ESTUDIOS Y PUBLICACIONES

En 2016, la mitad de las 123 empresas analizadas con acciones listadas en la Bolsa espanola
consiguio mas facturacion exterior que interior

CASI EL 66% DE LA FACTURACION
DE LAS COTIZADAS ESPANOLAS
SE HACE EN EL EXTERIOR

La cifra de negocio exterior de las empresas espanolas cotizadas crece ininterrumpida e
incesantemente desde hace 20 afios y, actualmente, registra una participacion sobre el total que
es maximo historico (65,49%). Eso ocurre en las empresas que integran el IBEX 35 principalmente
(65,809%), pero también en las de tamafios inferiores. No solo se trata de volumen de exportaciones
sino de un movimiento de diversificacion del negocio mas profundo, como demuestran las cifras
crecientes de constitucion de filiales de empresas espafiolas en el extranjero.

J. CARBONELL, A. GOMEZ Y |. GARRIDO
SERVICIO DE ESTUDIOS DE BME
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CASIEL 669% DE LA FACTURACION DE LAS COTIZADAS ESPANOLAS SE HACE EN EL EXTERIOR

ace poco publicamos que el beneficio neto del conjunto de em-
Hpresas espafiolas cotizadas incluidas en el IBEX 35 anoto en 2016
un crecimiento del 15,8% a pesar de que la cifra de negocios agregada
descendio cerca de un 2,5% (ver Noticia). Este resultado refleja, entre
otras, una mejor gestion de los recursos en el conjunto de comparias
IBEX pero, ademas, en esa optimizacion de la gestion hay una decision
estratégicaimportante: la internacionalizacion creciente de los negocios.
Tras recopilar los datos que pone a disposicion de todo el publi-

co la CNMV, hemos podido constatar gue en 2016 se alcanzo un nue-
vo maximo historico en la cifra de negocio proveniente del exterior de
Espafia para el grupo de empresas integrantes del IBEX 35. La cuota

exterior fue del 65,8%, casi 20 puntos mas que hace 10 afios y 43
mas que hace 20 (ver Grafico ).

El dato pone de relieve gue la obtencion de cifra de negocio
apoyada en operaciones fuera de Espafna es un buen indicador de
diversificacion que ayuda mucho a compensar la reduccion experi-
mentada por la actividad en el mercado interior tras tantos afios de
crisis. En 2016 el descenso del importe facturado por las empresas
IBEX 35 fuera de Espafia cayo solo un 0,96% frente a 2015 y ayudo
a amortiguar el impacto de la cantidad obtenida en Espafia que se
redujo en un 5,30% (para un descenso agregado del 2,5%, como ya
hemos comentado).

GRAFICO 1 - DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA PROCEDENCIA DE LA CIFRA DE NEGOCIOS DEL
CONJUNTO DE LAS EMPRESAS ESPANOLAS DEL IBEX 35 (1997-2016)
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EL NEGOCIQ EXTERIOR MUY ELEVADO TAMBIEN

EN COMPANIAS MED Y SMALL CAPS

n analisis mas de detalle del innegable proceso de interna-
Ucionalizacién de la empresa y la economia espafiola en los
ultimos afios revela otros aspectos interesantes. El primero es que
el peso mayoritario del negocio exterior también es muy elevado
en empresas cotizadas espafiolas de una dimension inferior a las

incluidas en el IBEX 35. Asi, para las 20 comparfiias gue formaron
parte del IBEX Medium en 2016, el porcentaje de negocio exterior
alcanzoé el 64,849 de la cifra total y, asimismo, fue del 63,73%
para las 30 sociedades espafolas incluidas en el IBEX Small Cap
(ver Tablasly 2).

