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I. Metodología y planteamiento del informe 

 

El índice de valoración de la inversión española en el exterior supone el 

primer intento de conocer los criterios y motivaciones que determinan el 

destino geográfico de las inversiones en el exterior. Desde este punto de 

vista, se configura como un elemento de información puesto, en primer 

lugar, a disposición de las empresas españolas, constituyéndose como 

una importante herramienta en su proceso de toma de decisiones; en 

segundo lugar, a disposición de los gobiernos potencialmente receptores 

de flujos españoles de inversión directa, como instrumento para afinar y 

mejorar sus políticas de captación de inversiones directas extranjeras y, 

por último, a disposición de la Administración española, como medio 

complementario en el diseño de sus políticas de promoción de la 

inversión española en el exterior. 

 

Desde este punto de vista, este estudio se compone de cuatro fases 

claramente diferenciadas: 

 

1. Recogida de información. 

 

Realizada a través de una encuesta dirigida a las 100 empresas 

españolas con mayor volumen de inversión en el exterior, 

junto con una serie de instituciones, que, por su especialidad 

en el ámbito del comercio, la economía y la actividad 

internacional de las empresas españolas están en condiciones 

de contribuir a este análisis.  

 

Esta encuesta se ha desarrollado a lo largo del último semestre 

de 2009. Por tanto, refleja, inevitablemente, algunos elementos 

circunstanciales, propios del momento en que se efectuó dicha 

encuesta, que iremos resaltando en el análisis de los resultados. 

 

Es importante destacar que la encuesta contaba con dos niveles 

de ayuda para las empresas que han participado. La primera a 

través de una serie de apoyos, definiciones y aclaraciones 

ñincrustadosò en la herramienta inform§tica que materializaba 

la encuesta. El segundo nivel de ayuda consistía en un 

mecanismo de consulta a través de e-mail. Estos dos 

mecanismos aseguran un importante grado de comprensión de 
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la naturaleza de la encuesta y, en consecuencia, de 

homogeneidad en las respuestas. 

 

2. Tabulación de los datos. 

 

Efectuada de manera, prácticamente, individualizada, de forma 

que se ha producido un proceso de consulta con los 

encuestados en el caso de posibles faltas de consistencia 

evidenciadas en las respuestas. 

 

3. Elaboración de índices. 

 

A partir de los resultados de la encuesta se procede a la 

elaboración de unos índices que condensan la información 

suministrada por la misma, facilitando su asimilación e 

interpretación. 

 

4. Análisis e interpretación. 

 

El estudio, tanto de las variables objeto de encuesta como de 

los índices, permite un análisis e interpretación de los factores 

que determinan el destino de la inversión española en el 

exterior. No obstante, como se verá más adelante, uno los 

componentes básicos de este análisis es el dinámico, esto es, la 

interpretación de la evolución de los índices y variables a lo 

largo del tiempo.  

 

Así, el análisis que se realiza gira en torno a 668 variables. Esta cifra es el 

resultado de agregar los 25 factores para 23 países sobre los que gira la 

encuesta a los cuatro índices agregados calculados, asimismo, para cada 

uno de los países, más un índice global de valoración de la inversión 

española en el exterior. En un anejo al presente informe se detalla la 

definición aportada para cada una de los 25 factores objeto de la encuesta. 

Asimismo, conviene aclarar que los 23 países seleccionados para la 

encuesta responden a tres criterios: 

 

1. Criterio de relevancia, en función del stock de inversión directa 

española ya acumulada. 
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2. Criterio de potencialidad, en función de las expectativas de posible 

intensificación de los flujos de inversión directa española y, por 

supuesto, de la capacidad demostrada para la captación de inversión 

extranjera procedente de otros orígenes. 

 

3. Criterio de comparabilidad: en este caso, se han seleccionado tres 

países como Canadá, EE.UU. y la UE-15 que, además de responder a 

los dos criterios anteriores, contribuyen a relativizar y dimensionar, 

en un ejercicio de ñbenchmarkingò, el conjunto de los valores de la 

encuesta para otros países. 

