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de crisis en Espaia
Las exportaciones espafnolas, gue ya mostraron un excelente comportamiento relativo de
1999 a 2007, han amortiguado considerablemente la caida del PIB y se han convertido en
verdadera palanca de salida de la crisis para muchas empresas. Hasta la fecha es el unico
componente de la demanda agregada gue ha superado con holgura su valor previo a la crisis.

« En contraste con otras paises industrializados, desde 1999 hasta 2011 la
cuota de exportaciones esparolas sobre el comercio mundial apenas cayo
un 8,9%, como en Alemania, economia en la que los precios relativos de

las exportaciones se comportaron mas favorablemente

Este buen comportamiento relativo de la cuota de las exportaciones espanolas ha ido en paralelo
a una mayor diversificacion geografica (hacia mercados emergentes y de rapido crecimiento
-EAGLESs-), y productiva (hacia sectores con una mayor complejidad y capacidad de extender
la exportacion a otros bienes y sectores). En ambas caracteristicas la composicion sectorial de
las exportaciones espanolas de bienes sobresale claramente por encima de la media mundial.

» Los factores que explican ese proceso de internacionalizacién se pueden

recoger en dos categorias interconectadas

Por un lado, se encuentran las decisiones sobre los factores de produccion, tal y como son el
tamano de empresa, la inversion en capital fisico, la calidad del capital humano empleado, y
el gasto en |+D y en adopcion de tecnologia extranjera. Por otro, se encuentran las decisiones
sobre estrategias de mercado y financiacion, tal y como son los esfuerzos por la diversificacion
productiva y la innovacion sobre el producto ya comercializado, vy la busgueda de financiacion
alternativa a la disponible en los canales bancarios tradicionales, incluida la participacion de
capital extranjero.

« Las politicas de internacionalizacién deben ser centrales en una estrategia

de crecimiento a medio y largo plazo con medidas de crecimiento efectivas
El marco institucional de funcionamiento de la economia ha de esforzarse en mejorar
continuamente el entorno en el que se mueven las empresas en una doble vertiente: 10s
mercados de factores productivos (mercados de trabajo y de capitales, y acceso a nuevas
tecnologias e innovaciones productivas) vy los mercados de bienes y servicios.

* Los autores agradecen los comentarios recibidos de Miguel Cardoso y Juan Ramon Garcia-Lopez y la ayuda de Mercedes Nogal. Este
Observatorio resume los principales resultados en Correa-Lépez y Doménech (2012) (Documento de Trabajo No. 12/29).
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1. Introduccion

La economia espanola se encuentra en la actualidad en un complejo e intenso proceso de ajuste
y cambios estructurales en el que la senda de internacionalizacion de sus empresas resulta central
por varios motivos. En primer lugar, mientras dure este proceso de ajuste la demanda interna
no podra ser el motor de crecimiento de la economia espanola. Durante la expansion anterior
a 2008, la economia espanola reorientd una parte significativa de sus factores productivos
hacia sectores productores de bienes no comerciables (principalmente inversion residencial) y
experimentd un crecimiento de su demanda interna muy superior al de la oferta agregada, gue se
satisfizo mediante importaciones y un desequilibrio creciente de su balanza por cuenta corriente.
La recuperacion econdémica exige un movimiento en la direccién contraria: una reasignacion
rapida y eficaz de factores productivos de los sectores gue ya han experimentado (construccion
y servicios relacionados) o se encuentran sometidos a un intenso ajuste (una parte del sector
financiero y de las administraciones publicas) hacia aquellos sectores con mayor potencial de
crecimiento. La competencia en los mercados exteriores, a través de las exportaciones, y en el
mercado nacional, mediante la sustitucion de aquella parte de las importaciones susceptible de
ser reemplazada por produccion domeéstica, deben permitir una contribucion de las exportaciones
netas al crecimiento que sirva para liderar la recuperacion sostenida del empleo e inversion,
primero, y del consumo privado, posteriormente.

En segundo lugar, la economia espafiola ha acumulado una elevada deuda externa bruta (un
169,7% del PIB en el segundo trimestre de 2012) y una Posicion Inversora Internacional Neta
(PIIN) negativa que ha llegado a superar el 90 por ciento de su PIB. La correccion de este enorme
desequilibrio exterior va a exigir muchos anos de superavit de la balanza por cuenta corriente
y, por lo tanto, de un enorme esfuerzo por mejorar la posicion competitiva internacional de las
empresas espafolas en su conjunto.

En este contexto, las exportaciones de bienes y servicios son el tnico componente de la demanda
agregada gue ha dado sorpresas positivas durante el periodo de crisis en Espafa. En unas
ocasiones, su comportamiento ha amortiguado considerablemente la caida del PIB y, en otras, se
han convertido en verdadera palanca de salida siendo, hasta la fecha, la Unica variable del cuadro
macroecondmico que ha recuperado su valor previo a la crisis (Graficos 1y 2). ¢éQué factores
subyacen al buen comportamiento de las exportaciones espafolas? ¢(Pueden impulsar el
crecimiento a medio plazo de la economia y contribuir a la reducciéon de los desequilibrios
domésticos y externos? En buena medida, este Observatorio encuentra la respuesta a estas
cuestiones en el ambito de la empresa, en linea con la nueva teoria del comercio (Melitz, 2003).

Grafico 1
Espafia: crecimiento de las exportaciones de
bienes y servicios (%)

Grdfico 2
Espafia: evolucion trimestral de las exportaciones
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Afortunadamente, la economia espanola cuenta ya con empresas con una probada capacidad de
competir en los mercados internacionales vy, por lo tanto, preparadas para liderar el proceso de
reasignacion de factores a los sectores y empresas con mayor potencial de crecimiento. En una
economia tan dual como la espanola, existen innumerables ejemplos de excelencia empresarial
a nivel internacional, que estan detras del extraordinario comportamiento del sector exportador
durante los Ultimos trimestres. Generalizar este comportamiento al resto de empresas y
sectores, mejorar el potencial de crecimiento de la economia, y eliminar las barreras que
impiden una reasignacion y un empleo eficiente de recursos, en muchos casos 0cCiosos, son
retos urgentes. Aungue, dadas las incertidumbres en los mercados financieros que desde hace
unos anos atenazan sobre todo a Europa, alcanzar estos objetivos no es una condicion suficiente
para asegurar la recuperacion economica y la salida a una crisis gue dura ya cinco anos, si gue
se trata de una condicion necesaria.

