565 8.8 4504 1686 -43.1 6.052 20,1 -57 .6
ASIAY OCEANIA 1.067 37 649 24 64 4 1.312 43 -18.6
AFRICA 33 0.1 102 04 -67.9 161 05 -79.6

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
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A.3. Distribucién sectorial.
A.3.a. Sector de destino de la inversion espafiola.

En el siguiente cuadro, se contiene la distribucién de la inversién espafiola en el
exterior sin operaciones ETVE en 2022 por sectores economicos de acuerdo con la
actividad econémica (CNAE) realizada por las empresas extranjeras participadas.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
E SECTOR DEDESTING EXTRAWERS Inv. Bruta %l total Inv. Bruta | %/ total g Vzazrli;iién Inv. Bruta | %l total %z\zlla’\;i:ziizn
o1AL 03 |Agricultura, ganaderia, silviculturay pesca 115 04 48 0.2 1383 763 25 -85,0
0SALO9 |industrias extractivas 4.166 143 [482 18 763,7  [1.694 56 146,0
10AL 33 lindustria manufacturera 8.040 275 3.318 12,2 1423 5.467 18,1 47,1
Fabricacién de cemento 6.988 239 144 0,5 47478 1.691 5.6 3133
Fabricacién de otros productos basicos de quimica organica 156 0,5 0,0 N.C. 101 0,3 54,8
Construccion aeronautica y espacial y su maquinaria 155 05 35 01 350,6 48 02 2219
35 Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado 3.311 11,3 6.456 238 -48,7 3.708 12,3 -10,7
Produccién de energia eléctrica de origen eélico 1.665 57 1.321 49 26,0 1.390 4,6 19,8
Produccién de energia eléctrica de otros tipos 1.301 4,5 354 1,3 267,4 508 1,7 156,1
36AL39 |suministro agua, acti. saneamiento, gestion residuos, descontaminacién 385 1,3 83 0,3 362,3 202 0,7 91,1
4LAL4S |Construccitn 2.617 9.0 626 23 3178 [1.856 6.2 410
4SAL 4T |comercio mayor y menor; reparacién vehiculos motor y motocicletas 501 1,7 1.853 6,8 72,9 2.056 6,8 -75,6
Comercio al por mayor de productos quimicos 132 0,5 183 0,7 -27,7 83 0,3 59,8
Comercio al por mayor de productos farmacéuticos 51 0,2 190 0,7 -72,9 205 0,7 -74,9
Comercio p. menor establec.no especializados, predom.alimen,beb,tabaco 48 0,2 532 2,0 -90,9 282 0,9 -82,9
49ALS3 |Transporte y almacenamiento 1.367 4,7 319 12 3282 [1.054 3,5 29,7
SSALSE |Hosteleria 142 05 329 12 -56,9 301 10 -52,9
S8AL 63 ||nformacién y comunicaciones 1.156 4,0 9.222 33,9 -875  |4.425 14,7 -73,9
Otras actividades de telecomunicaciones 678 2,3 395 15 71,6 589 2,0 15,1
Otros servicios relac.con tecnologias de la informacién e informéatica 285 1.0 97 04 1945 112 0.4 154,2
Actividades de consultoria informética 95 03 119 04 -20,1 83 03 14,1
64AL6S |actividades financieras y de seguros 5.725 196  [3.258 12,0 75,7 6.682 22,1 -14,3
Otros servicios financier. excepto seguros y fondos pensiones n.c.o.p. 4.509 15,4 501 18 800,7 1.581 52 185,3
Inversion colectiva, fondos y entidades financieras similares 700 24 372 14 88,2 325 1,1 115,7
Seguros distintos de los seguros de vida 250 0,9 40 0,1 521,0 1.315 4,4 -81,0
68 Actividades inmobiliarias 1.058 3,6 615 2,3 72,0 996 33 6,3
89ALTS |actividades profesionales, cientificas y técnicas 501 17 199 0,7 151,7  [350 1.2 42,9
77AL82 |actividades administrativas y servicios auxliares 80 0,3 301 1,1 -73,3 469 1,6 -82,9
84 Administracién Publica y defensa; Seguridad Social obligatoria 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 N.C.
85 Educacion 7 0,0 3 0,0 128,0 66 0,2 -89,0
86AL88 |actividades sanitarias y de servicios sociales 43 0,1 34 0,1 24,8 55 0,2 -23.3
90AL 93 |actividades artisticas, recreativas y de entrenimiento 11 0,0 1 0,0 651,7 18 0,1 -38,6
94AL9% |0tros servicios 2 0,0 24 01 934 |7 0,0 779
97TAL 98 |act, hogar leadores pers. domest. o produc. bienes-serv. uso propio 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 N.C.
99 Actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 N.C.
TOTAL 29.229 100,0 |27.173 100,0 7.6 30.169 100,0 -3,1

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

Se observa que cerca del 54,4% del total invertido se dirigié al sector industrial, el
36,2% al sector servicios y, por ultimo, a los sectores de la construccion y primario
Gnicamente el 9% y el 0,4%, respectivamente.

