








Gráfico 11. Presencia Internacional de Acciona

Gráfico 12. Presencia Internacional del Grupo ACS

Fuente: Memoria anual 2007, Grupo ACS.

Fuente: Memoria anual 2007, Acciona.
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Mirando al futuro
España ha asistido en los 
últimos años al desarrollo 
de un importante grupo de 
empresas multinacionales, 
muchas de las cuales son hoy 
en día líderes en sus áreas 
de actividad. En este capítu-
lo, tras realizar un análisis 
transversal de 18 compañías, 
hemos podido observar cómo 
muchas de estas compañías 

Estructura organizativa en 2007

Abengoa Divisional por áreas de negocio

Acciona Divisional por áreas de negocio

ACS Divisional por áreas de negocio

BBVA Divisional por áreas geográficas

Campofrío Divisional por áreas geográficas

Ebro Puleva Divisional por áreas de negocio

Endesa Divisional por áreas de negocio

FCC Divisional por áreas de negocio

Grupo 

Ferrovial
Divisional por áreas de negocio

Iberdrola Divisional por áreas geográficas

Inditex Divisional por áreas de negocio

Indra Divisional por áreas de negocio

NH Hoteles Divisional por áreas geográficas

Repsol YPF Divisional por áreas de negocio

Santander Divisional por áreas geográficas

Sol Meliá Divisional por áreas de negocio

Telefónica Divisional por áreas geográficas

Unión Fenosa Divisional por áreas de negocio

 

Tabla 9. Estructura Organizativa

comenzaron a desarrollar su 
expansión internacional de ma-
nera relevante en la década de 
los 90. Estas son compañías 
que, aun siendo modernas en 
su última constitución, cuentan 
con mucha historia. En estos 
años, han desarrollado una 
identidad internacional que las 
identifica con la naturaleza de 
actividades que llevan a cabo, 
un importante crecimiento 

rentable que sorprende por 
su magnitud, así como una 
diversificación de negocios e 
internacional. Son compañías 
que han sabido combinar la 
continuidad y el cambio, algo 
que se ve claramente reflejado 
al analizar la posición de pre-
sidente en las mismas, y que 
han optado por una estructura 
divisional para la gestión de 
sus operaciones. 

Presencia en el mundo
Países en los que el Grupo ACS está presente

AFRICA: Argelia, Egipto, Gabón, Marruecos. AMÉRICA CENTRAL: México, Puerto Rico. 
AMÉRICA DEL NORTE: Canadá EEUU. AMÉRICA DEL SUR: Brasil, Chile, Perú, Venzuela. 

EUROPA: Alemania, Andorra, Bulgaria, Eslovenia, Francia, Grecia, Hungría, Irlanda, Italia, Polonia, 
Portugal, Reino Unido. ORIENTE MEDIO: Emiratos Árabes  Unidos, Turquía. OCEANÍA: Australia.

Alemania
Andorra 
Angola
Arabia 
Saudí

Argelia
Argentina
Australia
Bélgica
Brasil

Canadá
Chile
China
Colombia
Costa Rica

Ecuador
Egipto
El Salvador
Emirato 
Árabes 

Unidos
España
Estados 
Unidos
Etiopía

Francia
Grecia
Guatemala
Honduras
Kuwait

Libia
Marruecos
México
Moldavia
Nicaragua

Noruega
Panamá
Perú
Polonia
Portugal

Reino 
Unido
República 
Dominicana
Sudáfrica

Turquía
Venezuela
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En este punto, se plantean una 
serie de retos para las compa-
ñías multinacionales españolas, 
como serían:

1.	La consolidación del grado 
de desarrollo internacio-
nal y de diversificación de 
negocios que han llevado a 
cabo en los años recientes.

2.	La necesidad de adoptar 
una perspectiva de proceso 
en el que el aprendizaje or-
ganizacional (entre filiales 
y con el centro corporativo) 
sea una pieza clave.

Abengoa Solar. A partir del sol... produci-
mos energía eléctrica por vía termoeléctrica 
y fotovoltaica.
Abengoa Bioenergía. A partir de bioma-
sa... producimos biocarburantes ecológicos 
y alimento animal.
Befesa. A partir de residuos... producimos 
nuevos materiales y depuramos y desala-
mos agua.
Telvent. A partir de las tecnologías de la 
información... gestionamos los procesos 
operativos y empresariales de forma segura 
y eficaz.
Abeinsa. A partir de la ingeniería... cons-
truimos y operamos centrales eléctricas 
convencionales y renovables, sistemas de 
transmisión eléctrica e infraestructuras 
industriales.
Fundación Focus-Abengoa. A partir del 
desarrollo de políticas sociales y cultura-
les... contribuimos al progreso económico, 
la equidad social y la preservación del 
medio ambiente de las comunidades donde 
Abengoa está presente.

Fuente: http://www.abengoa.es/sites/abengoa/es/
acerca_de_nosotros/organizacion/index.html.

Gráfico 13. Estructura Organizativa de Abengoa

3.	La gestión del talento y la 
internacionalización de los 
cuadros directivos en los 
centros corporativos.

4.	La necesidad de continuar 
su desarrollo para evitar 
perder posiciones relativas 
en años venideros.

Como primer punto, destacamos 
la necesidad de la consolidación 
del grado de desarrollo inter-
nacional y de diversificación de 
negocios, dado que para muchas 
de las compañías estudiadas 
este ha sido un cambio reciente. 

En el año 2000, muchas de ellas 
dependían claramente de una 
actividad o geografía, algo que 
ha cambiado sustancialmente 
en el año 2007, en el que nos 
encontramos con portafolios más 
balanceados. No obstante, para 
que esta situación pueda mante-
nerse y consolidarse en el futuro, 
estas compañías deberán hacer 
frente a los retos que cada uno 
de los negocios y áreas geográ-
ficas les plantean, pudiendo así 
crecer de una manera sostenida 
en cada una de ellas. Si este no 
fuera el caso, volveríamos a la 

ABENGOA

Área corporativa

Abengoa
Solar

Abengoa
Bioenergía

Befesa Telvent Abeinsa
Fundación

Focus-
Abengoa

Grupo de negocio

Solar Servicios
medioambientales

Ingeniería y
construcción

industrial

Bioenergía Tecnologías
de la información

Actuación
social

Auditoría interna

Comunicación

Consolidación y  
reporting

Control de gestión

Desarrollo  
estratégico  
corporativo

Económico / 
Financiero

Informática y  
comunicaciones  
(Telvent Global  
Services)

Jurídico y riesgos

Organización

Recursos humanos  
(GIRH)