En este contexto econdmico, el objetivo de este Observatorio es analizar las caracteristicas del
proceso de internacionalizacion de las empresas esparfiolas, las claves del éxito empresarial
en los mercados exteriores y las palancas de politica econdmica que pueden incentivar vy
facilitar este proceso de internacionalizacion durante los proximos afios. La segunda seccion
examina el comportamiento de las exportaciones espafnolas y su patron de crecimiento desde la
incorporacion de Espana a la UEM, utilizando para ello una perspectiva macroeconomica. En la
tercera seccion se analizan los factores circunscritos al ambito de decision de las empresas que
han dado forma y fondo a su proceso de internacionalizacion. Las decisiones sobre los factores
de produccion y sobre las estrategias de mercado vy financiacion han retroalimentado el proceso
de internacionalizacion, dando lugar a empresas de mayor tamano, productividad y presencia en
los mercados internacionales. En la cuarta seccion se abordan las principales politicas econdmicas
gue pueden favorecer e incentivar la internacionalizacion de las empresas espafolas, teniendo
en cuenta la evidencia y resultados obtenidos en las secciones anteriores. Por ultimo, la quinta
seccion presenta las principales conclusiones.

2. Caracteristicas macroeconomicas de la
internacionalizacion en Espana

Durante la década 1998-2007, el pronunciado incremento ciclico de la inversion, el consumo
y las importaciones eleva el endeudamiento privado de la economia frente al exterior hasta
un nivel dificilmente sostenible a medio y largo plazo. El crecimiento de los salarios nominales
-normalmente indexados a la inflacion pasada en detrimento de la evolucion de la productividad
real- y el crecimiento de los margenes de beneficio explican la aparicion de un persistente
diferencial de inflacion positivo de Espafa en relacion con los socios econdmicamente mejor
posicionados dentro de la UEM. La evolucion de los precios relativos internacionales da lugar
a gue se haya hablado repetidamente del conocido problema de pérdida de competitividad de
la economia espanola en los primeros diez afos de existencia del euro, gue en términos de los
costes laborales unitarios (CLUs) puede cifrase aproximadamente en un 20 por ciento frente a 36
paises industrializados (Grafico 3).
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Gréfico 3 Grafico 4
Espafia: tipo de cambio efectivo real en relacion Cuota en las exportaciones mundiales, bienes y
a 36 paises industrializados, 17T00=100 servicios, tasa de variacion 1999-2011 (%)
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Sin embargo, y a pesar de que de 1998 a 2007 buena parte de los recursos econémicos
se orientan a satisfacer el creciente gasto interno, el peso de las exportaciones en el PIB
se mantiene relativamente estable. En 2007, justo antes del inicio de la crisis economica, las
exportaciones de bienes y servicios suponian el 26,9% del PIB, ligeramente por encima del
26,8% de 1999. Tras el desplome del comercio mundial en 2009, las exportaciones espafiolas
han crecido a tasas muy superiores a las del PIB, sobrepasando su nivel anterior a la crisis, y
aumentando considerablemente su peso sobre el conjunto de la actividad econdmica. En la
medida que este dinamismo de las exportaciones descansa en decisiones estructurales de un
amplio conjunto de empresas que han buscado en el comercio internacional su salida a la crisis,
una buena parte de la correccidon que se esta observando en los ultimos afios en el déficit de
la balanza por cuenta corriente es de caracter estructural o permanente.

Un aspecto poco conocido de la evolucion econdmica de Espafa desde su incorporacion a
la UEM es el buen desempero de las exportaciones espafiolas de bienes y servicios en los
mercados mundiales, a pesar de la creciente importancia de China, India y otros muchas
economias emergentes en el comercio global. En concreto, la cuota exportadora de Espafa entre
1999 y 2011 apenas cayo un 8,9%, a diferencia de las principales economias industrializadas
que han visto como sus cuotas de exportacion en el comercio internacional disminuian entre un
20 y un 40 por ciento (Grafico 4). Esta caracteristica claramente positiva, y en contraste con el
mal comportamiento de la competitividad precio de las exportaciones (Grafico 3), da lugar a una
especie de paradoja o “puzle” espafiol (Antras et al., 2010, Rodriguez-Crespo et al., 2012)".

En un intento de identificar los posibles factores subyacentes al buen comportamiento relativo de
la cuota exportadora espanola a pesar de la evolucion adversa de los precios relativos, el Grafico
5 sintetiza dos resultados interesantes y poco conocidos para las principales economias
europeas, EE.UU. y Japén entre 1999 y 2011. El gje vertical del grafico representa la variacion
del precio relativo de las exportaciones -en relacion a 36 paises industrializados- y el eje horizontal
representa la variacion de la cuota exportadora mundial de los diferentes paises que conforman
la muestra para el periodo 1999-2011.

1: Una propuesta para explicar la paradoja se encuentra en Antras et al. (2010). Utilizando datos a nivel empresa, los autores destacan
que los CLUs de las empresas exportadoras de mayor tamarno evolucionaron de forma mas favorable que los CLUs del resto de las em-
presas. Ademas, las exportaciones de las grandes empresas crecieron a un ritmo sustancialmente mayor que el ritmo de crecimiento de
las exportaciones de las empresas pequefas y medianas. Sin embargo, este comportamiento diferencial no se refleja en los indicadores
agregados de precios debido a los sesgos de agregacion y dispersion presentes en su construccion (Altomonte et al., 2012). Supo-
niendo que el tamario de las empresas exportadoras es muy superior al tamafno de las empresas no exportadoras, este aspecto podria
explicar por qué la apreciacion medida mediante los precios de exportacion es inferior a la apreciacion medida mediante los CLUs.
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El primer resultado a destacar es que la relacién entre las ganancias (o pérdidas) de
competitividad que se derivan de los indicadores de precio habitualmente utilizados (tal vy
como son los CLUs o el diferencial de inflacion) y la evolucion de las cuotas de exportacion
dista mucho de ser clara, inclusive cuando el indicador de competitividad precio se construye
a partir del precio de las exportaciones. De hecho, las ganancias de competitividad precio se
correlacionan positivamente con las pérdidas de cuota exportadora, aunque el coeficiente de
correlacion es bajo (0.22) vy no significativo estadisticamente (Grafico 5). Esta evidencia no implica
que los precios relativos internacionales sean irrelevantes a la hora de determinar la cuota de
exportacion de una economia, sino que otros determinantes, no relacionados con el precio, han
sido mas importantes durante el periodo analizado, compensado los efectos de los precios de
exportacion.

Grafico 5
Variacion acumulada de la cuota exportadora y Grafico 6
de los precios relativos de exportacion, bienes y Espafia: composicion promedio de las
servicios, 1999-2011 (%) exportaciones por areas geograficas (%)
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La variacion de la cuota de exportacién de una economia sobre las exportaciones mundiales
se puede descomponer entre la variacion del precio relativo de exportacién (competitividad
precio) y la variacion de los restantes determinantes, diferentes del precio. En el Grafico 5,
la linea roja con pendiente negativa refleja los valores de la variacion de la cuota de exportacion
que vendrian explicados en su totalidad por la variacion correspondiente del precio relativo
internacional (bajo el supuesto de una elasticidad precio de las exportaciones igual a -1.25).
Asi, la pérdida de cuota exportadora protagonizada por Grecia desde la entrada en la UEM fue
consencuencia del deterioro de la competitividad precio de sus exportaciones. Sin embargo,
para una economia situada en una linea paralela a la roja, la evolucion de otros determinantes no
vinculados al precio se torna relevante de cara a explicar la variacion de la cuota exportadora. Por
lo tanto, la evidencia presentada en el grafico sefiala que el comportamiento de los restantes
determinantes distintos a los precios relativos ha sido mas importante que el movimiento
de los precios relativos internacionales al explicar la variacion de la cuota exportadora de
las economias avanzadas. En concreto, paises como Alemania, Francia, Reino Unido o EE.UU.
registraron depreciaciones reales similares pero comportamientos muy diferenciados de su cuota
de exportacion, desde el 12% de pérdida de cuota de Alemania al 40% de Francia.