El aumento de la inversion en el exterior respecto a 2021 afectd los cuatro grandes
grupos de sectores. Ciertamente, sectores de menor importancia cuantitativa en 2021
como eran el sector de la construccion y el sector primario crecieron casi un 320% y
un 140% respectivamente, en 2022. No obstante, la cifra de inversion siguié en niveles
bajos en caso del sector primario, pero no en la Construccion que supero los 2.615
ME.

Si se analizan las cifras de inversion emitida por los sectores segun la CNAE a dos
digitos, el primer sector fue la Industria manufacturera que con 8.040 M € (27,5% del
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total) creci6 un 142,3%. En segundo lugar, el de Actividades financieras y de Seguros,
19,6 % del total, 5.725 millones, por debajo del promedio en el quinquenio 2018-2022.
Le siguid el sector de Industrias extractivas que tuvo un notable crecimiento y que
recibié 4.166 millones de euros, el 14,9% del total. El cuarto lugar lo ocupa el sector
de Construccion.

Otras reducciones significativas se produjeron en el sector de Informacion y
Comunicaciones (-8,5%) y en el de Comercio al por mayor y menor (-72,9%).

En cuanto a subsectores, podemos destacar la importancia del de Fabricacion de
cemento, con un avance extraordinario, y Otros servicios financieros excepto seguros
y fondos de pensiones que concentré cerca del 15,5% del total, ambos con grandes
incrementos y por encima de los valores promedios del quinquenio.

A.3.b. Sector de origen de la inversion espariola incluyendo operaciones ETVE

Las inversiones canalizadas a través de “Holdings” se redujeron a 12.231 M€, inferior
en un 23,8% respecto a 2021 y supusieron un 39,3% del total, un porcentaje muy
alejado del extraordinario importe que alcanzaron en 2021 y en menor medida de la
media de los ultimos afios, que fue del 34,3%. Por su parte, las inversiones de las
ETVE registraron 1.927 M€ en 2022, un 6,2% del total, tras una caida del 35,1%
respecto al afio pasado.

Millones de euros;

2022 2021 Media 2018-2022
CNAE SECTOR DE ORIGEN o o
Inv. Bruta | %l total Inv. Bruta | %l total % Vza;:?én Inv. Bruta | %l total %z\zllah;:zlizn
Personas Fisicas 57 0,2 226 0,7 -74,7 115 0,3 -50,2
01 AL 03 |Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 19 0,1 35 0,1 -46,1 26 0,1 -27,9
05 AL 09 |Industrias extractivas 0,0 394 1,3 -100,0 742 2,1 -100,0
10 AL 33 |Industria manufacturera 7.844 25,2 2.442 8,1 221,2 5.557 15,6 41,2
35 Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado 1.045 3,4 3.215 10,7 -67,5 1.417 4,0 -26,2
36 AL 39 |Suministro agua, acti. saneamiento, gestion residuos, descontaminacion 416 1,3 89 0,3 365,1 195 0,5 114,0
41 AL 43 |Construccién 1.344 43 533 18 1519 1.208 34 11,2
45 AL 47 |Comercio mayor y menor; reparacion vehiculos motor y motocicletas 148 0,5 931 31 -84,1 839 24 -82,4
49 AL 53 |Transporte y almacenamiento 69 0,2 40 0,1 72,5 654 1,8 -89,5
55 AL 56 |Hosteleria 36 0,1 11 0,0 211,0 65 0,2 -44.8
58 AL 63 |Informacién y comunicaciones 258 0,8 345 1,1 -25,1 1.237 3,5 -79,1
64 AL 66 |Actividades financieras y de seguros excepto holding (6420)* 3.302 10,6 1.291 43 155,8 3.272 9,2 0,9
68 Actividades inmobiliarias 2.057 6,6 847 2,8 142,8 1.785 50 15,2
69 AL 75 |Actividades profesionales, cientfficas y técnicas 325 1,0 428 1,4 -23,9 418 1,2 -22,1
77 AL 82 |Actividades administrativas y servicios auxliares 72 0,2 269 0,9 -73,2 346 1,0 -79,2
84 Administracién Publica y defensa; Seguridad Social obligatoria 0,0 0 0,0 -100,0 1 0,0 -100,0
85 Educacién 1 0,0 0 0,0 3429 60 0,2 -99,0
86 AL 88 |Actividades sanitarias y de servicios sociales 1 0,0 1 0,0 109,1 4 0,0 -69,9
90 AL 93 |Actividades artisticas, recreativas y de entrenimiento 0 0,0 6 0,0 -94,3 2 0,0 -78,0
94 AL 96 |Otros servicios 5 0,0 24 01 -77.6 17 0,0 -68,4
97 AL 98 |Act. hogar empleadores pers. domest. o produc. bienes-serv. uso propio 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 N.C.
99 Actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 N.C.
Holding 12.231 39,3 16.046 53,2 -23,8 12.210 343 0,2
ETVE 1.927 6,2 2.968 9.8 -35,1 5458| 1573 -64,7
TOTAL 31.155| 100,0 30.141| 100,0 34 35.627| 100,0 -12,6