 

La encuesta ha sido dirigida a los ejecutivos responsables de las 100 

empresas españolas con mayor nivel de inversión en el exterior, junto con 

representantes de organismos empresariales. El nivel de contestación ha 

sido satisfactorio, de manera que la encuesta ha sido respondida por un 

grupo de empresas representativas de cerca del 40% del stock acumulado 

de inversión española en el exterior, valorado a finales del año 2007.  

 

El tratamiento de los resultados de la encuesta para la elaboración de los 

índices tanto básicos como global consiste en un mecanismo de 

ñscoreboardingò, por el que los cuatro ²ndices b§sicos son calculados 

mediante una media simple de los resultados que arrojan los índices 

parciales agrupados en cada uno de dichos índices básicos. Esta agrupación 

de índices parciales de la encuesta para el cálculo de los índices básicos 

queda recogida en el siguiente gráfico: 
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METODOLOGÍA 

INDICE B ÁSICO DE FACTORES POLÍTICOS

-Estabilidad política 

-Instrumentos de atracción de la IDE

-Corrupci ón

-Orden público

-Presencia de España

-Percepción de la IDE

INDICE B ÁSICO DE FACTORES POLÍTICOS

-Estabilidad política 

-Instrumentos de atracción de la IDE

-Corrupci ón

-Orden público

-Presencia de España

-Percepción de la IDE

ÍNDICE BÁSICO DE FACTORES ECONÓMICOS

-Fiscalidad

-Estabilidad macroeconómica

-Tipo de cambio

-Infraestructuras

-Sistema financiero

-Estabilidad social

-Intervención en los mercados

-Apertura al exterior

ÍNDICE BÁSICO DE FACTORES ECONÓMICOS

-Fiscalidad

-Estabilidad macroeconómica

-Tipo de cambio

-Infraestructuras

-Sistema financiero

-Estabilidad social

-Intervención en los mercados

-Apertura al exterior

ÍNDICES BÁSICO DE FACTORES JURÍDICOS

-Seguridad jurídica

-Independencia de los tribunales

-Discrecionalidad de la Administración

-Estabilidad del marco regulatorio

-Seguridad fiscal

-Discriminación de la IDE

ÍÍ NDICES BNDICES BÁÁSICO DE FACTORES JURSICO DE FACTORES JURÍÍ DICOSDICOS

--Seguridad jurSeguridad juríídicadica

--Independencia de los tribunalesIndependencia de los tribunales

--Discrecionalidad de la AdministraciDiscrecionalidad de la Administracióónn

--Estabilidad del marco Estabilidad del marco regulatorioregulatorio

--Seguridad fiscalSeguridad fiscal

--DiscriminaciDiscriminacióón de la IDEn de la IDE

ÍNDICE BÁSICO DE FACTORES DE ÉXITO

-Coste de los factores de la producción

-Rentabilidad esperada

-Coste de la mano de obra

-Coste de los directivos locales

-Coste de los expatriados

ÍÍ NDICE BNDICE BÁÁSICO DE FACTORES DE SICO DE FACTORES DE ÉÉXITOXITO

--Coste de los factores de la producciCoste de los factores de la produccióónn

--Rentabilidad esperadaRentabilidad esperada

--Coste de la mano de obraCoste de la mano de obra

--Coste de los directivos localesCoste de los directivos locales

--Coste de los expatriadosCoste de los expatriados

 

A su vez, el índice global de valoración de la inversión española en el 

exterior es una media ponderada de los cuatro índices parciales 

anteriormente citados, conforme a las siguientes ponderaciones:  

 

- Índice básico de factores económicos: 25% 

  

- Índice básico de factores políticos:       30% 

 

- Índice básico de factores jurídicos:      25% 

 

- Índice básico de factores de éxito:       20% 

 

Estas ponderaciones intentan reflejar la importancia relativa de cada uno de 

estos factores dentro de la decisión global de inversión en el exterior. Es 

importante destacar que estas ponderaciones tienen, inevitablemente, una 

cierta carga de subjetividad. Sin embargo, también es preciso subrayar que 

esta carga no tiene porque ser definitiva, en el sentido de que estas 

ponderaciones pueden variarse, siempre que se modifique toda la serie 
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histórica, homogeneizando los valores y permitiendo las comparaciones 

intertemporales. 