El segundo resultado que puede extraerse del Grafico 5 es que, dadas las apreciaciones
y depreciaciones reales observadas en la muestra, la economia espafola tuvo el mejor
comportamiento de aquellos determinantes diferentes del precio y relevantes para la cuota
de exportacion, que alcanzaron una contribucion de 6pp. De hecho, si los precios relativos de
exportaciones se hubieran comportado de forma mas favorable como lo hicieron en Alemania,
Espafia hubiera aumentando su cuota mundial de exportaciones en 20 pp, lo que habria
significado aproximadamente un 6% mas de PIB.
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Si bien la evolucion del patron de crecimiento sectorial en bienes no comerciables y con un
elevado aumento de sus CLUs no favorecio especialmente el crecimiento de las exportaciones,
al menos no impidio la consolidacion de una base empresarial exportadora, apoyada en las
corporaciones de mayor tamario, altamente productivas en su sector, y que diferenciaron sus
productos o servicios en los mercados internacionales. Este segmento del tejido productivo es
clave a la hora de explicar el buen desempeno de las exportaciones como elemento compensador
del crecimiento econdmico durante las peores fases de la crisis. De este modo, la recuperacion
de las exportaciones de bienes ha afectado a un numero muy amplio de sectores. Asimismo,
los patrones de diversificacion geografica caracteristicos del periodo pre-crisis comienzan a
reorientarse hacia la penetracion en mercados emergentes y de rdpido crecimiento (EAGLES),
tal y como muestra el Grafico 6.

En este sentido, Espafa cuenta con la ventaja de ser una de las economias con un sector
exportador de los mas diversificados del mundo tanto en lo que se refiere a la variedad
de los productos como al nimero de paises a los que exporta (Hausmann et al., 2011).
Utilizando la metodologia desarrollada por estos autores, el Grafico 7 muestra la participacion
promedio de los distintos sectores de bienes en las exportaciones espafiolas durante el periodo
1999-2011 de acuerdo a sus niveles de complejidad y conectividad mundiales. El indice de
complejidad de un sector es mayor cuanto menor es el numero de paises capaces de exportar
es0s bienes y mayor es la diversidad productiva de esos paises. La proximidad o conectividad es
una medida de la distancia media de cada sector a cada uno de los distintos tipos de productos
exportados a nivel mundial. Cuanto mayor es la conectividad mayor es la capacidad de un sector
de extender la exportacion de bienes a otros sectores en los que se puede utilizar el conocimiento
ya acumulado en ese sector. Por lo tanto, 10s paises con mayor ventaja internacional en términos
de diversificacion productiva son aquellos con un mayor peso de sus exportaciones en sectores
mas complejos y de mayor conectividad.

En el Grafico 7 se han representado las medias ponderadas de complejidad y conectividad de
Espana (Iineas rojas) y el Mundo (lineas azules). La posicién de Espafia en ambos indicadores es
mejor que la media mundial. Asi, la complejidad media de las exportaciones espafolas (1,32)
mas que duplica la de las exportaciones mundiales (0,57), mientras que su conectividad sectorial
media (0,2) supera en mas de un 10 por ciento a la media mundial (0,18). Entre los sectores mejor
posicionados, con mayores niveles de complejidad y conectividad, destacan por su participacion
sobre las exportaciones espafnolas la maquinaria (33%), otros productos quimicos (11%) y
otros productos metalicos (8,9%). En la medida que la cuota de exportaciones espafiolas en el
comercio de servicios (3,4% en 20711) es superior a la de bienes (1,7% en 2011), y que la mayor
parte de las grandes empresas espanolas mejor posicionadas a nivel mundial son empresas de
servicios, todo hace pensar gue, de disponer de la informacion necesaria para replicar el ejercicio
del Grafico 7 para las exportaciones de servicios los resultados serian incluso mas favorables.
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Gréfico 7
Espafa: complejidad y conectividad de las exportaciones espafiolas por sectores y participacion
sectorial en las exportaciones domésticas, bienes, 1999-2011

4,0 1
Maquinaria

3,0 1 Quimica farmacetica

Electrénica
Papel Otros productos
2,0 A ape quimicos

% 0|V|Edia Espafia Aeronalitica .
2 P"O‘;“,JIFtOS Lacteos  Eléctricos
S 1,0 1 . - Casa y oficina R Sin clasifi ho
5 Media Mundial Naval In clasiricar Industria
S 4 Bebidas y  Agroguimica ) carne petroquimica
8 Carbon cigarrillos Material y equipo de
@ 0,0 A Piedras preciosas @ Textil . construccién
o Granos y aceites ‘ cidog Industria alimentaciéon
g vegetales inorganicos ‘
() Mineria (n.1|sc.) Piel Confeccién
1.0 - ) . A . Fruta
) Fibras animales Agriclltura (misc.)
Tabaco ®
. Pesca

Agricultura tropical

204 « °
Petroleo . Algodén, arroz, soja 'y
otros

Media Mundial Media Espafia
V. V.

0,10 0,15 0,20 0,25
Conectividad promedio
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3. La internacionalizacion en Espaha desde la
perspectiva empresarial

Los avances en la literatura econdmica reciente confirman que el comportamiento agregado
de las exportaciones se determina a nivel microeconomico, tanto por el nimero de empresas
exportadoras relativo al nimero total de empresas (margen extensivo) como por el valor de las
ventas al exterior en relacion al total de ventas de las empresas exportadoras (margen intensivo).
En el caso de la economia espafola, identificar las caracteristicas subyacentes al esfuerzo
exportador de las ultimas décadas es fundamental para entender el buen desemperio de
las exportaciones como elemento compensador durante las peores fases de la crisis, asi como
elemento impulsor del crecimiento a medio y largo plazo. El conocimiento de estas caracteristicas
pone de manifiesto los retos a abordar de cara a corregir los desequilibrios externos.

De acuerdo a la base de datos compilada por el Banco de Espafia (2011), el tejido productivo
domeéstico se caracteriza por la presencia de un porcentaje relativamente pequefo de empresas
exportadoras. En concreto, solo un 12% de las empresas espafiolas exportd bienes y un 9%
exporto servicios no turisticos durante el periodo 2001-2011. A esta caracteristica se anade un
grado de concentracion notable: el 1 por ciento de las empresas con mayor volumen exportador
acapara el 67 por ciento del total de las exportaciones, vy la cifra asciende al 93 por ciento si se
considera el 10 por ciento de las empresas.