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

10 La distribucion sectorial de la inversién espariola, en funcion del sector de la actividad del titular de la misma,
incluye también un apartado para las personas fisicas y la inversion realizada por empresas ETVE, es decir, por
las sociedades holding domiciliadas en Espafia, pero que pertenecen a grupos extranjeros.
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A.4. Distribucion por Comunidades Autonomas.

La concentracion en pocas CC. AA., que se recalcé en el caso de la inversiéon
extranjera en Espafia, se produce también en la inversion espariola en el exterior. Se
trata de las CC. AA. donde se localizan las sedes de los grandes grupos espafioles
inversores.

El origen fundamental de la inversion en el exterior fue la Comunidad de Madrid que
emitio el 78,2% del total y que en 2022 aumentod casi un 18%. Le siguieron Galicia
(8%) y el Principado de Asturias (6,7%). Casi el 94% de la inversién se emitié desde
esas comunidades. Pais Vasco (3,3%) y Cataluiia (1,7%), que son las otras dos
comunidades de referencia experimentaron una fuerte contraccion (71% y 74,6%). El
resto de comunidades quedan por debajo del 0,7% del total.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
COMUNIDAD AUTONOMA — —
Inv. Bruta | %/total | Inv.Bruta | %/ total %Vzazrzzu')n Inv. Bruta | %/ total %2\2/7’3:3:2”

COMUNIDAD DE MADRID 22.846 78,2 19.405 71,4 17,7 19.713 65,3 15,9
GALICIA 2.330 8,0 197 0,7 1.080,9 1.714 57 35,9
PRINCIPADO DE ASTURIAS 1.954 6,7 946 35 106,6 1.182 3,9 65,3
PAIS VASCO 965 3.3 3.334 12,3 -71,0 2.116 7,0 -54,4
CATALUNA 505 1,7 1.990 73 -74,6 2.847 9,4 -82,2
ISLAS BALEARES 163 0,6 237 0,9 -30,9 303 1,0 -46,0
CANTABRIA 153 0,5 60 0,2 153,0 1.083 3,6 -85,9
ARAGON 77 0,3 35 0,1 N.C. 168 0,6 -54,0
COMUNIDAD VALENCIANA 73 0,2 720 2,6 -89,9 554 1,8 -86,9
CASTILLA-LA MANCHA 71 0,2 0 0,0 16.490,7 21 0,1 2415
ANDALUCIA 41 0,1 51 0,2 -20,1 118 0,4 -65,6
CASTILLAY LEON 35 0,1 103 0,4 -65,7 245 0,8 -85,6
ISLAS CANARIAS 14 0,0 72 0,3 -80,9 51 0,2 -73,0
REGION DE MURCIA 1 0,0 8 0,0 -53,8 21 0,1 -92,9
NAVARRA 1 0,0 20 0,1 -96,7 26 0,1 -97,5
LA RIOJA 0 0,0 0 0,0 -94,1 6 0,0 -99,8
EXTREMADURA 0,0 0 0,0 -100,0 1 0,0 -100,0
CEUTAY MELILLA 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 N.C.
TOTAL 29.229( 100,0 27.173| 100,0 7,6 30.169| 100,0 -3,1

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

B. DESINVERSIONES.

B.1. Evolucion general de la desinversion espafiola total en el exterior.