 

El análisis de los índices parciales y básicos puede abordarse desde dos 

perspectivas diferentes que van a permitir apreciar diferentes matices de las 

valoraciones realizadas por las empresas españolas y, en consecuencia, 

alcanzar distintas conclusiones. Estas dos perspectivas son: 

 

a. Análisis comparativo. 

 

El análisis comparativo tiene por objeto contrastar las valoraciones que 

una misma variable tiene en los diferentes países objeto de estudio. Este 

enfoque permite el establecimiento de comparaciones que, en el caso de 

las variables más relevantes, pueden contribuir a explicar las 

preferencias geográficas de los flujos de inversión española en el 

exterior. 

 

b. Análisis dinámico. 

 

Permite analizar la evolución de las distintas variables consideradas en 

la encuesta y los correspondientes índices agregados para un solo país a 

lo largo del tiempo, proporcionando así una visión panorámica de la 

opinión que las empresas españolas tienen de la inversión directa en un 

país y su evolución en el tiempo.  

 

Así, en la primera parte de este informe y para aprovechar plenamente el 

potencial explicativo de los resultados de la encuesta y la consiguiente 

tabulación, parece aconsejable seguir un proceso de desagregación de los 

resultados, partiendo de los datos más agregados, e intentar buscar una 

explicación a su comportamiento a partir de la evolución de los datos y 

resultados en los que, a su vez, se sustentan. Con este planteamiento, esta 

primera parte del informe comenzará con un análisis del Índice de Actitud 

hacia la Inversión en el Exterior,  para continuar con el estudio del Índice 

Global de Valoración de la Inversión Española en el Exterior. Acto 

seguido, se estudiará la evolución de los cuatro índices agregados (factores 

políticos, económicos, jurídicos y de éxito) que componen el mencionado 

Índice Global, lo que, a su vez, nos obligará a reflexionar acerca de algunos 

de los Índices parciales que componen cada uno de los cuatro Índices 

Agregados.  
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Por otro lado, este proceso de análisis comparativo se ve complementado, 

ya en la segunda parte del informe, con un análisis dinámico detallado, 

destinado a proporcionar un panorama de la valoración de cada una de las 

variables consideradas en un país determinado y su evolución temporal. 

Este análisis dinámico detallado comenzó a realizarse a partir de la cuarta 

edición del informe para cada uno de los países considerados en la 

encuesta, permitiendo que este informe se constituya en un auténtico 

instrumento para la toma de decisiones en materia de inversiones en el 

exterior, ofreciendo una visión panorámica de la opinión que dicho proceso 

de inversión en un país determinado ofrece a las principales empresas 

españolas. 
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II. Análisis comparativo  

 

1. Índice de Actitud hacia la Inversión en el Exterior. 

 

Como se ha comentado en el capítulo dedicado a la  metodología, se 

consideran cuatro índices básicos o agregados, términos utilizados 

indistintamente a lo largo del informe, que son los índices de factores 

políticos, económicos, legales y de éxito. Aplicando una media ponderada a 

esos cuatro índices parciales se obtiene, para cada uno de los países objeto 

de estudio, un índice global de valoración de la inversión española en el 

exterior. El Índice de Actitud hacia la inversión española en el exterior es la 

media aritmética de todos los índices globales de cada país considerado. 

 

En esta sexta edición se rompe la tendencia a la baja de ese Índice de 

Actitud, observada en las ediciones anteriores, de forma que se aprecia una 

mejora de la actitud de las empresas españolas hacia la inversión en el 

exterior. 

 

Este incremento en el Índice de Actitud hacia la Inversión Española en el 

Exterior tiene dos ámbitos de análisis. El primero, de carácter relativo, 

consistiría en comparar la evolución de este índice con ediciones anteriores. 

De esta manera, cabría señalar que dicha subida podría implicar  una mayor 

preferencia por la inversión exterior frente a la inversión interior. Sin 

embargo, este tipo de análisis conlleva un supuesto implícito fuertemente 

restrictivo, como es considerar constantes los planes de inversión de las 

empresas, de manera que ésta se distribuye entre inversión interior y 

exterior en función de una serie de preferencias que evolucionan en el 

tiempo. Contradiciendo esta hipótesis, podría darse el caso de una 

reducción en la inversión global que implicara reducciones tanto en la 

inversión interior como en la exterior.  