Relación con  
inversores

Responsabilidad  
social corporativa

Secretaría técnica

Secretaría general  
de sostenibilidad

Secretaría general



(11)	Compañías que han anun-
ciado planes estratégicos 
para este periodo son, entre 
otras: FCC (plan estratégico 
2008-2010), Iberdrola (plan 
estratégico 2008-2010), NH 
Hoteles (plan estratégico 
2006-2009), Repsol (plan 
estratégico 2008-2012), 
Sol Meliá (plan estraté-
gico 2008-2010) y Unión 
Fenosa (plan estratégico 
2007-2011).
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deben perder la perspectiva de 
proceso en el cambio iniciado en 
años venideros, y deben ser ca-
paces de gestionar la generación 
y transmisión de conocimiento 
como una de las bases de ventaja 
competitiva al convertirse en gran-
des multinacionales. Este proceso 
y aprendizaje debe ser gestionado 
de manera que se pongan en 
valor elementos del negocio o 
negocios en los que la compañía 
está presente, teniendo en cuenta 
las diferencias entre geografías 
y permitiendo que prácticas de 
éxito puedan ser compartidas, 

Gráfico 14. Estructura Organizativa 
del Grupo Telefónica

El Consejo de Administración de Telefónica S.A aprobó en julio de 2006 la adecuación de la 
estructura directiva de la compañía a un nuevo modelo de gestión regional e integrada.
El equilibrio geográfico de nuestro negocio, unido a la convergencia de servicios y tecnologías, 
ha determinado una estructura organizativa en torno a tres regiones geográficas: España, 
Latinoamérica y Europa.
Telefónica España: su principal actividad es la explotación de servicios de telefonía fija, 
móvil y banda ancha en España. Con cerca de 47 millones de accesos en marzo de 2008, Te-
lefónica España seguía liderando el crecimiento del mercado, consolidando su posicionamiento 
competitivo.
Telefónica Latinoamérica: su principal actividad es la explotación de servicios de telefonía 
fija, móvil y banda ancha en América Latina, alcanzando presencia en todos los mercados clave 
de Latinoamérica. A cierre del primer trimestre de 2008, Telefónica Latinoamérica gestiona 
137,7 millones de accesos. Ofrece servicios en Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, El 
Salvador, Estados Unidos, Guatemala, México, Nicaragua, Panamá, Perú, Puerto Rico, Uruguay 
y Venezuela. Adicionalmente gestiona la oficina de Telefónica en China y la alianza con China 
Netcom.
Telefónica Europa: su principal actividad es la explotación de servicios de telefonía fija, móvil 
y banda ancha en Europa. Esta unidad de negocio desarrolla operaciones en Reino Unido, Irlan-
da, Alemania, República Checa y Eslovaquia, gestionando 42,8 millones de accesos.

Fuente: http://www.telefonica.es/acercadetelefonica/telefonica/informe_rc/page-53.html.

situación de partida, en la que 
una actividad o área geográfica 
representaría una parte muy 
importante de la facturación de la 
compañía, haciéndola vulnerable 
a posibles cambios en el contexto 
no previstos por la misma. Para 
ser capaces de superar este reto, 
muchas de ellas tienen en marcha 
planes estratégicos que plantean 
los objetivos y desarrollo previsto 
para las compañías en cada una 
de sus áreas de actividad11.

Como segundo punto, querríamos 
destacar que las compañías no 

Telefónica 
Europa

Telefónica 
España

Telefónica 
Latinoamérica
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entre diferentes subsidiarias y 
con el centro corporativo, en una 
relación multidireccional. Durante 
muchos años, teorías clásicas en 
el ámbito de la internacionaliza-
ción asumían que el conocimiento 
provenía del centro corporativo o 
país de origen de la multinacional, 
y desde allí se transmitía a las 
filiales y subsidiarias de otros 
países. Si hay un aspecto que 
podemos destacar en muchas de 
las compañías analizadas, es que 
han sido capaces de aprender de 
la experiencia de sus filiales en 
otros países e implementar esas 
prácticas en otros mercados, tra-
yendo también este conocimiento 
y aprendizaje a su mercado local.

En línea con este proceso de 
aprendizaje, las compañías 
españolas tienen también el reto 
de cara a futuro de ser capaces 
de llevar a cabo una eficiente 
gestión del talento (a todos los 
niveles, pero destacaremos aquí 
el talento directivo), internaciona-
lizando sus cuadros de gestión 
en el centro corporativo, pudiendo 
así captar parte del talento con 
que muchas de ellas ya cuentan 
en sus filiales para desarrollar la 
estrategia global de la compañía. 
En la actualidad, son pocos los 
ejemplos de directivos internacio-
nales en los cuadros directivos 
de estas compañías, aunque 
ya se pueden observar algunos 
ejemplos. No obstante, algunas 
de estas compañías se plantean 
este tema como una necesidad 

(12)	Para tener más detalles de 
estas y otras compañías que 
están desarrollando una 
importante internaciona-
lización desde economías 
emergentes, se recomienda 
la consulta de la publica-
ción BCG 100 New Global 
Challengers, que el Boston 
Consulting Group publica de 
manera anual.

de cara a su futuro más próximo 
(véase el caso de FCC, que hace 
explícito este punto en su plan 
estratégico 2008-2010 como se 
puede ver en el Gráfico 15).

Finalmente, pero no por ello me-
nos importante, en años recien-
tes estamos viviendo el desarrollo 
y constitución de “multinacionales 
emergentes”. Las mismas son 
compañías que desde economías 
emergentes (fundamentalmente 
Brasil, Rusia, China e India), 
están desarrollando un posicio-
namiento internacional que está 
consiguiendo rebasar y desban-
car a compañías establecidas 
en sus sectores desde hace 
muchos años. Nombres como 
Embraer –compañía de fabricación 
de aviones brasileña–, Cemex 
–compañía cementera mexicana–, 
Lenovo –fabricante de ordenado-
res chino– o Infosys –compañía 
de sistemas de información india– 
son, entre otras, empresas que 
han conseguido un importante 
reconocimiento y un posiciona-
miento internacional destacable12. 
Es importante que las multinacio-
nales españolas sean capaces 
de continuar creciendo y desarro-
llando su expansión internacional, 
observando y superando no sólo 
a los líderes tradicionales de sus 
sectores, sino también teniendo 
la vista puesta en cuáles son los 
movimientos y estrategias que es-
tán desarrollando compañías que 
provienen de estas economías 
emergentes. 

Gráfico 15. Prioridades Estratégicas (en Gestión del Talento) de FCC 

Fuente: FCC plan 10, 21 de mayo de 2008. Presentación a los analistas.
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PRIORIDADES ESTRATÉGICAS

Incrementar la eficiencia de la organización – GESTIÓN DEL TALENTO

1.	A traer y retener talento, motivar
➢ Plan de desarrollo de directivos
➢ Plan de rotación y formación

2.	P articipar en el desarrollo y logros del plan estratégico
➢ Plan de comunicación interna
➢ Dirección por resultados y plan de incentivos asociado
➢ Canal de sugerencias

3.	I nternacionalización del equipo directivo

4.	A umentar la productividad y reducir/contener los costes
➢ Planificación de plantillas y seguimiento de la productividad

5.	 Mejorar en prevención de riesgos laborales
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Capítulo 5 
Financiación y resultados de los procesos 

de internacionalización

Por Carmen Ansotegui y Santiago Simón
Departamento de Control y Dirección Financiera de ESADE
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Financiación y resultados  
de los procesos de internacionalización
El objetivo de este capítulo es analizar empresas 
multinacionales españolas que han logrado el éxito en 
sus procesos de internacionalización y descubrir cómo 
se ha llevado a cabo dicho proceso, desde la perspectiva 
de la dirección financiera de la empresa.