En los ultimos 20 afios el peso del exterior en el total de facturacion

de las empresas cotizadas espanolas ha crecido 43 puntos
porcentuales de manera practicamente ininterrumpida
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CASIEL 669% DE LA FACTURACION DE LAS COTIZADAS ESPANOLAS SE HACE EN EL EXTERIOR

TABLA 1 - DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA CIFRA DE NEGOCIOS
DE LAS EMPRESAS COTIZADAS ESPANOLAS

Sobre una muestra de 123 empresas cotizadas en el mercado principal en 2016

TOTAL 2016 2015 2014 2013 2012 201l
Millones de euros Cuota(9%) Cuota(9%)  Cuota (%) Cuota (%) Cuota (9%) Cuota (%)
Importe Neto de la Cifra de 485154,35 0000 | 100,00 10000 = 10000 & 10000 | 100,00
Negocio (INCN) o Facturacion
Mer. Interior 167444 5] 3451 3571 37,79 380 39,35 L2,7
Mer. Exterior 37.709,84 65,49 64,29 62,2 61,90 60,65 57,83
U.E. 103.915,76 21,42 20,56 20,96 18,93 19,20 19,26
OCDE (ex UE) 101.473,32 20,92 19,8l 18,04 7,8l 16,58 14,43
Resto 112.320,76 2315 23,9 23,22 25,5 24,87 2413
MERCADO EXTERIOR 2016 2015 2014 2013 2012 2011
Millones de euros Cuota (%) Cuota(%)  Cuota(%) Cuota (%)  Cuota (%) Cuota (%)
Mer. Exterior 37 709,84 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
U.E. 103.915,76 32,71 31,98 33,69 30,59 31,65 33,3l
OCDE (ex UE) 101.473,32 3194 30,82 28,99 28,17 21,34 24,95
Resto 112.320,76 35,35 37,20 37,32 40,64 41,01 L, 74

Fuente: CNMV y elaboracion propia

TABLA 2 - DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA CIFRA DE NEGOCIOS DE LAS EMPRESAS ESPANOLAS
COTIZADAS EN LA BOLSA SEGUN SU TAMANO Y LIQUIDEZ

Uds. en millones de euros y 9% del INCN

Importe Neto Cifra de Negocios (INCN)

Total Mercado interior Mercado exterior

2016 2016 2016 2015 2016 2015

Ne Cias Efectivo Efectivo (%) (%) Efectivo (%) (%)
IBEX 35 250 420686,76 14385808 3420% = 3603% & 27682869 6580% @ 6397%
IBEX MEDIUM CAP 20 LLOLOGS 1548924 351609 | 3704% = 2856041 | 64,84% @ 62,96%
IBEX SMALL CAP 30@ I0903,40 | 395503 | 3627% | 29,45% = 694837 | 6373% | 70,55%
RESTO 40 954,53 4142/5 | 4354% = 2904% = 537238 | 5646% = 70,96%
TOTAL SIBE 123 485.154,35 167.444,51 3u4,51%  3571%  317.709,84 65u49% 64,29%

Fuente: CNMV 'y elaboracion propia. (1) Solo se consideran las 34 espafiolas. (2) Solo se consideran las 29 espafiolas.
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IMPULSO INTERNACIONAL CRECIENTE DE LAS
COTIZADAS ESPANOLAS EN TODOS LOS SECTORES

e las empresas espafiolas cotizadas en la Bolsa Espafiola al cierre
de 2016 (123 recogemos en el estudio), hay 28 cuya cifra de ne-
gocio generada en el exterior era igual o superior al 80% y esta cifra
sube hasta 45 empresas (un tercio de la muestra) con facturacion

igual o superior al 70% del total obtenida fuera de Espafia. Y seria ya
casi la mitad de la muestra, 62 companiias, las que computaron una
cifra de negocio fuera de Espafia igual o mayor del 609% del total en
2016 (ver Tabla 3).