Tras el bajo porcentaje de empresas exportadoras en Espana subyace, por un lado, la excesiva
atomizacién de las empresas espafiolas, de manera que el numero de empresas totales es
comparativamente muy elevado en relacion al tamafo de la economia. En otras palabras,
el principal problema es que hay demasiadas empresas de reducido tamafo incapaces de
exportar. Por otro, el efecto seleccion del comercio exterior. En concreto, el efecto seleccion
implica que unicamente aquéllas empresas que superan un determinado nivel o umbral de
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productividad se encuentran en posicion de abordar los costes fijos derivados de la entrada
en nuevos mercados y de sobrevivir a las presiones competitivas (Melitz, 2003). La evidencia
empirica internacional muestra la pronunciada heterogeneidad intra-industrial que se observa en
las medidas de productividad empresarial. De este modo, el umbral de productividad que marca
la seleccion en la exportacion se sitia muy por encima de la productividad media del tejido
empresarial, bien se mida ésta utilizando el total de empresas de un pais o circunscribiéndose
al conjunto de empresas de una misma industria (Altomonte et al., 2012). Por lo tanto, un
analisis del efecto seleccion en la exportacion ha de tener en consideracion la heterogeneidad
intra-industrial, orientdndose a identificar los factores que incrementan el nimero de empresas
capaces de superar el umbral de productividad dentro de cada industria e internacionalizarse.

Posiblemente, el factor relacionado con la internacionalizacion sobre el que mas ha incidido la
literatura econdémica de la ultima década es el tamafio de empresa.? A partir de los datos de la
Encuesta sobre Estrategias Empresariales (ESEE), elaborada anualmente por la Fundacion SEPI y
circunscrita al sector de manufacturas en Espafa, el Grafico 8 ilustra la asociacion positiva entre
propension a exportar y tamano de empresa presente en la muestra.

Grafico 8 Cuadro 1
Espafa: porcentaje de empresas exportadoras Productividad del trabajo y tamafio de empresa
por tamafio de empresa, promedio 1990-2010 en la industria (media cada pais = 100), 2005

100 1
90 1 19 10-19 20-49 50-249 250+
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20 Francia 591 73,3 81,0 86,0 1260
60 1
50 - Alemania 49,8 58,1 74,3 88,7 1225
40 A
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20 A1
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0 T T T T T T
S B8 8 8 8 8 =
v v w o 9 n ] Reino Unido 74,5 74,4 81,4 90,1 1220
\l = c c c
N g g4
w2 9 EE.UU. 54,1 48 538 683 1298
Nota: n hace referencia al nimero de empleados Nota: Para EE.UU. (2003) los grupos son 1-9, 10-19, 20-99, 50-
Fuente: BBVA Research a partir de ESEE, Fundacion SEPI 199, 100-499 y 500+

Fuente: BBVA Research a partir de OCDE 2008

Este resultado refleja el hecho de que las empresas mas grandes tienen una productividad del
trabajo mas elevada que las empresas mas pequefias. Utilizando datos del sector industrial en
2005 publicados por la OCDE (2008), en el Cuadro 1 se observa claramente que las empresas
espafolas de mas de 250 trabajadores muestran una productividad del trabajo que es un 65
por ciento superior a la media, mientras que las empresas de menor tamafno presentan una
productividad gue es aproximadamente la mitad de la media. Estas diferencias de productividad
segun el tamano de la empresa también se observan en otros paises, aungue con un rango de
variacion ligeramente menor. De hecho, si se supone gue estas diferencias existentes entre las
empresas industriales espafolas pueden extrapolarse a otros sectores productivos, utilizando
datos agregados de productividad del trabajo comparables entre paises se obtiene gue una parte
importante de la menor productividad agregada del trabajo en Espafna se explica por el elevado
porcentaje del empleo ocupado en peguefias y medianas empresas (efecto composicion) y que
las grandes empresas espafolas son tan productivas como sus homologas de EE.UU.

2: Bajo ciertas condiciones de distribucion empresarial, las exportaciones agregadas se aproximan bien mediante las exportaciones de
las empresas de mayor tamafio (Di Giovanni y Levchenko, 2010), hecho que manifiesta la importancia que toma esta variable en la
literatura reciente).
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Si bien el tamafo es una caracteristica empresarial determinante en los procesos de
internacionalizacion, cabe sefalar que no es la Unica (Navaretti et al., 2010). La innovacion,
la disponibilidad de canales especificos de financiacion, la politica de direccion y recursos
humanos o la estructura de la propiedad, son factores de cuya composicion equilibrada y
contenido adecuado depende el crecimiento de la empresa vy el éxito en el proceso de expansion
internacional (Altomonte et al., 2012). Una vez se analiza un conjunto amplio de variables,
los resultados empiricos sugieren que, en promedio, las empresas exportadoras cuentan
con una serie de caracteristicas distintivas, vinculadas a una mayor competitividad, si se
comparan con las caracteristicas de las empresas no exportadoras. En concreto, ademas de ser
significativamente mas grandes, el Cuadro 2 muestra que las empresas exportadoras presentan
niveles de productividad real y de capital fisico real por empleado superiores, dependen en
mayor medida de trabajadores cualificados en su estructura productiva, y son mas proclives a
invertir en actividades de 1+D y en adopcién de tecnologia extranjera. En promedio, alrededor
del 80% de las empresas que reportaron innovaciones en el afo, bien en producto bien en
proceso, fueron ademas exportadoras durante el ano.

Cuadro 2
Caracteristicas de las empresas en el sector manufacturero en Espanfa:
exportadoras frente a no exportadoras, promedio 1990-2010

(mediana de la distribucion) Exportadoras No exportadoras
Tamanio (a) 167 21
Productividad (valor afiadido por empleado) (b) 33,2 20,2
Productividad (produccién por empleado) (b) 104,7 48,8
Capital fisico por empleado (b) 31,4 12,3
Innovacion:

Empleados de alta cualificacion (%) () 3,6 0

Empleados de cuello blanco (%) 28,6 21.4

I+D vy adopcion tecnologica (d) 24 0

Estructura de propiedad:
Participacion de capital extranjero* (%) (e) 26,3 3.1

Competencia de mercado:

Cuota en el mercado principal* (%) 14,3 7.9
Financiacion:

Deuda a largo plazo sobre fondos propios (f) 2,8 5.8

Coste real medio de la deuda a largo plazo (%) (@) 4 4,8
Tasa de empleo temporal (%) 9,3 12,9

Notas: Los datos de empleo, productividad, capital fisico, competencia vy financieros comienzan en 1991; (a) nimero medio de emplea-
dos durante el afo; (b) calculado mediante la metodologia del inventario permanente, en volumen y miles de euros por empleado; (©) la
denominacion hace referencia a ingenieros vy licenciados, expresado en porcentaje del total de empleados; (d) gasto en [+D e impor-
taciones de servicios tecnoldgicos, miles de euros; (e) capital extranjero en el capital social de la empresa; (f) deuda con instituciones
financieras; * el estadistico utilizado en todo el andlisis es la media.