 

Frente a este análisis relativo, cabe efectuar otro de orden absoluto, esto es, 

estudiar los factores y motivos que explican esta evolución positiva de la 

actitud de las empresas españolas hacia la inversión exterior. Para ello, en 

esta sexta edición, se vuelve a utilizar el instrumento que se introdujo en la 

edición anterior de este informe y que consiste en el cálculo y 

representación gráfica de los valores medios de cada uno de los índices 

parciales y de los índices agregados. 
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A partir de estos últimos, se pone en evidencia que tres de los cuatro 

índices agregados que componen el Índice de Actitud han mostrado 

avances, en cuantías similares todos ellos. El único que decrece, 

ligeramente, es el índice agregado de factores económicos.  

 

Más adelante, se tendrá ocasión de analizar con mayor detenimiento cuáles 

son los factores y los países que explican esta evolución de los índices 

agregados. A partir de este análisis de los índices agregados y su evolución 

en el tiempo, cabría considerar que los inversores españoles aprecian una 

mejoría en el clima para la inversión en el exterior, en la medida en que se 

mueven positivamente los factores diferenciales determinantes de su éxito, 

aunque en un entorno económico que se ve algo menos favorable que en la 

edición anterior.  

 

Por otro lado, es importante destacar que la mejora en este Índice de 

Actitud hacia la inversión en el exterior trunca una tendencia que se venía 

poniendo de manifiesto desde la segunda edición de este informe. Aquel 

deterioro contrastaba, de alguna manera, con la evolución de los flujos de 

inversión exterior de las empresas españolas, a lo largo de ese mismo 

período de tiempo.  Pero, tanto el destino de esos flujos, altamente 

concentrados en países de la OCDE, como la concentración, desde el punto 

de vista del origen de los mismos, en grandes empresas no tenían por qué 

desmentir la evolución pesimista que evidenciaba la evolución del índice, 

como parece poner de manifiesto ahora su mejora. 
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2. Índice Global de Valoración de la Inversión Española en el Exterior. 

 

El análisis del Índice Global de Valoración de la Inversión Española en el 

Exterior para cada uno de los países analizados permite desagregar la 

evolución comentada en el apartado anterior. Se obtienen las siguientes 

conclusiones básicas: 

 

a. Son más los países que se mueven al alza o a la baja (13) que 

los que repiten valoración o muestran variaciones muy poco 

significativas (10). No obstante, es importante indicar que, 

incluso en los que existe estabilidad, en determinadas 

ocasiones, actúan una serie de fuerzas contradictorias que se 

compensan para mostrar un índice global artificialmente 

estable. Para identificar el verdadero sentido de estas 

estabilidades, en ocasiones más aparentes que reales, es 

preciso profundizar en el análisis a través del estudio de los 

índices agregados que se subsumen en este índice global. 

Como se ha señalado con motivo de ediciones anteriores, ésta 

es una de las limitaciones de la metodología empleada y el 

principal motivo por el que el análisis del índice global es, 

claramente, insuficiente y ha de ser complementado con un 

estudio de las variables básicas que lo componen. 

 

b. Nueve son los países que muestran variaciones positivas en el 

Índice Global de Valoración de la Inversión Española en el 

Exterior. Colombia y Perú, seguidos de Brasil, China, Turquía 

y Malasia, son los países que muestran una mayor mejora. En 

los seis, todos los índices parciales mejoran. También 

evoluciona favorablemente el índice, aunque en menor 

medida, en el caso de Argelia, Marruecos y Bolivia, que 

muestra, por segunda vez, un ascenso.   

 

c. Cuatro países registran una evolución negativa en su Índice 

Global; la caída no es muy elevada en el caso de Canadá y 

Otros Países del Este; pero es abultada para Argentina y 

Venezuela países en los que, en ambos casos, todos los índices 

parciales descienden. Canadá retorna así al segundo lugar en el 
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ñrankingò de preferencias de las empresas espa¶olas como 

destino de sus inversiones exteriores, tras perder el primer 

puesto que había ganado, en la edición anterior, en favor de la 

UE.  