TABLA 3 - N2 CIAS ESPANOLAS COTIZADAS SEGUN RATIO DE
FACTURACION EXTERIOR ENTRE 2014 Y 2016

Facturacion exterior / Total (%)

Numero de companias

2014 2015 2016
> 90% 8 I 8
90% - 80% I7 16 20
80% - 70% 14 15 I7
70% - 60% | 8 7
60% - 50% 7 9 10
50% - 25% 7 15 20
< 25% 20 26 2l
0 I7 7 20
Total ]l nz 123

Fuente: CNMV y elaboracion propia

Para el conjunto de todas las empresas espafiolas que se ne-
gocian en la Bolsa, un total de 123 como hemos dicho, el Importe
Neto de la Cifra de Negocio (INCN) en 2016 fue de 485.154 millones
de euros, de los cuales 3I7.710 millones (65,49%) tuvieron su ori-
gen fuera de nuestras fronteras y 167445 (34,519) se facturaron
en Espana.

Llama la atencion que del negocio exterior de las empresas es-
pariolas cotizadas del IBEX 35 el porcentaje generado en paises de
la Union Europea (UE) se sittia en el 1I8-20% desde hace cerca de 10
anios (19,8% en 2016), mientras que los ingresos originados por ven-
tas efectuadas en paises de la OCDE (excluyendo los pertenecientes
a la UE) han crecido desde el 7,5% en 2007 al 22,33% el pasado
ano (ver Grafico 2). Asimismo, los ingresos procedentes del resto de

paises del mundo donde siincluyendo Brasil, Latinoameérica (excepto
México) y Asia representaron el 23,67% del total en 2016 tras alcan-
zar unmaximo del 26,87% en 20Il. Son 3 puntos menos achacables,
en gran medida, a la crisis econdmica registrada en los Ultimos 3-4
afios en las principales economias de Latam.

Por sectores de actividad el de Bienes de Consumo con un
80,82% de la facturacion de sus empresas en 2016 anotado fuera
de Espafia es el que ofrece una mayor diversificacion geografica en
las fuentes de ingresos de sus componentes, seguido por el de Mate-
riales Basicos, Industria y Construccion con un 77,50%. Las "utilities”
espafolas agrupadas en Petréleo y Energla son las de menor barniz
internacional en sus cifras de facturacion ya que solo obtienen del ex-
terior cerca de un 40% de sus ingresos (ver Grafico 3).

Un tercio de las 123 empresas espanolas cotizadas incluidas en la muestra

obtuvo en 2016 mas del 70% de su cifra de negocio en el exterior
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CASIEL 669% DE LA FACTURACION DE LAS COTIZADAS ESPANOLAS SE HACE EN EL EXTERIOR

GRAFICO 2 - ORIGEN DE LA CIFRA DE NEGOCIO DE LAS EMPRESAS ESPANOLAS
COTIZADAS INCLUIDAS EN EL IBEX 35 (%)

1997 2007 2011 2016

Datos anuales. Fuente: CNMV y elaboracion propia

GRAFICO 3 - PESO DEL SECTOR EXTERIOR EN LA CIFRA DE NEGOCIO
DE LAS EMPRESAS ESPANOLAS COTIZADAS POR SECTORES EN 2016
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CASIEL 669% DE LA FACTURACION DE LAS COTIZADAS ESPANOLAS SE HACE EN EL EXTERIOR

TAMANO, INTERNACIONALIZACION Y COTIZACION EN BOLSA

|_a consecucion de mayor dimension de las empresas espanolas
es, sin duda, una de las asignaturas pendientes de nuestra eco-
nomia. En los Ultimos afos se han dado algunos pasos importantes
como es este impulso de diversificacion internacional de las fuentes
de ingresos y se esta avanzando relativamente deprisa también en el
uso de fuentes de financiacion alternativas, gran parte de las mismas
basadas en esquemas propios de los mercados (plataformas bursa-
tiles alternativas como MAB y MARF, crowdfunding,...).