Fuente: BBVA Research a partir de ESEE, Fundacion SEPI
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Desde el punto de vista de la estructura de la propiedad, un rasgo diferenciador importante se
refiere a la entrada de capital extranjero en el tejido manufacturero espanol. De acuerdo a los
datos de la ESEE, la participacion extranjera en empresas exportadoras es, en promedio, cerca
de nueve veces la participacion extranjera en empresas no exportadoras (26,3% frente a 3,1%).
Asimismo, el disfrute de una mayor cuota en el mercado domeéstico se explicaria por el efecto
salida de las empresas menos productivas propiciado por la liberalizacion comercial.

En relacion a la forma de financiar sus actividades, la evidencia recogida en el Cuadro 2 muestra
que las empresas exportadoras dependen en menor medida de la deuda a largo plazo contraida
con las instituciones financieras, a la vez que disfrutan, en promedio, de un coste real de
financiacion a largo plazo inferior. Por ultimo, los datos de la ESEE ponen de manifiesto la mayor
tasa de temporalidad entre aquéllas empresas gue no exportaron.

Un analisis intra-industrial de las caracteristicas distintivas asociadas a las empresas exportadoras
confirma las conclusiones obtenidas a nivel agregado. Si bien, tal y como se desprende de la
evidencia resumida en el Cuadro 3, el grado de heterogeneidad intra-industrial es significativo.
A modo ilustrativo, en al menos cinco sectores, la diferencia entre las medianas de tamano de
las empresas exportadoras y no exportadoras asciende a mas de 200 empleados. Asimismo, las
empresas exportadoras de la mitad de los sectores registran una productividad (produccion real
por empleado) dos o, inclusive, tres veces superior a la productividad de las empresas que no
exportaron en el sector correspondiente.

A continuacion, se presenta un anadlisis del posible efecto de cada variable empresarial en
la propension a exportar. La identificacion de los determinantes que hacen mas probable la
exportacion es crucial tanto para evaluar el continuo proceso de internacionalizacion en el que
la economia espafiola se embarcod con la entrada en el mercado comun como para delimitar
el ambito de actuacion de politica econdmica de cara a incentivar tal proceso. En linea con la
literatura empirica reciente sobre los determinantes de la exportacion (Greenaway et al., 2007,
Berman y Héricourt, 2010, Minetti y Zhu, 2011), se estima la probabilidad de exportar en
funcion de un conjunto de variables

El Cuadro 4 presenta los resultados de la estimacion de la probabilidad de exportar tras
contrastar especificaciones alternativas y eliminar potenciales variables explicativas gue resultaron
no significativas. Los resultados cualitativos de esta primera aproximacion a la propension a
exportar sefialan que la probabilidad de exportacion se eleva con el tamano de empresa, el
stock de capital real por trabajador, la inversion en [+D y en adopcion tecnoldgica, la utilizacion
de trabajadores cualificados, la competencia en el mercado principal, y la participacion de
capital extranjero en el capital social de la empresa. Ademas, la probabilidad de exportacion
se incrementa si, durante el ano, la empresa reporta innovaciones de producto vy si diversifica
su produccion a mas de un producto. Por el contrario, la probabilidad de exportacion disminuye
con el ratio de deuda bancaria a largo plazo sobre fondos propios, resultado coherente con
la literatura reciente que enfatiza la importancia de una situacion financiera saneada de cara a
enfrentar los costes fijos asociados a la entrada en la exportacion.
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Cuadro 3
Caracteristicas de las empresas espafolas por sectores manufactureros:
exportadoras frente a no exportadoras, promedio 1990-2010

Productividad Empleados
Productividad (basada en Stock de K de alta Empleados de
(célculos realizados a partir de la Tamafio (basada en VA) produccion) por empleado cualificacion cuello blanco
mediana de la distribucion) Diferencia Ratio Ratio Ratio Diferencia Diferencia
Industria carnica 154 1,4 1,7 1,9 2,7 2,7
Productos alimenticios y tabaco 201 1.8 3,2 2,9 3.7 -4.7
Bebidas -72 1,3 1,4 1,3 3,7 -2,0
Textiles y confeccion 88 1,7 2,5 2,9 1.7 10,6
Cuero y calzado 9 1.3 2,0 2,2 0 5,9
Industria de la madera 54 1,3 1.3 1.8 1.3 1,3
Industria del papel 157 1,9 2,0 1,9 4,3 2,8
Artes graficas 31 1.5 1.6 2,0 2,5 3,9
Quimica y farmacéutica 243 1,9 1,9 2,6 2,8 7.1
Productos de caucho y plastico 115 1,7 2,2 2.3 3.8 6,1
Productos minerales no metalicos 190 1,3 1,2 1.6 3,0 1.1
Metales férreos y no férreos 270 2,0 3.0 4,2 2,4 7.4
Productos metalicos 86 1,6 2,3 2,7 2,9 3.8
Maquinas agricolas e industriales 87 1,6 2,0 2,2 4,2 141
Informatica, electrénica y optica 174 1.3 1.3 3,5 4.5 14,7
Maquinaria y material eléctrico 220 1.5 1,9 3,3 39 8,8
Vehiculos de motor 293 1.8 2,2 4,2 3,2 7.8
Otro material de transporte 192 1,9 2,7 3,6 4,0 10,7
Industria del mueble 22 1,4 1,5 1.8 1,7 4,2
Otras industrias manufactureras 26 1,2 1,7 1.9 1,7 4,7
Ratio de Coste de la
I+Dy Propiedad Cuota de deuda a deuda a

adopcion extranjera mercado largo plazo largo plazo  Temporalidad

Diferencia Ratio Ratio Diferencia Diferencia Ratio
Industria carnica 0 1.8 0,9 4,6 -1 0.8
Productos alimenticios y tabaco 17 7.3 1,7 2,0 0 0,9
Bebidas 9 2,7 0.7 6.0 -2 1,0
Textiles y confeccion 0 10,5 3,1 2,9 -1 0,5
Cuero y calzado 0 2,0 2,2 4,3 0 1,0
Industria de la madera 0 70,7 2,2 1.2 0 0,9
Industria del papel 0 6,8 2,8 0,7 0 0,9
Artes graficas 0 5.3 1,6 0,1 -1 1,0
Quimica y farmacéutica 579 35 2,2 0,0 -1 0,9
Productos de caucho y plastico 14 13,7 2,3 8,2 -1 0.6
Productos minerales no metalicos 0 6.1 1.3 -2,0 -1 0.9
Metales férreos y no férreos 112 5,6 1,7 12,1 0 0,7
Productos metalicos 0 11,1 2,3 7.1 0 0.7
Maquinas agricolas e industriales 99 10,9 2,0 -3,2 -1 0,6
Informatica, electrénica y optica 487 4,6 1.5 1,0 -1 0.6
Maquinaria y material eléctrico 188 6,9 1,6 -1,9 -1 0,4
Vehiculos de motor 387 6.0 1.4 -1,6 1 0.9
Otro material de transporte 224 19,0 1,0 -0,5 -1 0,3
Industria del mueble 0 32.1 2,1 -1,0 -1 1,0
Otras industrias manufactureras 0 4.1 2,1 6,1 -1 1.3