Hasta ahora, hemos visto los 
elementos determinantes de 
la economía española y de la 
economía internacional en el 
proceso de internacionaliza-
ción de la empresa multina-
cional española, así como el 
proceso estratégico que han 
seguido las diferentes empre-
sas españolas para convertir-
se en multinacionales.

En este capítulo se aborda la 
visión interna de las empresas 
en el proceso de internacio-
nalización, centrándonos en 
los directores financieros. Las 
experiencias se podrán extraer 
con el objetivo de identificar 
buenas prácticas y poder ayudar 
a aquellas empresas que están 
comenzando a internacionali-
zarse o están planteándose su 
internacionalización.

Metodología
Para realizar este estudio, se 
ha utilizado la técnica de las 
entrevistas semiestructuradas 
en profundidad, las cuales bus-
can establecer una interacción 
dinámica de comunicación con 
los directores financieros de las 
empresas; el objetivo es inferir 
a partir de su experiencia cómo 
se han tomado las decisiones 
de internacionalización, y más 
concretamente, cómo se ha 
financiado este proceso.

Siguiendo la pauta metodoló-
gica prevista, las entrevistas 
tuvieron una duración de entre 
30 y 90 minutos, debido a que 
por su propia naturaleza se iban 
adaptando al ritmo que se creó 
entre entrevistador y entrevista-
do; asimismo, las preguntas se 
iban adaptando a cada caso de 
internacionalización.

Las conversaciones fueron gra-
badas y posteriormente transcri-
tas a formato Word. A continua-
ción se procedió a analizarlas 
y a clasificarlas utilizando para 
ello un software especializado 
denominado Atlas Ti.
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Cifra de Negocios

(Millones  

de Euros)

Beneficios

(Millones  

de Euros)

Nº Empleados

Empresa 1 3.335 530 11.000

Empresa 2 13.881 738 92.565

Empresa 3 854 8* 6.900

Empresa 4 703,3 87,8 4.199*

Empresa 5 2.088 N.A. 28.803

Empresa 6 849 17* 4.500*

Empresa 7 1.659* 131* 15.415*

Empresa 8 56.441 9.119** 127.012

* Información obtenida en la base de datos Amadeus.
** Información obtenida de la propia empresa: resultado del ejercicio.

Muestra
La muestra inicial estaba 
formada por veintisiete multina-
cionales españolas de diversos 
sectores. La respuesta de las 
empresas ha permitido final-
mente entrevistar a ocho, las 
cuales presentan su actividad 
en los sectores farmacéutico, 
telecomunicaciones, ingeniería, 
infraestructuras, perfumes/
cosmética, hostelería/turismo y 
cerámica.

La información descriptiva relativa 
al tamaño de las empresas entre-
vistadas se presenta en la tabla 1 
para los años 2006-2007.

Tabla 1. Tamaño de las empresas entrevistadas
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Los datos fueron obtenidos de 
las cuentas anuales y los infor-
mes disponibles en las páginas 
web de las empresas, u otorga-
dos por los directores financie-
ros durante las entrevistas.

Financiación y Resultados  
de la internacionalización
El análisis se centra en tres 
aspectos concretos de la inter-
nacionalización:
5.1.	R azones, países y estrategia 

de la internacionalización
5.2.	Producción y financiación 

del proceso de internacio-
nalización

5.3.	Valoración a posteriori  
del proceso de internacio-
nalización

5.1. Razones, países 
y estrategia de la 
internacionalización
A continuación se analizan las 
respuestas de los entrevista-
dos. Los párrafos que están 
en cursiva son citas textuales 
obtenidas en las entrevis-
tas y nos ilustrarán sobre 
los puntos más relevantes y 
destacados por los directores 
financieros.

5.1.1. ¿Cuáles fueron las razones 
de la internacionalización  
de la empresa? ¿Cómo ha sido  
el proceso?
En la mayoría de los casos, las 
empresas españolas entre-
vistadas respondieron que la 

principal razón de la interna-
cionalización fue la búsqueda 
de crecimiento. En algún caso, 
tenían problemas financieros 
derivados de su relación como 
proveedores con determinadas 
administraciones públicas y, en 
otros casos, se enfrentaban con 
una falta de infraestructuras en 
España a finales de los años se-
tenta que les hizo creer que no 
podrían seguir creciendo en el 
mercado nacional, y también hay 
casos cuya cuota de mercado 
era muy elevada, lo cual impedía 
a la empresa crecer más.

En pocas palabras, la búsqueda 
de crecimiento fue el principal 
impulsor de la internacionaliza-
ción de las empresas. Sin em-
bargo, es importante destacar 
que las oportunidades que se 
presentaron en los mercados 
internacionales jugaron un rol 
muy importante.

En los años ochenta muchas de 
las empresas que habían sido 
monopolios estatales comien-
zan a privatizar sus servicios, 
para seguir poco después con 
su expansión, fundamentalmen-
te en Latinoamérica y el norte 
de África y de Europa, entre 
otras. 

En otro caso, la empresa comen-
zó su internacionalización en 



CA

P
ÍTUL


O

 5

136

Portugal y Francia, debido a un 
proceso de “expansión interna-
cional” planificado para ampliar 
mercados. Aquí, la empresa 
tenía una estrategia planeada y 
buscaba empresas para comprar 
o mercados en los que entrar 
proactivamente, y con ello se 
adelantó a su tiempo, puesto 
que el proceso empezó en los 
años setenta, cuando raramente 
las empresas salían de España.

No debe olvidarse que el sector 
en que opera la empresa deter-
mina sobremanera la necesidad 
de ampliar el mercado más allá 
del mercado español. A pesar de 
ello, las ocho empresas entre-
vistadas, todas de sectores muy 
diferentes, coincidieron en que 
necesitaron salir para conseguir 
una masa crítica y para poder 
sanear sus finanzas, porque las 
oportunidades se presentaron y 
las aprovecharon o, simplemen-
te, porque por la naturaleza de 
su negocio tenían que hacerlo.

En un primer caso, para lograr 
estar presentes como competi-
dores creíbles y alcanzar el ta-

maño relevante en su mercado, 
necesitaron adquirir una potente 
imagen de marca que les acerca-
se a los grandes competidores 
internacionales del propio sector: 

“El proceso de internacionalización 

empezó hace 40 años con una 

licencia francesa y [...] las marcas de 

moda en aquella época eran esen-

cialmente francesas”.