B.1.a. Desinversion espafola en el exterior total.

La desinversion total espafiola alcanzo los 15.420 M€ en 2022, lo que indica una caida

superior al 37,3% respecto a 2021. Ese descenso fue superior para los flujos de
desinversion espafiola neta en empresas no ETVE en el extranjero, proximo al 46%,
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comparado con el afio anterior, aunque solo del 24,3% en relacion con la media entre
2018y 2022.

La desinversion en 2022 se produjo sobre todo por disoluciones de empresas y no por
otro tipo de liquidacién de inversion (como la venta de las empresas en el extranjero
a no residentes o liqguidaciones de otras formas de capital) lo que podria estar apoyado
por el contexto actual de crisis econdmica mundial y mayor incertidumbre, que
afectaria sobre todo a economias en desarrollo y mercados emergentes. En el tltimo
quinquenio, las empresas espafiolas han desinvertido mas de 180.207 millones de
euros en el extranjero.

Las desinversiones en empresas no ETVE correspondieron practicamente a las
llevadas a cabo en sociedades no cotizadas. En el caso de las sociedades cotizadas
fueron limitadas, aunque superiores a las de los ultimos afios.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
Desinversién Desinversién Ve Sl Desinversién % Variacion
22/21 22/Media
DESINVERSION TOTAL en participaciones 15.420 24.607 373 19,505 20,0
en el capital
DESINVERSION DESCONTADAS ETVE 12.755 23.542 -45,8 16.844 -24,3
-En sociedades no cotizadas 12.684 23.474 -46,0 16.792 24,5
-En sociedades cotizadas 72 68 5,6 52 37,8
DESINVERSION DE ETVE 2.664 1.065 150,2 2.662 0,1

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

B.1.b. Desinversion espafiola en el exterior sin operaciones ETVE. Tipo de operacion.

El 69,7% de la desinversion espafiola, excluidas las ETVE, en empresas extranjeras
se realizé a través de liquidaciones, y una parte muy relevante de ellas son
liquidaciones totales, entre las que destaca una desinversion en Brasil. Por otro lado,
las ventas de sociedades en el exterior que habian sido el principal instrumento en
2021 como medio de desinversion se redujeron un 72% y contabilizaron 3.873M€

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
0 . o .
Desinversion | %/total | Desinversién | %/ total % Vzazrz?on Desinversion | %/ total AJZ\Z/IaI\;IIZZIiZn
Liquidaciones 8.882 69,6 9.686 41,1 -83 7.284 432 21,9
- Liquidacién total 8.081 634 5.894 25,0 371 4.494 26,7 798
- Liquidacio’n parciaj 801 6,3 3.792 16,1 -78,9 2.789 16,6 -71,3
3.873 30,4 13.856 58,9 -72,0 9.560 56,8 -59,5
Ventas
TOTAL 12.755 100,0 23.542 100,0 -45,8 16.844 100,0 -24,3

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

B.2. Distribucion geografica.

B.2.a.1. Desinversion Espafiola bruta sin operaciones ETVE. Pais de destino
inmediato.



Flujos de Inversiones Espafiolas en el Extranjero 29

La desinversién espafiola en 2022 se concentr6é fundamentalmente en Brasil (72,2%),
seguido muy de lejos por Paises Bajos, Estados Unidos y Luxemburgo??.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
PAIS Py .
Desinversiéon | % /total |Desinversiéon| % /total % V;Zrll;:wn Desinversion| % /total %2\2/7;/::32(;"