Notas: Las definiciones de las variables y unidades de medida se encuentran en el Cuadro 2. Clasificacion sectorial se basa en CNAE-09.
Fuente: BBVA Research a partir de ESEE, Fundacion SEPI
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Cuadro 4
Propensioén a exportar de las empresas manufactureras en Espafia, promedio 1991-2010
Coeficientes Efectos marginales

Tamario (a) 0,396 0,050
(0,022) (0,003

Capital fisico por empleado (a) 0,146*** 0,018***
(0,021 (0,003)

1+D y adopcion (a) 0,043 0,005*+*
(0,013 (0,002)

Empleo cuello blanco (b) 0,427** 0,054***
0,123) (0,015

Cuota de mercado (b) -0,408*** -0,052%**
(0,.09M 0,012)

Capital extranjero (b) 0,343** 0,043%*
(0,057) (0,007)

Ratio deuda bancaria largo plazo -0,004* -0,007***
(0,002) (0,000

Innovacion en producto (c) 0,159 0,020***
(0,039 (0,005)

Diversificacion productiva (d) -0,135%** -0,01 7%
(0,051 (0,007)

Pro memoria:

Numero de observaciones 10376

Pseudo R2 0,25

Wald chi2(45) 1427,4

Prob > chi2 0,000

Notas: (@) en logs; (b) en tanto por uno; (¢) dummy que toma el valor 1 si la empresa obtiene innovaciones en producto durante el afo
y 0 si no las obtiene; (d) dummy que toma el valor 1 si la empresa no diversifica su produccion, en concreto, reporta un tnico producto
a 3 digitos en CNAE-09 vy O si la empresa diversifica su produccion, en concreto, reporta mas de un pro ducto a 3 digitos en CNAE-09.
Entre paréntesis, se reportan los errores estandares robustos; * indica significatividad al 10%, ** indica significatividad al 5%, y *** indica
significatividad al 1%. Efectos marginales evaluados en la media. Periodo muestral: 1991-2010.

Fuente: BBVA Research a partir de ESEE, Fundacion SEPI

En linea con la literatura, los resultados presentados en el Cuadro 4 sugieren que un aumento del
1% en el tamafio empresarial incrementa la probabilidad de exportacion un 5%.3 Asimismo, un
aumento del 1% en el stock de capital real por empleado elevaria la probabilidad de exportacion un
1,8%. Por su parte, la consecucion de una innovacion en producto en el afio eleva la probabilidad
de exportacion en 2 puntos porcentuales vy la diversificacion productiva 1o hace en 1,7 puntos
porcentuales, sefnalando la importancia de la estrategia productiva a nivel empresa de cara a
incentivar su internacionalizacion.

A partir de los resultados del Cuadro 4, el Grafico 9 presenta la probabilidad de exportacion
derivada de escenarios alternativos de incremento de las principales variables explicativas
a partir de su valor mediano (medio, si corresponde) muestral. De este modo, un incremento
de 10 trabajadores en la mediana muestral del tamafio empresarial (en concreto, de 50 a 60
trabajadores) elevaria un 1.69% la probabilidad de exportacion. Por su parte, un aumento de
10 puntos porcentuales en la mediana muestral del empleo de cuello blanco incrementaria un
0,65% la probabilidad de exportacion.

Un efecto cuantitativamente parecido se obtendria de un aumento de la competencia, propiciado
por una reduccion en la cuota de mercado media de 10 puntos porcentuales, y de un incremento
de la participacion extranjera en las empresas espafiolas, a raiz de un aumento de 10 puntos
porcentuales en la participacion promedio. Adicionalmente, elevar un 50% el gasto medio
muestral en 1+D y adopcion tecnoldgica incrementaria un 0,24% la probabilidad de exportacion,
efecto similar al de aumentar la mediana del stock de capital fisico por empleado un 10%.

3: A modo de ejemplo, Greenway et al. (2007) y Minetti y Zhu (2011) encuentran, respectivamente, un efecto positivo del tamarfo
empresarial sobre la propension a exportar en una muestra de empresas de Reino Unido e Italia.

VER INFORMACION IMPORTANTE EN LA PAGINA 18 DE ESTE DOCUMENTO Pagina 12



BBVA RESEARCH Observatorio Econémico
Madrid, 4 de diciembre de 2012

El Servicio de Estudios
del Grupo BBVA

Teniendo en cuenta el caracter ilustrativo de estas cifras -por ejemplo, no tienen en consideracion
como se distribuiria el gasto adicional en 1+D entre las empresas vy, por lo tanto, el posible efecto
diferencial sobre la probabilidad de exportacion- la variable tamano se perfila como especialmente
relevante para profundizar en el proceso de internacionalizacion desde el punto de vista de la
decision empresarial. En conjuncion con esta variable, la inversion en stock de capital fisico por
empleado y el gasto en |+D y adopcion tecnoldgica son factores sobre los que la empresa puede
incidir sin que exista un limite establecido ex ante, mas alla del que sefalen las decisiones optimas
de expansion empresarial.

Grafico 9
Efectos sobre la probabilidad de exportaciéon de un cambio exdgeno en cada determinante (%)
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Tamafho Empleo cuello  Competencia Propiedad 1+D y adopcion K por empleado
blanco extranjera

Nota: Para cada simulacion, el resto de los regresores se evallan en la media.
Fuente: BBVA Research a partir de ESEE, Fundacion SEPI

En resumen, los factores clave, circunscritos al ambito de decision de la empresa, que han dado
forma y fondo al proceso de internacionalizacion en Espana se podrian recoger en dos rubricas
fuertemente interconectadas. Por un lado, se encuentran las decisiones sobre los factores de
produccion, tal y como son el tamano de empresa, la inversion en capital fisico, la calidad del
capital humano empleado y el gasto en [+D y en adopcion de tecnologia extranjera. Por otro,
se encuentran las decisiones sobre estrategias de mercado y financiacién, tal y como son los
esfuerzos por la diversificacion productiva y la innovacion sobre el producto ya comercializado,
y la busqueda de financiacion alternativa a la disponible en los canales bancarios tradicionales,
incluida la participacion de capital extranjero.