Son avances relevantes donde las empresas cotizadas llevan la
delantera y son capaces de aprovechar las ventajas de su presencia

en mercados publicos y transparentes (ver Informe Posicidn In-
ternacional de la Empresa Cotizada Espaiiola). De esta reali-
dad en Espafia da muestra precisamente la internacionalizacion del
negocio de las empresas espanolas pertenecientes al IBEX 35 que,
como hemos dicho, actualmente casi alcanza el 669 del total frente
a casos como el indice Dow Jones Industrial, compuesto por cerca de
una treintena de multinacionales mayoritariamente norteamericanas
gue conjuntamente obtienen solo el 45% de sus ingresos por acti-
vidades ordinarias fuera de sus fronteras (21 puntos por debajo de las
grandes multinacionales espanolas).

UN FUERTE IMPULSO EMPRESARIAL DE DIVERSIFICACION INTERNACIONAL

a vocacion internacional de las empresas espariolas en los
Lultimos anos queda bien reflejada en los datos que publica el
Instituto Nacional de Estadistica (INE) sobre actividad en torno a
la creacion de filiales de empresas espafiolas en el exterior. Los
registros oficiales siempre llevan algo de retraso pero, por el mo-
mento, permiten analizar lo ocurrido entre 2009 y 2014. En ese
tiempo el numero de filiales de empresas espafiolas en el extran-
jero paso de 4.132 a 4.999. Son casi 870 empresas mas (+21%)
de las cuales, sorprendentemente, alrededor de 550 son mi-
croempresas de entre Oy 9 empleados (+27%). En el segmento
de empresas mas grandes (250 0 mas empleados) el incremento
es cercano alas 90 compafias (+219%). Sin embargo, lbgicamente
elincremento de volumen de negocio generado por estas Ultimas
entre 2009y 2014 fue de algo mas del 409% mientras que el ano-

tado por las mas pequerias cayd en casi idéntico porcentaje (ver
Tablas4y5).

Por tanto, mas alla de los datos de exportacion que frecuen-
temente se usan para ilustrar la vocacion internacional del negocio
de las empresas espafiolas, el movimiento de obtencion de recursos
fuera de nuestras fronteras es mas profundo v las cifras de consti-
tucion de filiales en el exterior son elocuentes al respecto. De hecho
entre 2009 vy 2014 las tasas relativas de crecimiento en creacion de
filiales, personal empleado en las mismas y volumen de negocio ge-
nerado, son especialmente elevadas en Asia donde los intercambios
comerciales con China han sido intensos y crecientes en estos Ulti-
mos afos. Los datos sin duda apuntan a una generalizada estrate-
gia de diversificacion de las empresas espanolas gue buscan ganar
cuota e incrementar su competitividad en mercados internacionales.

Mas alla de los datos de exportacion que frecuentemente se usan para ilustrar
la vocacion internacional del negocio de las empresas espariolas, el movimiento

de obtencion de recursos fuera de nuestras fronteras es mas profundo y las
cifras de constitucion de filiales en el exterior son elocuentes al respecto
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CASIEL 669% DE LA FACTURACION DE LAS COTIZADAS ESPANOLAS SE HACE EN EL EXTERIOR

TABLAS 4 Y 5 - ESTADISTICA DE FILIALES DE EMPRESAS ESPANOLAS EN EL EXTERIOR

PRINCIPALES VARIABLES POR SECTOR DE ACTIVIDAD Y TAMANO

Unidades: cifras economicas en miles de euros

Numero de filiales Personas ocupadas Volumen de negocio VARIACION % 2014-2009
201 2014 2009 20l 2014 2009 20l 2014 Filiales Personas  Negocio