En otro caso, porque los clien-
tes de la empresa se hallaban 
fuera de España:

“En 1986, cuando España se incorpo-

ra a la CEE y nuestro principal cliente 

es adquirido por una empresa alema-

na, nos preguntamos: ¿qué va a pasar 

en el futuro? ¿Dónde vemos este 

sector en 15 años? Está claro que 

nuestros clientes van a estar fuera (en 

Alemania, en Francia o en Inglaterra)”.

En otras ocasiones el proceso de 
internacionalización se inicia por 
la identificación de una oportuni-
dad debida a las características 
del mercado en el que opera la 
compañía y en el que ha adquiri-
do la experiencia necesaria:  

“El grupo ve una serie de oportuni-

dades; se da cuenta de que el mo-

delo turístico español es exportable 

a otros países. Empezamos nuestra 

expansión internacional en México 

y República Dominicana, que son 

países que en el ámbito turístico 

son parecidos a España”. 

Una razón muy importante, no 
comentada hasta ahora, que 
las empresas han tenido muy 
en cuenta en sus procesos de 
internacionalización ha sido la 
diversificación. La necesidad de 
diversificar riesgos o de dismi-
nuir la dependencia de una sola 
economía ha sido clave para la 
internacionalización de determi-
nadas empresas. 

Algunas citas textuales rela-
cionadas con la diversificación 
ilustran esta motivación de este 
tipo de procesos de internacio-
nalización:

“Al ser sectores regulados, basados 

en contratos de concesión, nuestra 

empresa se encuentra muy vincula-

da a los ciclos económicos; por eso 

tenemos que diversificar los riesgos. 

En la medida en que estás presente 

en más países, el riesgo regulatorio 

y el riesgo económico se diluyen”.

Se nos manifiestan también a 
favor de las estrategias de diver-
sificación quienes argumentan:

“No nos queríamos restringir a ser 

una empresa, digamos, luso-hispa-

no parlante. Las comunicaciones 

no tienen idioma. […] Un poco 

basado en la diversificación y otro 

poco en la escala de los países 

desarrollados era en lo que estába-

mos pensando cuando compramos 

diferentes compañías”.
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5.1.2. ¿Cómo ha sido el 
crecimiento de la empresa 
en España y en los mercados 
internacionales? ¿Se ha seguido 
un plan estratégico?
En todos los casos, las empre-
sas multinacionales españolas 
han reconocido tener planes es-
tratégicos para definir la línea de 
actuación de la compañía para 
los años venideros. En algunas, 
estos planes se revisan cada 
dos años; en otras, cada cinco. 

Lo más destacable es que la 
dirección ve necesario analizar 
el entorno, la demanda y los 
mercados para definir las líneas 
de actuación que se segui-
rán. Es a raíz de estos planes 
estratégicos, según parece, que 
ha surgido la determinación de 
internacionalizarse.

“Revisamos cada dos años nues-

tro plan, dado que nos encontra-

mos en un proceso de crecimiento 

continuado [...]”. 

“El proceso de internacionalización 

comenzó en 2005, con el plan es-

tratégico, pero es en 2006 cuando 

comenzamos a comprar empresas 

y a actuar realmente. […] El plan 

estratégico contempla que en 2010 

nuestras ventas fuera de España 

alcancen un 50%”. 

“Nosotros tenemos dos grandes 

líneas estratégicas permanentes: 

la escala –entendemos que éste es 

un negocio donde la escala es fun-

damental– y la diversificación –si no 

te conviertes en uno de los cinco 

clientes de todos los suministra-

dores del mundo, proveedores de 

contenidos, no vas a ser nadie–”. 

Otro punto importante que 
destacar en este apartado es el 
know-how de las empresas. En 
muchos casos, a partir de las 
dimensiones que tenían en el 
mercado español, con ofici-
nas técnicas, de compras, de 
gestión de materias primas, con 
capacidad financiera, logística 
y experiencia en marketing, las 
empresas contaban con recur-
sos internos que les permitieron 
desarrollarse más fácilmente en 
los mercados internacionales.
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De este modo, cuando entra-
ban en un mercado nuevo, 
gracias al conocimiento adqui-
rido durante muchos años en 
el mercado español, tenían la 
capacidad de repetir el modelo 
y salir airosos. 

“Nos ha ayudado mucho el disponer 

de una serie de departamentos de 

ayuda y de soporte, de tal manera 

que no íbamos nunca solos. Y esto 

en Portugal nos ayudó y nos ha ido 

ayudando en todos los lugares. Es 

como una maquinaria ya engrasada, 

y esa maquinaria engrasada es la 

que trabaja en las distintas áreas de 

la empresa”.

5.1.3. ¿Cuál ha sido el modelo 
de internacionalización?
A pesar de que las empresas 
analizadas pertenecen a distin-
tos sectores y presentan dife-
rentes dimensiones, en general 
ha habido también “consenso” 
en que la mejor manera de 
internacionalizarse es a través 
de las adquisiciones.

Sin embargo, se manifiesta una 
cierta diversidad de estrategias, 
ligadas nuevamente al área de 
actividad de cada compañía. 
Así, por ejemplo, cuando ha 
habido procesos de privatiza-
ción, la empresa ha comprado o 
se ha asociado a través de joint 
ventures. Algunas empresas 
presentan una estrategia pe-
culiar, llamada brown-field, que 
se refiere a la adquisición de 
una infraestructura que ya está 
construida, la cual es comprada 
como un activo que ya está fun-
cionando, o bien la empresa se 
presenta a un concurso público 
para adquirirla.

En todo caso, la mayoría de las 
empresas entrevistadas coinci-
dió en que la vía de las adquisi-
ciones es la mejor. 

“Crecer ‘green-field’ y ser líder es 

muy difícil, pues implica una gran 

inversión a un alto riesgo y dudo-

samente te posiciona como líder o 

colíder”.

En algún caso, las sinergias 
que se generan al comprar o 
al invertir green-field son tan 
claras que ambas estrategias 
se han seguido a lo largo de 
los años, incluso en el mis-
mo país, dependiendo de las 
características de la empresa 
comprada y de las necesidades 
de producción que el merca-
do exija. La misma empresa 
también ha participado en joint 
ventures en los casos en los 
que veía que la compañía local 
era suficientemente buena y no 
había la necesidad de proceder 
a su plena adquisición.

Con todo, de los 19 países en 
los que esta empresa produce, 
la estrategia green-field sólo se 
ha llevado a cabo en cuatro, 
lo que refuerza nuevamente la 
evidencia existente de que la vía 
de las adquisiciones es la más 
utilizada.

En esta misma línea, argumenta 
otro director:

“Si no controlamos o si no manda-

mos [...], es porque no podemos. 

Pero la aspiración de cualquier 

empresa es tener el 51% de la 

gestión, por lo menos. Porque es lo 

que te permite actuar con rapidez: 

te abrevias muchos pasos y te evita 

tener que dar más explicaciones”.