La combinacién adecuada de todas estas caracteristicas ha retroalimentado el proceso de
internacionalizacion, ha propiciado la recuperacion de las exportaciones durante la crisis y ha
contribuido a mejorar la posicién de las empresas espafiolas en los mercados emergentes.
Ademads, esta combinacion benigna de caracteristicas empresariales conforma el conjunto
de determinantes no relacionados con el precio que ha influido en la variacion de la cuota
exportadora, explicando en ultima instancia el puzle espanol.

4. Politica econdmica e internacionalizacion de las
empresas esparnolas

Abordar el estudio del proceso de internacionalizacion de una economia - y en consecuencia
su competitividad - desde una perspectiva desagregada implica, en buena medida, enfocar las
recomendaciones de politica econdmica tanto al ambito macro como al microecondémico. Las
politicas de internacionalizacion de la empresa espafnola deben formar parte de una estrategia de
crecimiento a medio y largo plazo con medidas de crecimiento efectivas y creibles.
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Desde una perspectiva agregada, el marco institucional de funcionamiento de la economia ha
de esforzarse en mejorar continuamente el entorno en el que operan las empresas, 10 gue
vale tanto para las que exportan como para las gue no, en una doble vertiente: los mercados
de factores productivos (mercados de trabajo y de capitales y acceso a nuevas tecnologias e
innovaciones productivas) y los mercados de bienes y servicios.

Por lo gue respecta al mercado de trabajo, la reciente reforma laboral ha supuesto un avance
considerable al poner a disposicion de las empresas mecanismos de utilizacion del factor trabajo
mas flexibles vy eficientes. Una vez dado este salto discreto es necesario realizar un seguimiento
continuo de la implantacion de la reforma del mercado de trabajo, prestando especial atencion
a su funcionamiento entre las empresas internacionalizadas, con la finalidad de detectar aquellas
disfunciones del mercado de trabajo espafol que sigan constituyendo una desventaja para
competir con otros paises en los mercados internacionales. La simplificacion en el nimero de
contratos vy la introduccion de incentivos a la contratacion de trabajadores de manera indefinida,
hasta que la temporalidad tenga caracter residual, permitirian mejorar aun mas la situacion del
mercado de trabajo vy la productividad de las empresas.

En cuanto a las recomendaciones en el ambito de los mercados de capitales, dada la importancia
que tiene financiar la actividad de comercio exterior desde que las empresas empiezan a producir
hasta que terminan cobrando de sus importadores extranjeros vy los riesgos financieros en 10s
que incurren, es necesario adoptar medidas de incentivacion del crédito a las empresas
exportadoras y a la internacionalizacion de las PYMES. Una via es reforzar el papel del CESCE,
mediante seguros de crédito y programas de co-riesgos con entidades financieras. Un menor
consumo de capital de las entidades bancarias (en linea, por ejemplo, con la propuesta del
Parlamento Europeo en CRD4) por parte de determinadas lineas de financiacion ligadas a la
actividad exportadora incentivaria el crédito a las mismas. De la misma manera el fomento de las
sociedades de garantia reciproca a través de garantias publicas apropiadas permitiria diversificar el
riesgo de la financiacion a la actividad exportadora. Adicionalmente, dada la excesiva dependencia
de la financiacion bancaria por parte de las empresas espanolas, gue al igual que en otros paises
europeos es muy superior a la observada en Estados Unidos, es necesario incentivar otras formas
complementarias de financiacion. En este sentido, las titulizaciones y/o emisiones de bonos de
agrupaciones de PYMES exportadoras podria ser una forma muy efectiva de mejorar su acceso
a los mercados de capitales, al beneficiarse de las ventajas de emisiones de carteras de mayor
tamano y con un riesgo mucho mas diversificado. Otra desventaja relativa de las empresas
espanolas en comparacion a otros competidores internacionales gue necesita reducirse con los
incentivos vy politicas adecuadas es la escasa implantacion y alcance de las sociedades de capital
riesgo, fundamental en los estadios iniciales de la actividad exportadora de muchas empresas. El
apoyo financiero y de la administracion que acaba de describirse es especialmente relevante en
el caso de promocion de start-ups e incubadoras orientadas al comercio exterior.

La mejora del entorno econémico y regulatorio resulta fundamental tanto en el funcionamiento
de los mercados de factores como de productos. De acuerdo con el ranking de Doing Business,
Espafna ocupaba el puesto 44 en 20712 pero bajaba al 55 en las facilidades de comercio exterior.
Obviamente, ademas de esa categoria, otras muchas resultan determinantes en la posicion
competitiva internacional de las empresas espafolas. Por esta razon, Espafia deberia marcarse
como objetivo estratégico cambiar todas las regulaciones necesarias para pasar a estar,
por ejemplo, entre las 10 primeras economias en cada una de esas categorias en un plazo
limitado de tiempo (por ejemplo un afo). Uno de los ambitos en los que este objetivo debe
operar con especial intensidad es en la reduccion de las cargas administrativas gue imponen
los distintos niveles de las AA.PP. a las empresas. Es necesario conseguir una regulacion y una
administracion eficientes y agiles, que promuevan la competencia entre empresas en un mercado
unico vy faciliten al maximo su actividad econdmica y su proyeccion exterior. La existencia de
una ventanilla Unica para las empresas con la que poder atender sus relaciones con todas las
administraciones y agencias publicas deberia ser un objetivo factible en un plazo razonable de
tiempo, mediante la interconexion de sus diferentes plataformas informaticas.

Las regulaciones y marcos legales de funcionamiento de los mercados de factores y productos
deben incluir incentivos para que las empresas aumenten su tamafio. En muchas ocasiones
el marco regulatorio incluye discontinuidades injustificadas en el tratamiento de las empresas
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en funcion de su tamano, que generan incentivos para mantener una estructura productiva
excesivamente atomizada. Como se ha mostrado en las secciones anteriores, el tamano es
determinante crucial de la productividad del trabajo y una de las variables fundamentales
para explicar la probabilidad de que una empresa exporte y su supervivencia en los mercados
exteriores tras varios afos. En este sentido, una manera de facilitar que las empresas ganen
tamano es mediante la uniformidad de las regulaciones en Espafia, aprovechando todas las
ventajas de un mercado interior Unico, de la misma manera que éste ha sido uno de los objetivos
a nivel de la UE. Por ejemplo, la evidencia muestra que la eliminacion de barreras geograficas al
establecimiento de grandes superficies comerciales facilita que las empresas comerciales ganen
tamano y puedan estar en condiciones de dar el salto a su internacionalizacion.

La administracion publica no solo debe eliminar barreras y obstaculos a la actividad empresarial
sino gque también debe promover activamente las exportaciones mediante el aprovechamiento
de economias de escala en la mejora de la diplomacia econdmica e inteligencia exterior, a
través de las oficinas comerciales y con una mayor coordinacion vy relacion con las empresas
espanolas en el exterior.