BRASIL 9.207 72,2 108 0,5 8.388,9 1.984] 11,8 364,1
PAISES BAJOS 613 4,8 104 0,4 492,7 980! 58 -37,4
ESTADOS UNIDOS 444 35 11.130 47,3 -96,0 3.610 214 -87,7
LUXEMBURGO 423 33 1.248 53 -66,1 674 4,0 -37,3
PORTUGAL 285! 22 157 0,7 80,8 231 14 23,3
REINO UNIDO 224 1,8 82 0,3 173,2 1.721 10,2 -87,0
EL SALVADOR 217 1,7 5 0,0 4.008,5 67 0,4 2240
COLOMBIA 163 1,3 48 0,2 236,1 140 0,8 16,5
CHILE 149 1,2 2.415 10,3 -93,8 915, 54 -83,7
MALTA 120 0,9 11 0,0 1.034,1 34 0,2 256,9
COSTARICA 99 0,8 274 1,2 -63,9 131 0,8 -24,3
URUGUAY 86 0,7 13 0,1 557,7 113 0,7 -23,6
HUNGRIA 81 0,6 B3] 0,1 145,3 261 1,6 -69,0
MEXICO 65 0,5 157 0,7 -58,9 1.071 6,4 -94,0
HONG KONG 63 0,5 1 0,0 9.225,0 20! 0,1 217,2
INDONESIA 63 0,5 0,0 N.C. 13 0,1 400,0
FRANCIA 51 0,4 620 2,6 -91,8 278 1,6 -81,8
BELGICA 50 0,4 12 0,0 331,1 117 0,7 -57,2
ITALIA 49 0,4 147 0,6 -66,4 452 2,7 -89,1
CHIPRE 44 0,3 95 0,4 -53,3 42 0,3 53
ECUADOR 38 0,3 41 0,2 -6,7 38 0,2 -0,8
RESTO 220 1,7 6.841 29,1 -96,8 3.953 23,5 -94.4
TOTAL 12.755 100,0 23.542 100,0 -45,8 16.844| 100,0 -24,3

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

B.2.a.3. Desinversion Espafola bruta sin operaciones ETVE. Pais de destino
inmediato. Areas Geograficas.

Por areas geogréficas, y como se apuntd en el epigrafe anterior, las liquidaciones de
inversiones productivas espafiolas se concentraron en Latinoamérica, casi el 79% del
total, y, especificamente, en Brasil. Este dato contrasta con los afios anteriores en los
que la media de las liquidaciones en Latinoamérica fue del 28,9%

Practicamente, Latinoamérica junto con Europa, en menor medida, fueron las areas
donde se liquidaron las inversiones espariolas.

(Milones de euros)

5 5 2022 2021 Media 2018-2022
AREAS GEOGRAFICAS Desinversion | %/ total | Desinversion | %/ total GOSN Desinversion | % /total % VarlaC|.on
22/21 22/Media

EUROPA 2.049 16,1 7.570| 322 -72,9 7.555| 449 -72,9
LATINOAMERICA 10.037 78,7 3.877[ 165 158,9 4.868( 28,9 106,2
RESTO DE AMERICA 499 3,9 11.362| 483 -95,6 3.764| 223 -86,7
ASIAY OCEANIA 165 1,3 335 1,4 -50,7 372| 22 -55,6
AFRICA 5 0,0 398 17 -98,7 285 17 -98,1

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

B.3. Distribucién sectorial.