Junto a ello, se refuerza la 
transmisión del know-how de la 
empresa cuando se internacio-
naliza, siguiendo esta estrategia: 
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“Nosotros somos adquisitivos, 

porque entendemos que la forma 

de ganar escala es poder hacer 

las operaciones eficientes, y hay 

varias cosas, como las compras, 

las finanzas o los procedimientos 

de control de gestión que nosotros 

exportamos el día D+1”.

También nos encontramos con 
el caso más especial de una 
empresa que, al comenzar su 
internacionalización en los años 
sesenta, no contaba con una 
gran diversidad de modelos de 
gestión posibles. España era 
una economía cerrada, con unas 
barreras aduaneras importantes 
y con diferentes divisas en la 
región europea. 

“[…] Probablemente impedían 

organizaciones más ‘cross-border’ y 

se empezó con una unidad ‘stand-

alone’ en Francia, con su propia 

fábrica, con su propio equipo de 

marketing y con su propia logística. 

[…] Hasta finales de los noventa las 

filiales que teníamos fuera se gestio-

naban de forma bastante autónoma. 

A partir de la adquisición de una 

gran empresa, se crea un ‘holding’ 

global y se gestiona de forma más 

coordinada y como grupo”.

Observamos que, en este 
caso, las inversiones green-
field (con compra de licencia) 
funcionaron en su momento y 
durante muchos años, hasta 
que la empresa adquirió unas 
dimensiones y una presencia 
internacional que comenzaban 
a requerir una organización 
más centralizada.

En general, todas las empresas 
coincidieron en señalar que 
las adquisiciones son la mejor 

vía para internacionalizarse, 
dado que les permiten entrar 
en el país ya funcionando; 
pueden adquirir conocimien-
tos y procesos de la empresa 
adquirida; pueden aprovechar 
las sinergias que se generan 
con el know-how propio, y esta 
vía les permite controlar las 
operaciones de una manera 
más eficiente y rápida.

5.1.4. ¿Cómo ha sido la 
relación con los socios en el 
proceso de internacionalización?
Las relaciones establecidas con 
socios externos facilitan, en 
muchos casos, la internaciona-
lización y la financiación del pro-
ceso. Algunas de las compañías 
entrevistadas se han asociado a 
lo largo de los años a través de 
joint ventures, la participación 
en el capital o la financiación de 
sus proyectos.

Como ya mencionamos en la 
sección anterior, para algunas 
empresas el formato de joint 
venture es adecuado cuando 
la compañía considera que el 
socio es suficientemente bueno 
para asociarse a él, y así obte-
ner ambos los beneficios en la 
unión.

También en este caso, dependien-
do del sector en el que se está 
operando, la necesidad de tener 
unos socios estables es clara:

“Por la definición del activo que esta-

mos comprando, que es un activo es-

table y que tiene unos crecimientos 

cada vez mayores de contribución al 

Ebitda, normalmente los socios con 

los que estamos son de largo plazo. 

[…] Todas las valoraciones se basan 

en descuentos de flujos de caja, con 

lo cual no suele haber sorpresas ni 

positivas ni negativas; la situación es 

bastante estable”. 

Otras compañías, en cambio, 
han estado asociadas desde su 
creación con grupos internacio-
nales, a veces incluso al 50%.

Pero no sólo se buscan socios 
para maximizar sinergias o por-
que la otra empresa no quiere 
vender; también se buscan 
socios financieros para obtener 
fondos y así poder llevar adelan-
te los proyectos, sobre todo en 
el caso de las empresas que no 
cotizan en bolsa y tienen necesi-
dades financieras que no pueden 
cubrir en dicho mercado.

“En los últimos años, se ha incorpo-

rado gente que quiere invertir con 

nosotros en determinados proyec-

tos: «Vamos a hacer un fondo que 

invierta en hoteles vacacionales en 

el Caribe» o un «fondo para invertir 

en hoteles urbanos en América 

Latina». Le estamos dando entrada 

a accionistas externos en determi-

nados proyectos [...]”.

En determinados sectores y en 
zonas relativamente alejadas, 
debido a diferencias de diversos 
tipos y al desconocimiento del 
mercado al que se está ven-
diendo, los socios comerciales 
también son muy beneficiosos 
para la empresa.  

“En zonas lejanas culturalmente 

como Oriente Medio, ahí sí que 

tenemos un socio local, y yo creo 

que lo seguiremos teniendo siem-

pre, porque es muy positivo. En 

otros históricamente tenía sentido, 

pero ahora ha perdido un poco de 

relevancia”. 
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Existen, sin embargo, empresas 
que prefieren adquirir el 100% de 
otras empresas y evitar asociar-
se, para poder actuar de manera 
más libre y eficiente, como ya 
se ha comentado en el apartado 
anterior. No obstante, la asocia-
ción en determinados momentos 
y mercados aporta grandes 
ventajas como medio para entrar 
en nuevos mercados.

5.1.5. ¿En qué países se ha 
internacionalizado la empresa?
Encontramos una gran diver-
sidad de países en los que la 
empresa multinacional española 
se ha internacionalizado, y ello 
depende nuevamente del sector 
y de las experiencias de cada 
una, pues se observan posturas 
heterogéneas con respecto a 
las diferentes regiones.

Todas las empresas entre-
vistadas están presentes en 
Europa, donde tienen filia-
les de distribución, fábricas 

propias, hoteles, y prestan 
servicios. En general, se 
puede afirmar que la mayoría 
de las empresas entrevistadas 
están presentes en el mercado 
latinoamericano. En algunos 
casos, exportan sus productos 
a más de 100 países y, en 
otros casos, tienen plantas de 
producción en 19 países. Una 
de las empresas cuenta con 
filiales comerciales propias 
en 25 países de diferentes re-
giones del mundo, incluyendo 
Latinoamérica, Estados Unidos 
y Europa. Sin embargo, sus 
productos llegan a 180 países 
de todo el mundo. 

“Nuestra empresa se concentra 

en tres áreas geográficas: centro 

y este de Europa, Ucrania y Rusia; 

Reino Unido, y Estados Unidos y 

Centroamérica”. 

“Aproximadamente, estamos en 

25 países, con hoteles propios y 

hoteles gestionados por el grupo. 

Estamos presentes en Estados 

Unidos, México, Nicaragua, 

Ecuador, República Dominicana, 

Cuba…, en todos los países del 

Caribe, España, Marruecos, Tú-

nez, Reino Unido, Alemania, etc.”. 

Las formas de elección del 
país al que dirigirse también 
varían, y van desde oportunida-
des que se presentan y que la 
compañía aprovecha hasta el 
análisis del país buscando una 
serie de características que 
encajan con las necesidades 
de la empresa.

“Los países se deciden básica-

mente para cubrir los riesgos 

que veíamos que teníamos si nos 

hubiéramos mantenido sólo en 

España. Es decir, por un lado, 

estamos buscando países que 

ofrezcan un marco legal y regu-

latorio estable, y, por otro lado, 

estamos hablando de países con 

estabilidad económica”. 