Industria 1.082 1228  LI86 19672 202.975 196.214 73.686.385  70.989.517 9,61 0,02 29,13
Microempresa 390 4u7 389 870 849 845 | 6797025 2922621 10.671.963 0,26 287 5701
(0-9 ocupados)
Pequefia (10-49 ocupados) 226 287 273 5933 6.612 7076 | 6328285 3574967 5.350.25] 20,80 19,27 15,45
Mediana (50-249 ocupados) | 207 316 329 | 38724 | 4048 | 43357 | 9363840 | 12203939 16.647.706 10,77 196 7779
Grande (250 y mas ocupados) | 169 78 195 | 150645 | 155033 | 144936 | 32487300 | 414.984 858 38.319.597 1538 3,79 795
Construccién 647 731 90! 6L4I7  87.452 72386 I4.333.766 20.363.706  18.297.287 39,26 17,86 27,65
2":::;'2:;“3 (0-9 L67 1489 585 = 858 167 2734888 14132859 538.777 2527 [y 96,78
Pequefia (10-49 ocupados) 7 122 58 1557 2783 3725 | 1436826 1362.860 2408304 122,54 139,24 676l
Mediana (50-249 ocupados) 7l 5 85 8.455 8.525 9945 2.084.846 2574241 2953333 19,72 17,62 41,66
Grande (250 y més ocupados) | 38 45 73 5022 | 75286 | 57549 | 8077206 2293737 7553873 92,1 14,59 6,48
Comercio LI08 876 1237  I0L776 15397  I34.941 43.72u.471  26.921.812 35.979.814 11,64 32,59 -1,
a"::;?d':;’)'esa (0-9 449 308 583 1800 1033 2068 | 1685980 1751562 207886 20,84 14,89 8767
Pequefia (10-49 ocupados) 433 326 343 0.03| 7445 | 8060 | 9.62.866 5562.608 6.399.934 20,79 -18,84 -33,49
Mediana (50-2u9 ocupados) | |17 15| 197 17305 7212 2320 | 7251466 6.496.165 7893276 34,01 23,20 885
Grande (250 y més ocupados) | 79 al i 72740 | 89707 | 103493 | 9.991338 1301387 19.607.743 414,30 42,28 96,25
Servicios 1205 1388 1675 352021 382.53| 253.065 77.357.661  58.607.865 29,34 -28,13 25,32
a":::;’g:;esa (0-9 699 732 1004 1532 1493 1738 | 16228502 | 15.009.014 7138.400 14363 13,45 56,0
Pequefia (10-49 ocupados) 301 33 348 7583 7657 8073 | 220089 1370.952 4.228.359 561 646 92,12
Mediana (50-249 ocupados) | 150 163 o4 19401 | 19592 | 22430 | 2807373 3.985.608 5.893.662 220l 15,61 109,94
Grande (250 y mas ocupados) | 136 140 29 | 323605 | 353789 | 220824 | 25528051 | 56.992.087 BIBLT LY 515 31,76 61,97
TOTAL 4032 4183 4.999 7IL486 788.355 198.329.564  183.874.483 20,98 -7 15,07
2":::;3’2:)”“ (0-9 2.005 1976 2561 | 5386 @ 4233  5.8I8 33.816.056 | 25.271.001 27,73 8,02 40,71
Pequefia (10-49 ocupados) 1031 | 1048 | LI22 | 25.004 24497 | 26.934 | 19.587.873  II.871.486 18.386.848 8,83 7,72 -6,13
Mediana (50-249 ocupados) | 674 705 805 | 83.885 85.810 97.052 | 21.507.525 25.259.953  33.387.977 19,44 15,70 55,24
Grande (250 y mas ocupados) | 422 454 51 | 597211 | 673.815 526.802 127.382.069 | 106.828.657 21,09 -11,79 140,41

Fuente: INE y elaboracion propia
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PRINCIPALES VARIABLES POR PAIS