B.3.a. Sector de destino de la desinversion espafiola sin operaciones ETVE

1 El andlisis de la distribucion geogréfica de la desinversion espafiola, al igual que ocurre sucede en el
caso de la de la inversidon espafiola, hace referencia al pais donde tiene la sede social la empresa
extranjera en la que se desinvierte.
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El grueso de la desinversion espafiola en el exterior se realizé en el sector de
Informacién y Comunicaciones, 8.016 M€ (62,8%). En la Industria manufacturera se
liquidaron el 11,7% de las inversiones, valoradas en 1.490 M€.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
CNAE SECTOR DE BESTING EXTRAWERS Desinversion| % /total |Desinversion| % /total ReSeLiacicn Desinversion | % /total & Variacion
22/21 22/Media
01 AL 03Agricultura, ganaderia, silviculturay pesca 99 0,8 83 0,4 19,1 72 0,4 36,3
05 AL 09)industrias extractivas 624 49 563| 24 108 377| 22 65,5
10 AL 33|industria manufacturera 1490 117 1201| 55 154 3.138| 186 52,5
Fabricacion de cemento 1.145 9,0 0,0 N.C. 576 34 98,7
Fabricacion de aceite de oliva 157 12 0,0 N.C. 31 0,2 399,7
Fabricacion de locomotoras y material ferroviario 86 0,7 4 0,0 2.123.8 18 0,1 376,6
35  |suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado 447 35 3.117 13,2 -85,7 1.486 8,8 -69,9
Produccién de energia eléctrica de origen edlico 206 16 1.067 45 -80,7 662 39 -68,9
Distribucion de energia eléctrica 166 13 0,0 N.C. 61 04 1718
36 AL 39|suministro agua, acti. sar i ), gestion residuos, descontaminacion 0,0 59 0,2 -100,0 22 0,1 -100,0
4LAL 43|construccion 367| 29 223| 09 64,8 1314 78 72,0
45 AL 47|comercio mayor y menor; reparacién vehiculos motor y motocicletas 195 15 376 16 -48,2 1939 115 -90,0
49 AL 53|Transporte y almacenamiento 213 17 145 06 46,7 300, 18 28,9
55 AL 56 |Hosteleria 2| 00 9 00 76,0 94| 06 97,6
58 AL 63|nformacion y comunicaciones 8.016 62,8 404 1,7 1.882,1 2.195[ 13,0 265,2
Telecomunicaciones por cable 7.863 61,6 268 1,1 2.832,0 1.715 10,2 358,4
Otros servicios relac.con tecnologfas de la informacion e informatica 120 0,9 43 0,2 181,0 48 0,3 148,7
64 AL 66| actividades financieras y de seguros 772 6.1 11.721| 498 934 4224 251 817
Seguros distintos de los seguros de vida 570 4,5 846 3,6 -32,6 372 2,2 53,1
Inversion colectiva, fondos y entidades financieras similares 78 0,6 176 0,7 -55,7 107 0,6 -27,2
68 |Actividades inmobiliarias 146 1.1 87| 04 67,7 284 17 -48,6
69 AL 75| actividades profesionales, cientificas y técnicas 219 17 4560| 194 95,2 1.040| 62 78,9
77 AL 82| pctividades administrativas y servicios auxliares 130 1,0 185 038 -30,0 138 08 6,2
84 Administracién Pablicay defensa; Seguridad Social obligatoria 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 N.C.
85  |Educacion 17 0,1 0 0,0 N.C. 3] 00 3994
86 AL 88| actividades sanitarias y de servicios sociales 10 0,1 6 0,0 72,5 68 04 -85,6
90 AL 93|actividades artisticas, recreativas y de entrenimiento 0 0,0 714 3,0 -100,0 147 0,9 -99,8
94 AL 96 |otros servicios 9 01 0,0 N.C. 2| 00 314,0
97 AL 98|act. hogar empleadores pers. domest. o produc. bienes-serv. uso propio 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 N.C.
99 |Actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 N.C.
TOTAL 12.755 100,0 23.542 100,0 -45,8 16.844| 100,0 -24,3

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

B.3.b. Sector de origen de la desinversion espafiola incluyendo operaciones ETVE.

Los sectores espafioles donde se originaron las mayores desinversiones fueron el de
las empresas “Holding” responsables de mas del 66% de la desinversion, por valor de
10.217 M€, empresas ETVE con el 17,6% de las liquidaciones y el sector de
Actividades financieras y de seguros con una cuota del 6% del total.
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Millones de euros

2022 2021 Media 2018-2022
ChAs SECHORDEORICEN . . . . % Variacion . . % Variacion
Desinversion | % /total | Desinversién | % /total 22121 Desinversion | % /total 22Media
Personas Fisicas 33 0.2 172 0.7 -80,8 103 05 -67,9
01 AL 03 |Agricultura, ganaderfa, silvicultura y pesca 16, 0,1 14, 01 14,4 20| 01 -19,1
05 AL 09 |Industrias extractivas 38 0,2 201, 08 N.C. 107] 05 -64,4
10 AL 33 |Industria manufacturera 463 3,0 4.852 19,7 -90,5 2.369| 121 -80,5
35 Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado 80, 05 395 1,6 -79,7 4071 21 -80,3
36 AL 39 |Suministro agua, acti. saneamiento, gestion residuos, descontaminacion 0,0 59 0,2 -100,0 20 01 -100,0
41 AL 43 |Construccion 301, 19 44, 0,2 589,5 999| 51 -69,9
45 AL 47 |Comercio mayor y menor; reparacion vehiculos motor y motocicletas 171 11 190 08 N.C. 1.557| 8.0 -89,0
49 AL 53 |Transporte y almacenamiento 42! 0,3 61! 0,2 -30,5 150 0,8 -71,6
55 AL 56 |Hosteleria 2 0,0 2 0,0 9,0 36| 02 -95.3
58 AL 63 |Informacién y comunicaciones 171 1,1 53] 0,2 222,1 333 1,7 -48,5
64 AL 66 |Actividades financieras y de seguros excepto holding (6420)* 928| 6,0 10.719 43,6 -91,3 3.109| 159 -70,1
68 Actividades inmobiliarias 122 0.8 305 12 -60,0 317 16 -61,4
69 AL 75 |Actividades profesionales, cientificas y técnicas 121 0,8 167 0,7 -27,6 159| 08 -24,1
77 AL 82 |Actividades administrativas y servicios auxliares 22 0,1 162 0,7 -86,4 77 0,4 -71,4
84 Administracién Pblica y defensa; Seguridad Social obligatoria 5 0,0 9 0,0 -44.7 4 0,0 13,7
85 Educacion 22 0,1 0| 0,0 73.266,7 4 00 399,1
86 AL 88 |Actividades sanitarias y de servicios sociales 0,0 0,0 N.C. 0| 0,0 N.C.
90 AL 93 |Actividades artisticas, recreativas y de entrenimiento 0| 0,0 712 29 -100,0 143| 0,7 -99,8
94 AL 96 |Otros servicios o 00 o 00 N.C. i 00 -985
97 AL 98 |Act. hogar empleadores pers. domest. 0 produc. bienes-serv. uso propio 0,0 0,0 N.C. ol 00 N.C.
99 Actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales 0,0 0,0 N.C. 0| 0,0 N.C.
Holding 10.217 66,3 5.425| 22,0 88,3 6.927| 355 475
ETVE 2.664 17,3 1.065 43 150,2 2.662| 13,6 0,1
TOTAL 15.420( 100,0 24.607| 100,0 -37,3 19.505( 100,0 -20,9