 

Los valores del índice global por país se situaron en la edición 

anterior entre el mínimo de 4,14  de Bolivia y el máximo de 8,02 

de Canadá; en esta edición tales valores son más bajos, tanto en 

su mínimo, 3,91  de Venezuela, como en su máximo, 7,97 de la 

Unión Europea, síntoma de un clima inversor general 

relativamente menos favorable. Sin embargo, ese clima general 

no muy positivo, particularmente en los países desarrollados, no 

movió hacia abajo el Índice de Actitud, como, en principio, 

parecería lógico. Por el contrario, daría la impresión de que la 

percepción positiva existente en ciertos países concretos 

predominó sobre ese clima general e hizo que, a la postre, el 

Índice de Actitud se moviera al alza. 
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Como ya se hizo en ediciones anteriores, otra manera de explotar los 

resultados que nos ofrece este índice global de valoración de la inversión 

española en el exterior es ordenarlo, exponiendo las preferencias de los 

inversores españoles entre los diversos países de destino de la inversión 

exterior española recogidos en la encuesta. El resultado de este análisis 

queda recogido en el gráfico siguiente: 
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En este gráfico se aprecian, claramente, las preferencias geográficas de las 

empresas españolas y la relativa consistencia de las mismas a lo largo de 

las diversas ediciones del índice.  

 

A fin de poder apreciar con mayor detalle este esquema de preferencias 

geográficas de la inversión exterior española, en el siguiente cuadro se 

recoge, nuevamente, el orden de preferencias que revela la última encuesta, 

reflejando también las variaciones registradas con respecto a la edición 

anterior, diferenciando aquellos países que mantienen el orden de aquéllos 

que ascienden o descienden en el número de preferencia. 

 

 
POSICIÓN PAÍS VARIACIÓN ÍND. GLOBAL  2009 

    

1 UNIÓN EUROPEA + 7,97 

2 CANADÁ - 7,90 

3 EE.UU. = 7,76 

4 CHILE = 6,87 

5 OTROS PAÍSES ESTE = 6,14 

6 BRASIL + 6,12 

7 MÉXICO - 6,07 

8 CHINA = 5,84 

9 TURQUÍA + 5,83 

10 MALASIA + 5,71 

11 COLOMBIA + 5,65 

12 INDIA - 5,64 

13 SUDÁFRICA - 5,63 

14 PERÚ + 5,56 

15 MARRUECOS - 5,42 

16 RUSIA + 5,09 

17 CENTROAMÉRICA + 5,07 

18 CEI + 5,04 

19 INDONESIA + 4,96 

20 ARGENTINA - 4,83 

21 ARGELIA = 4,75 

22 BOLIVIA + 4,26 

23 VENEZUELA - 3,91 

 

 

 

De este cuadro destaca, en primer lugar y como se ha comentado, que la 

UE vuelve a ocupar el primer lugar en el ñrankingò de preferencias de las 



   
 

 

 

Índice de valoración de la inversión española en el exterior. 
 Sexta Edición, diciembre 2009. 

 

21 

empresas españolas como destino de sus inversiones exteriores, tras 

haberlo perdido, en la pasada edición, en favor de Canadá. 

 

Por otro lado, es preciso volver a subrayar la estabilidad existente en la 

cabecera, en el sentido de que dicho grupo de países continúa siendo el 

mismo prácticamente desde la primera edición del índice. La mencionada 

estabilidad en la cabecera se fundamenta en la notable diferencia en las 

valoraciones existente entre los tres primeros países clasificados y el resto; 

si bien, dentro de aquellos, se podrían producir variaciones en las 

posiciones relativas, pues las diferencias no son muy amplias.  

 

En todo caso, queda manifiesta una clara preferencia global de las 

empresas españolas por las inversiones en el entorno de la OCDE, esto es, 

la Unión Europea, Canadá y Estados Unidos. Esta preferencia es 

claramente compatible con la llamada segunda ola de las inversiones 

españolas en el exterior, cuando, a partir de las crisis mexicana y argentina, 

el castigo al que sometieron las bolsas de valores a las empresas españolas 

con inversiones exteriores muy concentradas en América Latina, motivó un 

cambio en la estrategia inversora de éstas, una diversificación de sus 

carteras de inversiones directas, concentrando una parte importante de los 

nuevos flujos inversores en países de desarrollados.  