Empresa
Número de plantas  

de producción

Número de países con 

plantas de producción

Empresa 3 32 18

Empresa 4 3 3

Empresa 5 5 3

Empresa 6 63 19

Tabla 2. Empresas entrevistadas con producción



CA

P
ÍTUL


O

 5

141

5.2. Producción y 
financiación de la 
internacionalización
5.2.1 ¿Existe producción 
fuera de España?
Todas las empresas con 
producción de la muestra 
analizada presentan fábricas 
o centros productivos fuera 
de España. Ilustraremos con 
la tabla 2 la situación de las 
empresas entrevistadas con 
producción (se excluyen las de 
servicios).

Así, vemos que son empresas 
realmente internacionalizadas, 
con producción en múltiples 
países, y que no se limitan 
sólo a la exportación. 

5.2.2. ¿Qué porcentaje de las 
ventas se genera fuera del 
mercado español?
Nuevamente, encontramos ci-
fras relativamente parecidas 
en este apartado. La empre-
sa que menos vende fuera 

registra una cifra del 38%, y 
la que más alcanza el 78%. 
En la tabla 3, hemos resu-
mido los porcentajes de las 
distintas empresas, a modo 
de ilustración (tabla 3).

5.2.3. ¿Qué porcentaje  
de Ebitda se obtiene fuera  
de España?
El Ebitda, por su parte, también 
varía según la empresa. Salvo 
dos casos en los que se sitúa 
en torno al 70% fuera del merca-
do español, el resto oscila entre 
un 20% y un 55% (tabla 4).

5.2.4. ¿Qué instrumentos 
financieros se han 
utilizado en el proceso de 
internacionalización?
En cuanto a las fuentes de 
financiación, las empresas se 
han financiado tanto con recursos 
propios como con deuda. Dentro 
de las fuentes de deuda, las 
compañías han accedido desde 
préstamos bancarios y préstamos 

sindicados hasta todo tipo de 
instrumentos disponibles en cada 
momento de la internacionaliza-
ción. Se observa que la mayoría 
ha utilizado la deuda como fuente 
de financiación principal.

Veamos algunos comentarios de 
distintos directores financieros:

“Hemos utilizado básicamente unas 

primeras estructuras, que son finan-

ciaciones puente, que suelen ser 

un plazo en torno a los dos años. Y 

después, en un proceso de refinan-

ciación, hemos utilizado emisiones 

de bonos y préstamos sindicados”. 

“Al globalizar nuestra actividad, 

tuvimos una nueva estrategia de 

financiación, en que la compañía se 

tuvo que abrir a los mercados inter-

nacionales. […] Para el corto plazo, 

abrimos instrumentos de financia-

ción para los países en los cuales 

o teníamos o estábamos iniciando 

actividad. También tiramos mucho 

de lo que serían las financiaciones 

Tabla 3. Ventas fuera de España Tabla 4. EBITDA fuera de España

Empresa Porcentaje de ventas fuera de España

Empresa 1 Ligeramente superior > 50%

Empresa 2 38%

Empresa 3 75%

Empresa 4 78%

Empresa 5 40%

Empresa 6 43,6%

Empresa 7 56%-57%

Empresa 8 72%

Empresa

Porcentaje de 

EBITDA fuera de 

España

Empresa 1 < 50%

Empresa 2 20%

Empresa 3 60%-70%

Empresa 4 N.D.

Empresa 5 70%

Empresa 6 40%

Empresa 7 50%

Empresa 8 55%
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para activos como ‘leasing’, etc. El 

préstamo sindicado era más para 

adquisiciones, para financiación de 

lo que sería la actividad de ingenie-

ría, donde es más difícil encontrar 

instrumentos financieros como el 

‘leasing’, en que se necesitan bienes 

materiales”. 

“Nosotros normalmente a cada 

inversión le damos una dotación de 

‘equity’, y una financiación banca-

ria. Esto en función del país, de la 

fiscalidad. Lo que llamamos la ratio 

de apalancamiento deuda/’equity’ in-

tentamos adaptarla al país y tener la 

mejor eficiencia fiscal y financiera”. 

“Durante toda la expansión interna-

cional, se ha seguido una pauta de 

autofinanciación. Es decir, respecto 

a los beneficios que se han genera-

do en la compañía los accionistas 

han seguido una distribución de 

dividendos muy moderada, con 

la idea de reinvertir en el grupo y 

crecer”. 

En este punto es importante 
destacar que las dimensiones 
de las empresas y su naturale-
za determinan la capacidad de 
acceso a las fuentes de finan-
ciación. Hemos podido com-

probar que las empresas de 
mayor tamaño (y/o públicas) a 
lo largo del proceso de interna-
cionalización han utilizado más 
deuda y fuentes de financiación 
diversas.

Por su parte, las empresas de 
dimensiones menores o fami-
liares han mostrado una mayor 
planificación de su estrategia 
y han procedido a la acumu-
lación de recursos propios 
para financiar su proceso de 
internacionalización.

5.2.5. El escenario del momen-
to de la internacionalización, 
¿condicionó la financiación?
El escenario del momento de 
la internacionalización puede 
condicionar la disponibilidad de 
dinero en el mercado financiero, 
así como la confianza con la que 
los inversores ven la estrategia 
que quiere seguir una deter-
minada empresa. En el caso 
de las compañías analizadas, 
observamos que en general no 
se han visto fuertemente condi-
cionadas, aunque dependiendo 
de la región en la que estén 
operando la financiación puede 
haber sido más o menos difícil.

Las opiniones de nuestros en-
trevistados presentan una cierta 
diversidad de opiniones, según 
las áreas y los sectores a los 
que se refieren:

“Yo te diría que no mucho. Yo creo que 

la condición de la financiación viene 

impuesta más por el tipo de activo que 

compras, y por la filosofía o la cultura 

de la compañía”. 

“En el momento de la internaciona-

lización, los mercados de capitales 
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estaban en auge. Había exceso de 

liquidez, por lo que no se vieron con-

dicionados en ningún aspecto”. 

“La financiación viene condicionada 

por la situación de los mercados 

en el momento en que haces la en-

trada. Si los mercados están como 

ahora, poco vas a internacionalizar, 

si dependes de fondos para interna-

cionalizarte. […] Lo otro que tienes 

que mirar es: ¿mi plan es suficien-

temente robusto? Y ¿mi compañía 

actualmente genera la confianza 

financiera para que se pongan más 

recursos?”. 

“Yo diría que hoy en día (2007) 

hay muy pocos límites, para la 

financiación… muy pocos. Todavía 

hay mercados o países que tienen 

restricciones, para transferencias 

de fondos y capitales, etc., pero son 

los menos”. 

“[…] Nosotros en Europa y en 

Estados Unidos damos por hecho 

que el crédito siempre está dispo-

nible, y hasta ahora eso ha sido 

básicamente verdad. Pero eso no 

es siempre así. Tú vas a hacer 

operaciones a América Latina y allí 

el crédito es muy limitado”. 