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

B.4. Distribucion por Comunidades Autonomas.

En lo que respecta a CC. AA. de origen de la desinversion, destaca la comunidad de
Madrid, que concentré practicamente el 91% de la misma en el periodo. Las
Comunidades Autonomas desde donde se llevd a cabo una mayor desinversion
exterior. Muy de lejos le siguen Cataluiia, 3%, y la Comunidad Valenciana, 1,7%.

(Millones de euros)

2022 2021 Media 2018-2022
COMUNIDAD AUTONOMA . . . . % Variacion . . % Variacion
Desinversion | % /total | Desinversion | % /total 2921 Desinversion | % /total 22/Media

COMUNIDAD DE MADRID 11.599 90,9 11.310 48,0 2,6 10.108 60,0 14,7

CATALUNA 397 31 324 14 22,4 1.581 9,4 -74,9
COMUNIDAD VALENCIANA 214 1,7 246 1,0 -12,8 232 1,4 -7,8

PRINCIPADO DE ASTURIAS 179 1,4 1.037 4,4 -82,7 464 2,8 -61,4
PAIS VASCO 144 11 9.892 42,0 -98,5 2589 154 -94,4
ISLAS BALEARES 109 0,9 415 18 -73,7 116 0,7 -5,6

GALICIA 71 0,6 180 0,8 -60,4 229 1,4 -68,8
ARAGON 31 0,2 1 0,0 45179 61 0,4 -49,4
ANDALUCIA 5 0,0 32 0,1 -84,2 1.213 72 -99,6
ISLAS CANARIAS 4 0,0 88 04 -95,3 25 0,1 -83,7
CASTILLA-LA MANCHA 1 0,0 0 0,0 270,6 8 0,0 -84,8
CASTILLAY LEON 1 0,0 5 0,0 -80,2 61 04 -98,5
LARIOJA 0 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 286,4
CANTABRIA 0,0 9 0,0 -100,0 151 0,9 -100,0
REGION DE MURCIA 0,0 3 0,0 -100,0 2 0,0 -100,0
NAVARRA 0,0 0,0 N.C. 4 0,0 -100,0
EXTREMADURA 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 -100,0
CEUTAY MELILLA 0,0 0,0 N.C. 0 0,0 N.C.

TOTAL 12.755| 100,0 23.542( 100,0 -45,8 16.844( 100,0 -24,3

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
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C. OTRAS OPERACIONES REGISTRADAS.
C.1. Transmisiones entre residentes y reestructuraciones de grupos.

Las cifras de inversion directa que se han descrito en los apartados anteriores incluyen
la inversion efectiva en el exterior, es decir, se trata de operaciones que afectan a la
posicibn acreedora o deudora de Espafia en el exterior. Sin embargo, las
declaraciones de inversiéon contienen adicionalmente informacion de interés relativa a
intercambios de activos extranjeros intergrupos o intragrupo espafoles que no se
incluyen en la inversion directa en el exterior.

Se trata de las operaciones de reestructuraciones de grupos esparfoles y cambios de
titularidad de empresas extranjeras entre residentes que se recogen en el siguiente
cuadro.