 

Una reflexión similar cabe formular en torno a los países que reciben las 

valoraciones más bajas, donde resulta previsible que también se registre 

una importante estabilidad a lo largo de futuras ediciones. En este sentido, 

es importante destacar cómo Venezuela y Bolivia consolidan su posición 

en la escala de preferencias de las empresas españolas como destino de la 

sus flujos de inversión directa, aunque Venezuela se sitúa, por primera vez, 

en última posición. 

 

En los tramos intermedios tienen lugar distintas alteraciones en la posición 

relativa de preferencias, pero cabe destacar, en primer lugar, el caso de 

México, que desciende al séptimo lugar tras haber bajado ya al sexto en la 

pasada edición. Como se verá más adelante, en el marco del análisis 

dinámico que se incorpora en la segunda parte de este trabajo, la evolución 

reciente de las condiciones económicas, la debilitada confianza en la 

estabilidad política y el empeoramiento en la percepción en lo referente a 

corrupción y orden público han perjudicado a México y a la apreciación 

que de este país tienen las empresas españolas. 
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Los casos más destacables son los de Sudáfrica y Argentina, pues cada uno 

de ellos pierde nada menos que cuatro puestos en la clasificación. Pero las 

situaciones son diferentes, pues, en el caso de Sudáfrica, tal pérdida no se 

debe a un empeoramiento de su índice global, que permanece 

prácticamente constante, sino a las mejoras de los países que le adelantaron 

en la clasificación como Turquía y Malasia y, muy especialmente, 

Colombia. El descenso de Argentina en el ranking, en el que ya había 

descendido dos puestos en la edición anterior, se debe al empeoramiento de 

su índice global que, de hecho, es el que más desciende de entre todos los 

países considerados, seguido de cerca por Venezuela. 
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3. Índice Agregado de Factores Políticos. 

 

Con la ayuda del instrumento analítico que son los valores medios de los 

índices agregados y parciales, puede observarse cómo el Índice Agregado 

de Factores Políticos muestra una clara evolución al alza a lo largo de las 

tres últimas ediciones. A su vez, esta creciente confianza de las empresas 

españolas en la evolución favorable de la situación política mundial tiene 

unos claros y precisos cimientos si se contemplan los valores medios de los 

índices parciales que lo componen.  

 

En concreto, es necesario subrayar cómo esta evolución al alza del valor 

medio del Índice Agregado de Factores Políticos se fundamenta en una 

evolución al alza del valor medio de cinco de los seis índices parciales que 

lo componen. Es decir, los valores medios de todos los índices parciales de 

valoración muestran un alza en esta edición salvo el de la corrupción. Este 

índice, que había mejorado en la edición anterior, empeora de forma 

ostensible. 

 

De esta manera, cabe interpretar que los empresarios españoles consideran 

que, a efectos de inversión directa en el exterior, se enfrentan a un mundo 

caracterizado por una mayor estabilidad política; en el que la presencia de 

España, que se reflejaba como menguante, parece consolidarse; donde la 

IDE es percibida como un fenómeno crecientemente positivo y para lo cual 

los países receptores cuentan con unos instrumentos de atracción de la IDE 

cada vez más favorables. Pero en el que, sin embargo, existen mayores 

niveles de corrupción. 
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Centrando ya el análisis en el Índice Agregado de Factores Políticos, en el 

siguiente cuadro podemos observar estos resultados básicos: 

 

a) No existen grandes oscilaciones en las valoraciones con respecto a la 

anterior edición del Índice, poniéndose de manifiesto una gran 

estabilidad en las mismas. Sin embargo, sí se comprueban 

variaciones. Entre aquellos países que registran alzas en sus índices 

respectivos, cabe destacar los casos de Marruecos, Turquía, Brasil y, 

especialmente, Canadá.  

 

b) Las mayores reducciones en el Índice Agregado de Factores 

Políticos tienen lugar en Argentina, Venezuela, Centroamérica y 

México, es decir, estas reducciones aparecen concentradas en 

Iberoamérica. Por otro lado, es significativo que también en los 

países de América Latina se registraban descensos en la anterior 

edición.  