5.2.6. ¿Cómo afectó el proceso 
de internacionalización a la 
estructura financiera de la 
empresa?
Todas las empresas coincidieron 
en que la internacionalización 
afectó claramente a la estruc-
tura financiera de la empresa. 
El aspecto más relevante en 
el proceso ha sido el aumento 
de la deuda de las empresas, 
debido a las inversiones que 
han tenido que realizar tanto en 
adquisición de empresas como 
en reestructuración interna. 

“El principal impacto es que la 

deuda ha aumentado de forma muy 

significativa. […] Las adquisiciones 

en el extranjero, a pesar de que se 

financiaron con tesorería, llevaron a un 

endeudamiento adicional”.

“[…] Tienes que invertir mucho, 

invertir en todos los sentidos. […] Y 

lo haces con deuda, pero con deuda 

puedes tirar hasta un cierto nivel. 

[…] Necesitas tener una capacidad 

financiera para poder soportar todo 

eso, y saber explicarlo muy bien al 

mercado para que confíe y te dé el 

dinero necesario”.  

En muchos casos, han tenido 
que reorganizar el departamento 
económico-financiero, invirtien-
do en formación y contratando a 
gente con experiencia en finan-
zas internacionales para lograr 
una gestión eficiente.

El hecho de comenzar una 
producción en otros países 
también ha ocasionado costes 
de formación y de mejora de 
los procesos para alcanzar los 
niveles de calidad requeridos.

“Empiezas a notar en tu propia 

cuenta de resultados lo que cuesta 

preparar a un equipo formado espe-

cialmente en un sector tan exigente 

como éste, donde la calidad y el ‘de-

livery’ son absolutamente críticos”. 

“[…] Pues en los últimos años he-

mos mejorado mucho la calidad del 

equipo humano dentro de los depar-

tamentos económico-financieros”. 

Junto a ello, el hecho de operar 
en mercados internacionales ha 
conllevado riesgos que antes no 
existían en las empresas, como 
el riesgo del tipo de cambio. 

“[…] Empiezas a tener riesgos de 

tipo de cambio que antes no te-

nías. […] Y ello está afectando de una 

forma muy significativa al grupo”. 

“[…] Pero es un riesgo que tenía la 

empresa, incluso cuando no tenía 

filiales, al ser una empresa bastan-

te exportadora”. 

“Le ha afectado decisivamen-

te, tanto en volumen como en 

composición del balance. Nuestro 

balance contiene ahora una cifra 

de deuda bastante elevada, que 

está muy internacionalizada. 

Tenemos fuentes de generación de 

recursos en múltiples geografías y 

en múltiples divisas”. 

Otro aspecto relevante en cuanto 
a la estructura financiera de 
la empresa es la cantidad de 
pérdidas que la internacionaliza-
ción trae consigo en los primeros 
estadios del proceso. 

“Por un lado, la internacionaliza-

ción tiene unos costes de inefi-

ciencias, porque entras en unos 

parámetros y en unos dominios 

que son desconocidos, y, por otro 

lado, hasta que no aprendes, tie-

nes que estar dispuesto a inver tir 

en la cuenta de resultados con 

pérdidas”. 

5.2.7. ¿Cómo ha sido la rela-
ción con la banca en el proceso 
de internacionalización?
La mayoría de los directores 
financieros respondieron que 
la banca española ha sido de 
gran ayuda en el proceso de 
internacionalización, que siem-
pre ha sido muy profesional y 
que ha facilidado un gran apoyo 
a los proyectos que han ido 
planteando.
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Junto a ello, las empresas han 
trabajado también con bancos 
internacionales de grandes di-
mensiones y, en algunos casos, 
también con los bancos locales 
de los países en los que se han 
internacionalizado.

“Trabajamos tanto con la banca espa-

ñola como con la banca internacional, 

tanto aquí como en cualquier país. 

[…] Siempre tratamos de trabajar, al 

menos, dentro del ‘pool’ de bancos, 

con uno de los importantes locales”. 

“Cada vez más, la implantación de 

la banca española en estos países 

ha facilitado el proceso de levantar 

financiación local”.

“[…] Los bancos medianos o menos 

grandes también se han internacio-

nalizado. […] La banca española 

creo que es muy profesional y te 

puede financiar cualquier proyecto 

en cualquier país fuera de España”. 

Nos encontramos también con 
excepciones, como es el caso 
de aquellas empresas que para 
financiar grandes adquisiciones 
internacionales han necesitado 
recurrir a consorcios bancarios 
internacionales, dado que la 
banca española no ha tenido la 
capacidad suficiente:  

“Raramente hemos recorrido a los 

bancos españoles. Para poder reali-

zar una adquisición, necesitas bancos 

con un tamaño de balance apropiado. 

[…] Lo que hemos utilizado ha sido 

un consorcio de bancos internaciona-

les, que son los que tienen fuelle en 

su balance para poder financiarnos”. 

Además de ello, alguna empresa 
también ha sido capaz de finan-
ciarse internamente a escala 
internacional y de evitar tener 
que salir al mercado financiero, 
con lo cual sus costes de finan-
ciación disminuyen.

“Nosotros financiamos mucho como 

banco interno. Desde aquí lo que 

hacemos muchas veces es financiar 

con préstamos intragrupo las opera-

ciones que tienen más dificultades. 

Porque tendemos a encontrarnos, 

especialmente en América Latina o 

en los mercados emergentes en ge-

neral, que las condiciones de finan-

ciación locales son excesivamente 

caras y excesivamente engorrosas”.

5.3. Valoración a posteriori 
de la internacionalización
5.3.1. ¿Qué valoración hace 
a posteriori del proceso de 
internacionalización?
Por unanimidad, todas las empre-
sas entrevistadas coincidieron en 
señalar que, a posteriori, el proce-
so de internacionalización ha sido 
muy positivo para ellas. Les ha 
permitido crecer, diversificar los 
riesgos, aumentar los beneficios y 
convertirse, en algunos casos, en 
empresas líderes y en multinacio-
nales de grandes dimensiones.

Veamos algunas valoraciones:

“Estamos satisfechos en cuanto a la 

estabilidad alcanzada en el proceso 

de internacionalización. […] Desde 

el punto de vista de los resultados 

y la contribución, también estamos 

contentos porque se han consegui-

do los objetivos que queríamos”. 

“Ha sido un proceso positivo. La 

empresa ha logrado sus objetivos 

estratégicos de diversificación, 

aunque es cierto que hemos sacrifi-

cado rentabilidad”. 

“Para nosotros, la valoración es 

muy positiva. Pensamos que para 

el grupo es un seguro de vida tener 

un alto grado de diversificación 

geográfica. Estamos apostando por 

diferentes mercados. […] La inter-

nacionalización ha sido muy positi-

va porque también los resultados y 

las inversiones han sido rentables”. 