(Millones de euros)

2022 2021
TRANSMISIONES ENTRE RESIDENTES DE DISTINTO GRUPO 331 297
REESTRUCTURACIONES DE GRUPO
-Transmisiones entre residentes del mismo Grupo 5.793 3.042
-Otras operaciones de reestructuracion
- Inversiones 7.270 7.845
- Desinversiones 2.011 6.102

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

Como se indica, las transmisiones de participaciones en el capital de empresas
extranjeras entre residentes de distinto grupo, que reflejan intercambios de activos
extranjeros intergrupos espafioles, aument6 un 11,4% hasta 331 M€.

En cuanto a las reestructuraciones de grupo, las transmisiones entre residentes del
mismo grupo inversor aumentaron mas de un 90% y rondaron los 5.800 M€.

En lo que se refiere a otras operaciones de reestructuracion, que engloban los
supuestos en los que el inversor residente en Espafia reestructura sus sociedades en
el exterior mediante diferentes procesos de fusién u otros, que no originan flujos de
entrada ni salida de capitales, también se redujeron tanto para las inversiones,
valoradas en 7.270 M€, como para las desinversiones, aunque éstas lo hicieron de
forma muy significativa hasta 2.011 M€.
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NOTA METODOLOGICA.

https://comercio.gob.es/InversionesExteriores/Publicaciones/Documents/Nota Metod
ologica Flujos-1.pdf

RESOLUCION DE 27 DE JULIO DE 2016, DE LA DIRECCION GENERAL DE
COMERCIO INTERNACIONAL E INVERSIONES.

El 1 de septiembre de 2016 entré en vigor la Resolucion de 27 de julio de 2016 por la que se
aprueban los modelos de declaracién de inversiones exteriores cuando el obligado a declarar es
inversor 0 empresa con participacion extranjera y que sustituye a las anteriores Resoluciones en esta
materia. Con la aprobacion de dicha norma se racionalizé en una Unica Resolucion toda la materia
anteriormente recogida en diversas Resoluciones, con el fin de facilitar al ciudadano el cumplimiento
de la normativa vigente. Al mismo tiempo, se aprobaron los modelos de declaracion de inversiones
exteriores en los que se adaptaron los datos solicitados en los modelos a la explotacion util de los
mismos; por Ultimo, se recogieron las recomendaciones sobre estadisticas de inversiones directas
del Fondo Monetario Internacional y la OCDE al ampliar, modificar o suprimir determinada
informacion.

ORDEN ICT/1408/2021, DE 14 DE DICIEMBRE, POR LA QUE SE MODIFICA EL
ARTICULO 47 DE LA ORDEN DE 28 DE MAYO DE 2001, DEL MINISTERIO DE
ECONOMIA, POR LA QUE SE ESTABLECEN LOS PROCEDIMIENTOS
APLICABLES PARA LAS DECLARACIONES DE INVERSIONES EXTERIORES Y
SU LIQUIDACION, ASI COMO LOS PROCEDIMIENTOS PARA LA
PRESENTACION DE MEMORIAS ANUALES Y DE EXPEDIENTES DE
AUTORIZACION.

El 18 de diciembre de 2021 entr6 en vigor o la Orden ICT/1408/2021, de 14 de diciembre, por la
gue se modifico el articulo 47 de la Orden de 28 de mayo de 2001, del Ministerio de Economia, por
la que se establecen los procedimientos aplicables para las declaraciones de inversiones exteriores
y su liquidacion, asi como los procedimientos para la presentacion de memorias anuales y de
expedientes de autorizacién. De acuerdo con ella, se modificaron los supuestos que obligan a la
presentacion de declaraciones de inversion mediante el modelo D-6.

RESOLUCION DE 7 DE OCTUBRE DE 2022, DE LA DIRECCION GENERAL DE
COMERCIO INTERNACIONAL E INVERSIONES, POR LA QUE SE APRUEBA EL
MODELO DE DECLARACION D-8 MEMORIA ANUAL RELATIVA AL
DESARROLLO DE LA INVERSION EN EL EXTERIOR.

El 8 de octubre de 2022 entro en vigor la Resolucidn de 7 de octubre de 2022, de la Direccion
General de Comercio Internacional e Inversiones, por la que se aprueba el modelo de declaracién D-
8 memoria anual relativa al desarrollo de la inversion en el exterior. Con ella se consigue recabar la
informacidn necesaria para suministrarla al INE y cumplir las obligaciones derivadas del Reglamento
del Parlamento Europeo y del Consejo 2019/2152 (EBS) relativo a las estadisticas empresariales
europeas.
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