 

La reducción de la valoración global de Argentina se debe a la caída 

en todos los índices parciales: se aprecia mayor inestabilidad política 

en un entorno de mayor corrupción y con una cada vez más 

debilitada percepción de la presencia de España. Este es asimismo el 

caso de Venezuela, pues también empeoran todos los índices 

parciales que integran el Índice Agregado de Factores Políticos y se 

sitúan, por otra parte, en niveles absolutos muy bajos. La caída de 

este Índice Agregado en México viene motivada por importantes 

descensos en los índices parciales de estabilidad política, orden 

público y corrupción. La mejora en los demás índices parciales, 

especialmente relevante en el caso del índice de presencia de España, 

no compensa aquellos descensos. En el caso de Centroamérica, todos 

los índices parciales empeoran salvo el de presencia de España.  
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Pasando ya al análisis de los índices parciales que componen este 

Índice Agregado de Factores Políticos, como muestra el gráfico de 

valores medios del Índice de Valoración de la Estabilidad Política, 

los inversores españoles consideran que se enfrentan, como ya hemos 

destacado, a un mundo de mayor estabilidad política. Desde el punto 

de vista de la valoración que merecen los países, es importante 

destacar las importantes reducciones que experimentan, en el índice 

de estabilidad política, Venezuela, Argentina, Centroamérica y 

México. Por el lado de las mejoras, ha de destacarse Turquía, que se 

recupera de los descensos que venía experimentando en pasadas 

ediciones y Marruecos, que retoma la tendencia al alza. 

 

c) En el caso del Índice de Valoración de la Corrupción, es importante 

destacar, en primer lugar, la enorme variabilidad de los resultados. 

En este sentido, es obligado plantearse, antes que nada, para 

próximas ediciones, la posibilidad de que dicha variabilidad 

responda a alguna incongruencia metodológica, particularmente, en 

la encuesta y el mecanismo de valoración de esta variable que se 

plantea a los encuestados. Con esta posible salvedad, es preciso 

señalar que, de los valores medios de este Índice, cabe deducir que 

los inversores españoles consideran que se enfrentan a un mundo 

crecientemente afectado por la corrupción. Esta tesis queda 

confirmada por el hecho de que sólo cinco países registran un avance 

en este Índice: EE.UU, Canadá, la UE, Chile y Brasil; en tanto que 

los 18 restantes muestran reducciones en el valor del mismo.  La 

evolución negativa es, comparativamente, mayor en los casos de 

Centroamérica, Argentina, México, Venezuela, Bolivia, Rusia, CEI e 

Indonesia. 

 

d) En lo tocante al Índice de Valoración del Orden Público, hay que 

comenzar indicando, nuevamente, la gran variabilidad del mismo. 

Desde el punto de vista de los valores medios, los inversores 

españoles consideran que se enfrentan a un mundo con mayores 

cuotas de orden público y con una clara tendencia al alza. Desde un 

punto de vista de los países considerados, doce registran alzas para 

este índice, seis registran descensos y cinco retienen la misma 
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valoración de la anterior edición. De entre los países que muestran 

descensos, es importante destacar, desde un punto de vista 

cuantitativo, los casos de México, Venezuela, Centroamérica y 

Argentina. Con respecto a los países que muestran ascensos en sus 

valores del Índice, hay que destacar los casos de EE.UU., Canadá, la 

UE, China y Chile.  

 

e) El Índice de Valoración de la Presencia de España en los diversos 

países que conforman la encuesta tiene especial interés, por cuanto 

ésta es una de las escasas variables dependientes, en la medida en 

que es el resultado de una serie de decisiones y acciones por parte de 

los agentes que contribuyen a conformar dicha presencia, entre los 

que, por motivos obvios, destacan los poderes públicos españoles. 