Unidades: cifras econdmicas en miles de euros

Numero de filiales Personas ocupadas Volumen de negocio VARIACION % 2014-2009
201 2014 2009 20l 2014 2009 20l 2014 Filiales Personas  Negocio
TOTAL 4132 483 4.999 = 7I.u86 788.356 198.329.563  183.874.483 20,98 77 15,07
TOTAL EUROPA 2187 2416 2.688 257180 285.423 250.888 87.961.568  89.7I5.726  74.674.24k4 22,91 -2,45 -15,11
-Total Unién Europea | 2042 = 2280 2505 | 236059 @ 265589 | 220345 | 8/453220 85340759 69.500.661 2316 -7,0l -1467
- Total ZonaEuro | 1392 1561 1772 | 132036 | 160.086 | 130267 | 5470578 | 50584577 140,358,797 2730 -1,34 -21,59
Alemania 214 141 15 12528 22.426 20.847 3.398.095 10.022.177 5.825.850 -29,44 66,40 4L
Austria 80 42 3 764l 23384 | 2405 | 415829 5.8/6.204 491,041 -61,25 -86,37 -88,07
Bélgica 55 60 45 3560 4172 2096 817466 84857 908165 -1818 15,84 Lo
Francia 274 33| 533 34449 LrT27 L213] 11.015.872 12.046.739 11923.842 94,53 22,30 8,24
Italia 179 205 327 12.852 19.25] 15084 | 5236149 6.342.384 6.631.917 82,68 1737 26,66
Paises Bajos 19 128 I 3488 14206 5755 | 16.04.588 3522708 1403535 -168 64,99 -ol24
Portugal 359 43 402 L0131 40.860 33.662 9.255.232 9.665.893 9.072.567 1,98 -16,12 -1,97
Resto Zona Euro 112 133 166 7388 7059 1387 1617346 1.319.894 4.101.880 482l -0,01 153,62
Polonia I 188 200 245085 | 24666 @ 20890 | 3583603 14151324 4126287 899 -16,39 15,1
Reino Unido 333 3l 184 57168 L4232 L4 21613124 25171133 20.075.002 -L4,Th =275l -T2
Republica Checa 67 75 o8 I5.56 18109 15834 | 3142586 3.264.00 3380.796 46,27 447 787
Rumania 52 55 73 1827 2129 2420 253174 328708 384.093 140,38 32,16 51,71
Resto Uni6n Europea | 86 90 78 5786 7368 o493 | 1390146 1849926 1166.686 106,98 64,07 -16,07
Suiza Su 50 66 5842 206 2513 14 147565 1307.292 1163.83 2222 56,98 -74,00
RestoEuropa | O 86 107 14379 7773 | 28030 | 2032607 3058675 4009752 1758 ou L 97,26
TOTAL AMERICA 1.680  Luul  1.835 = 416.897 453.622 332297 67.195.438 101.883.624  98.057.605 9,23 -20,29 45,93
Argentina 74 15! 140 59.033 53256 39225 12.558.228 19.093.08I 7105.303 19,54 33,55 4342
Brasil 188 180 301 122997 | 172827 | 6uI8T | 13187777 3248533 23122803 60)I 478 75,34
Chile 38 35 187 26771 31362 | 34555 | 3340776 2565602 6551377 35,51 29,08 96,0
Colombia 70 78 I6 17296 18.730 15906 | 2.807.007 3.483.068 4.697.998 65,71 8,04 6737
Estados Unidos 3u 305 271 36073 | 31059 | 39104 | 13692685 18159.732 21550594 -2053 8,40 57,39
México 391 258 336 90199 | 6557 | 53030 | 57745 13.021104 14084137 -14,07 41,21 22,28
Peru 54 60 98 16.528 28502 34884 2684670 5101555 7989.254 8,48 1,06 197,59
Venezuela 57 i 50 11954 2216 7413 985.039 762917 3836237 -12,28 37,99 289,45
Resto América | 267 230 336 | 36046 @ 40I53 | 43993 | 6425l 7210334 9.19.902 25,84 22,05 42,02
TOTAL ASIA 147 185 290 | 16355 26.476 52.539 = L.672.150 3.718.784 6.811.489 97,28 221,24 307,35
China 55 82 109 8454 | 15249 | 23938 56562 1.480.046 2868350 988 18316 4072
RestoAsia | 02 03 8l 7901 1227 28601 | 1106529 2238738 3943139 96,74 261,99 256,35
TOTAL AFRICA Y OCEANIA n7 141 186 21.053  22.834 20.882 2.970.353 3.011.4529 14331145 58,97 -0,81 45,81

Fuente: INE y elaboracion propia
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