De igual manera gue la ventanilla Unica para las empresas espafolas reduciria muchos costes
administrativos, Investing in Spain (organismo actualmente dependiente del ICEX) deberia
funcionar como una ventanilla Unica para las empresas extranjeras que guieran invertir en Espana.
Estas facilidades administrativas, junto con un tratamiento fiscal competitivo internacionalmente,
deberian servir para aumentar la Inversion Extranjera Directa, puesto que ésta es una de las
formas de incorporar los sectores productivos de un pais en las cadenas mundiales de produccion
y, por lo tanto, de facilitar el proceso de internacionalizacion.

En el ambito fiscal, la sustitucidon de cotizaciones sociales por imposicion indirecta o devaluacion
fiscal (véase, por ejemplo, Boscd, Doménech y Ferri, 2012, Mooijy Keen, 2012, o Farhi, Gopinath
y ltskhoki, 2011) es una forma de mejorar la competitividad a corto y medio plazo, con efectos
similares a los de una devaluacion del tipo de cambio, cuando éste no puede ser devaluado al
pertenecer a un area monetaria. En el caso de la economia espanola, Bosca, Domeénech vy Ferri
(2012) encuentran que un aumento del IVA (por ejemplo, dos puntos) acompanado de una
disminucion de las cotizaciones sociales (con efectos neutrales sobre los ingresos publicos) podria
dar lugar a un aumento del 1,2% del empleo, del 0,93 del PIB y del 1,1% en las exportaciones
después de dos afios de su implantacion. Otra reforma fiscal que podria plantearse es establecer
un periodo transitorio (por ejemplo, cuatro afos) de tipos marginales reducidos gue incentiven
atraer talento de otros paises. El capital humano es a largo plazo el determinante fundamental
de la productividad y, por lo tanto, de la posicion competitiva de un pais. Esta caracteristica es
aun mas importante en las empresas que tienen que competir en los mercados internacionales.

Finalmente, en lo gue respecta al capital tecnoldgico es necesario aprovechar las economias de
escala en los procesos de I+D+i. Aungue la mayor parte de las inversiones en [+D las realizan
las grandes empresas, las mejoras en el capital tecnologico benefician también a las pequenas y
medianas empresas gue se encuentran en procesos de expansion, pero que todavia no tienen
tamano suficiente como para acometer por si solas estos procesos de innovacion tecnoldgica,
gue pueden ser cruciales para conseguir una ventaja comparativa a nivel internacional. En este
sentido, la posibilidad se que estas empresas puedan contratar estos servicios tecnologicos a
institutos de gran tamafo especializados en proporcionar transferencia de conocimientos,
tecnologia e innovaciones resulta crucial. La experiencia alemana del Fraunhofer analizada
por Comin, Trumbull y Yang (2011) constituye un excelente ejemplo de colaboracion publico-
privada en el terreno de la innovacion, por el cual las empresas alemanas de cualguier tamano
establecen regularmente proyectos con este organismo vy sus institutos cuando se enfrentan a
retos tecnoldgicos. Como destaca Hauser (2010), otros paises se han beneficiado a través de
infraestructuras similares (ITRI en Taiwan, ETRI en Corea del Sur, o TNO en Holanda), gue intentan
cerrar la distancia entre los centros de investigacion, gue desarrollan innovaciones, soluciones
tecnoldgicas o nuevos productos, y las empresas que adquieren una ventaja comparativa con
ellos, sobre todo a nivel internacional.
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5. Conclusiones

Este Observatorio ha analizado las caracteristicas del proceso de internacionalizacion de las
empresas espafiolas y las claves de su éxito empresarial en los mercados exteriores. Asimismo,
se han examinado las palancas de politica econdmica que pueden incentivar vy facilitar este
proceso de internacionalizacion durante los proximos anos.

La evidencia muestra que desde la incorporacion a la UEM hasta 2011 la cuota de exportaciones
espafolas de bienes y servicios sobe el comercio mundial apenas cayé un 8,9% a pesar
del extraordinario aumento de las exportaciones de China, India y otros muchas economias
emergentes, mientras que las principales economias industrializadas han visto como sus
cuotas de exportacion en el comercio internacional disminuian entre un 20 y un 40 por ciento.
En general, la evolucion de las cuotas de exportacion en estos paises guarda una escasa relacion
con la de los precios relativos de exportacion, 1o gue indica que el resto de los determinantes de
las cuotas de exportacion ha desemperfiado un papel mas importante gue la propia evolucion de
la competitividad-precio. El caso de Espana es distintivo, dado el papel positivo que han adquirido
los determinantes de la cuota exportadora no relacionados con el precio. Asi, se estima que
si los precios relativos de las exportaciones se hubieran comportado de forma mas favorable,
como por ejemplo lo hicieron en Alemania, Espafa hubiera aumentando su cuota mundial de
exportaciones en 20 pp.

Este buen comportamiento relativo de la cuota de las exportaciones espafnolas ha ido en paralelo
a una mayor diversificacion geografica, hacia mercados emergentes y de rapido crecimiento
(EAGLES), y productiva, hacia sectores con una mayor complejidad y capacidad de extender la
exportacion a otros bienes y sectores, beneficiandose del conocimiento acumulado. En ambas
caracteristicas la composicion sectorial de las exportaciones espafnolas de bienes sobresale
claramente por encima de la media mundial.

Por lo gue respecta al ambito de decision de la empresa, los factores gue determinan el
proceso de internacionalizacion de las empresas espanolas se pueden resumir en dos categorias
fuertemente interconectadas. Por un lado, se encuentran las decisiones sobre los factores de
produccion, tal y como son el tamano de empresa, la inversion en capital fisico, la calidad del
capital humano empleado y el gasto en [+D y en adopcion de tecnologia extranjera. Por otro,
se encuentran las decisiones sobre estrategias de mercado y financiacioén, tal y como son los
esfuerzos por la diversificacion productiva y la innovacion sobre el producto ya comercializado,
v la busqueda de financiacion alternativa a la disponible en los canales bancarios tradicionales,
incluida la participacion de capital extranjero. La interaccion de todas estas caracteristicas ha
retroalimentado el proceso de internacionalizacion, dando lugar a empresas exportadoras de
elevada productividad y presencia en sus respectivos mercados.

Por ultimo, dada la diversidad de determinantes del proceso de internacionalizacion de las
empresas tanto a nivel macro como microeconomico, el dmbito de actuacién de la politica
econdémica ha de ser multidimensional. EI marco institucional ha de esforzarse en mejorar
continuamente el entorno en el que operan las empresas, |0 que vale tanto para las que
exportan como para las que no, en una doble vertiente: las mejoras en el funcionamiento de los
mercados de factores productivos (mercados de trabajo y de capitales, acceso a la financiacion
y a nuevas tecnologias e innovaciones productivas) y mejoras en los mercados de bienes vy
servicios. La mejora del entorno econdmico y regulatorio resulta fundamental, no solo para
eliminar barreras y obstaculos a la actividad empresarial sino también para facilitar y promover
activamente las exportaciones, a traves de medidas como las analizadas en este Observatorio.
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