 

Destaca el hecho de que, en opinión de los inversores españoles y a 

partir de los valores medios del índice desde la encuesta de 

diciembre de 2005, la presencia de España en el mundo es 

menguante. Sin embargo, en esta edición, el índice mejora, 

rompiendo así esa tendencia sostenida. El valor de Índice sube en 17 

países, desciende en 2 y se mantiene en los otros 4. Son relevantes 

las variaciones positivas registradas en Rusia, la CEI, India, China, 

Indonesia y Malasia mientras que baja el índice en Argentina, Chile, 

Venezuela y Perú. Sería muy interesante poder contrastar estas 

valoraciones con las prioridades expuestas por diversos ámbitos de la 

Administración española, como, por ejemplo, los países señalados a 

efectos de los llamados Programas Integrales de Desarrollo de 

Mercado. Como este contraste no puede ser puramente cuantitativo, 

se ha elaborado la siguiente herramienta: la ordenación de los países 

objeto de encuesta en función de los valores del Índice. 
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f) El Índice de Valoración de la Percepción de la Inversión Directa 

Extranjera (IDE) consolida, en términos de valores medios, un nuevo 

avance, confirmando la tendencia inaugurada en la edición  de 2006; 

de esta manera, los empresarios españoles trasladan la percepción de 

que la IDE es valorada, de manera creciente, como un fenómeno 

económico positivo. Esta evolución se traduce en que 14 países 

registran alzas en sus valoraciones y en los demás las caídas son 

poco relevantes, salvo en los casos de Argentina y Venezuela y, en 

menor medida, en la CEI.  

 

 Las variaciones más relevantes se producen, en primer lugar en 

EE.UU., donde se aprecia una disminución, tras el aumento 

significativo de la edición anterior. Será muy interesante ver si se 

vuelve a la percepción anterior en los próximos años, en la medida 

en que inversores extranjeros tenedores de activos financieros en 

dólares, resultantes del importante déficit exterior norteamericano, 

decidan proceder a la adquisición de activos reales y productivos 

norteamericanos.  

 

Cuantitativamente, son muy importantes las variaciones que registran 

Marruecos y Argelia, aunque de signo bien distinto. Así, mientras en 

Marruecos aumenta, en Argelia desciende. No existe ningún 

fundamento teórico que lo avale, pero no deja ser curioso que esta 

misma evolución se verifique en otro país productor de petróleo 

como es Rusia, en un momento en que el precio de los productos 

energéticos está al alza. Por último y no sin un cierto tinte 

paradójico, hay que destacar que la valoración de este índice 

desciende en China e India, dos países que han tenido en los flujos 

de IDE uno de los fundamentos de sus importantes crecimientos 

económicos. 
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4. Índice Agregado de Factores Económicos. 

 

En la edición anterior, se indicaba que, por el momento en que se había 

realizado la oportuna encuesta,  los inversores españoles, posiblemente, 

no estaban en condiciones de evaluar la plena extensión e intensidad de 

la crisis económica, pues el Índice Agregado de Factores Económicos 

evolucionaba al alza. En esta ocasión, el Índice desciende, pero, al no 

hacerlo de manera acusada, quizá esté reflejando la dificultad, impuesta 

por la magnitud y naturaleza de la crisis, para la formación de 

expectativas.  

 

La disminución del Índice Agregado se fundamenta en caídas de los 

valores medios de los Índices de Valoración de la Fiscalidad, Tipo de 

Cambio y Apertura Exterior; es esta percepción hacia un mayor 

proteccionismo y fiscalidad lo que mueve hacia abajo al Índice. Por su 

lado, los valores medios de los Índices de Estabilidad Macroeconómica, 

Sistema Financiero y Estabilidad Social no muestran variaciones 

significativas con respecto a la anterior edición, lo que indica que existe 

una actitud de espera en torno a la evolución económica. Finalmente, 

sólo los Índices de Valoración de Infraestructuras y de Valoración de 

Intervención de los Mercados se movieron al alza. 

 

Ante este análisis de los valores medios de los índices parciales que 

componen el Índice Agregado de Factores Económicos, cabe señalar 

que, en su percepción, los inversores españoles se enfrentan a un mundo 

caracterizado por un mantenimiento de la estabilidad macroeconómica y 

social,  con unas mejores infraestructuras y una menor intervención en 

los mercados y donde, sin embargo, la fiscalidad, el proteccionismo y la 

evolución de los tipos de cambio implican un empeoramiento del 

panorama económico. 
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