“Estamos ya en otra fase, también 

de desarrollo, que son los mercados 

emergentes, donde hay una elevada 

cultura respecto al consumo de 

nuestros productos. […] Primero, 

porque hay dinero y, segundo, por-

que la gente utiliza mucho nuestra 

categoría de productos”. 

“La internacionalización ha per-

mitido a la compañía crecer. […] 

Nosotros tenemos un conocimiento 

de nuestro sector que muy pocos 

competidores tienen”. 

Sin embargo, en general las em-
presas entrevistadas reconocen 
que no todo el proceso ha sido 
fácil y fluido. Han cometido erro-
res; han comprado caro; se han 
encontrado con sorpresas en 
países en los que no esperaban 
inestabilidades. 

“Yo creo que los grandes errores o 

las grandes lecciones del proceso 

de internacionalización han sido 



	 El hecho de 
operar en 
mercados 
internacionales 
ha conllevado 
riesgos que 
antes no 
existían en las 
empresas

que, antes de entrar en un país, 

hay que conocerlo mucho mejor. 

[…] El problema es que a veces, si 

quieres tener las cosas preparadas 

para poder hacerlas, la oportunidad 

desaparece; llegas tarde”. 

“Yo creo que todo ha sido positivo 

aunque ha habido situaciones en que 

ha sido realmente más difícil, o más 

complicado de lo que se esperaba, 

o porque las razones del mercado 

han sido más complejas, o porque 

la divisa se ha comportado de forma 

distinta a la que esperábamos”. 

Así, podemos ver que las empre-
sas coinciden en que el proceso 
ha sido positivo, necesario, y la 
clave del crecimiento en muchos 
casos. Pero ha sido un proceso 
difícil, con altibajos y con sorpre-
sas en el camino.

5.3.2. ¿Qué consejos daría a 
las empresas que se hallan en 
el proceso de internacionaliza-
ción o que lo van a empezar?
Finalmente, al acabar las entre-
vistas, pedimos a los directores 
financieros que aconsejaran a 
las empresas que han empren-
dido el proceso de interna-
cionalización de su actividad 
o a aquellas que comienzan 
a plantearse esta estrategia, 
para indicarles las dificultades 
o las necesidades a tener en 
cuenta.

Nuevamente, los consejos 
fueron diferentes y, a veces, 
reflejaron posiciones opuestas. 
Veamos qué nos dijeron:

“Yo creo que es absolutamente ne-

cesario salir fuera de España. Creo 

que hoy, como mínimo, tenemos 

que mirar un mercado paneuropeo, 

y que la única forma de ganar com-

petitividad es salir fuera. […] Hay 

que alcanzar un mayor tamaño 

para lograr una menor dependencia 

del ciclo económico de un país 

determinado”. 

“Yo creo que la internacionali-

zación hay que verla como algo 

natural. Para nosotros, gestionar 

un hotel en Barcelona o un hotel 

en Londres es muy parecido. 

Ponemos los mismos sistemas. Yo 

creo que a la internacionalización 

no hay que tenerle miedo. Hay que 

tener un buen equipo y, además, 

creo que es necesaria y convenien-

te, por el tema de la diversificación 

del riesgo”. 

“Creo que es positivo tener un ‘part-

ner’ o varios ‘partners’ financieros de 

confianza que te puedan acompañar. 

No es sencillo. […] Creo que para la 

financiación es bueno tener ‘partners’ 

bancarios buenos que te acompañen, 

sobre todo por los servicios”. 

“Yo sí recomendaría el NO interna-

cionalizarse por internacionalizarse. 

Hay sectores, hay dimensiones de 

la empresa o hay momentos en que 

la internacionalización es realmente 

la idea buena, es la idea correcta y 

en otros no”. 

Otro punto en el que todos los 
directores financieros coincidie-
ron fue en la salida a bolsa. A 
pesar de que varias empresas 
de la muestra no cotizan en 
bolsa, porque mantienen su ca-
rácter familiar y seguirán mante-
niéndolo, en todos los casos los 
entrevistados coincidieron en 
que la bolsa es una muy buena 
opción para conseguir financia-
ción y para desligar al gerente 
del patrimonio de una familia.
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5.4. Conclusiones
Este capítulo presenta un pri-
mer intento de acercarse al pro-
ceso de internacionalización de 
la empresa española, visto des-
de la perspectiva que es propia 
de los directores financieros. 
Nos interesa extraer informa-
ción sobre los parámetros clave 
del proceso, y especialmente, 
cómo se financia la inversión 
en el exterior. 

El análisis se centra en la es-
tructura de financiación de las 
operaciones realizadas a partir 
de entrevistas en profundidad 
a los directivos de empresas 
multinacionales de éxito. La 
metodología deja espacio abier-
to a los parámetros percibidos 
como relevantes en el proceso 
de internacionalización para los 
actores del proceso. 

Este estudio, que pretende ser 
una primera aproximación al 
tema, se basa en entrevistas 
en profundidad a ocho direc-
tores financieros. A pesar del 
número limitado de empresas, 
la muestra cubre un amplio es-
pectro de sectores, tamaños, 
y acceso a los mercados finan-
ciero. Dos de las empresas 
cotizan en bolsa. Los sectores 
representados son diversos, 
así como su tamaño, y toda 
la información manejada se 
encuentra referida a los años 
2006-2007.

Las empresas recogidas en la 
muestra son realmente inter-
nacionales, y en algún caso  
verdaderas EMN, en el sentido 
en que operan realmente fuera 
de España, y no sólo actúan 
como exportadoras. El grado de 

internacionalización de las em-
presas entrevistadas es alto, 
atendiendo tanto al número de 
países en los que opera como 
por la relevancia en los resulta-
dos de la empresa

De acuerdo con las entrevis-
tas realizadas, destacan dos 
razones para la internacionali-
zación: la búsqueda de creci-
miento y el aprovechamiento 
de ciertas oportunidades, en 
especial la privatización de 
empresas públicas en Latino-
américa.  

La necesidad de crecimiento, 
de hecho, forma parte, como 
es bien sabido, de la explica-
ción más tradicional de los 
procesos de internacionaliza-
ción. Los entrevistados apuntan 
a razones clásicas para su 
internacionalización, como 
la diversificación de clientes, 
el agotamiento del mercado 
nacional, o el hecho de que los 
clientes se hayan desarrollado 
en el extranjero. Estas razo-
nes dependen en gran medida 
del sector en el que opera la 
empresa. Cuando la razón de 
la expansión internacional es 
el crecimiento, la localización 
geográfica de los nuevos asen-
tamientos de la empresa tiende 
a comenzar por la extensión 
natural del mercado, en Europa, 
y de forma muy planificada y 
estratégica. Alguna de las em-
presas entrevistadas remonta 
su actividad de crecimiento a 
los años sesenta.

Otra razón para la internaciona-
lización es el aprovechamiento 
de las oportunidades de adqui-
sición de empresas. Esta razón 

para el crecimiento es más 
coyuntural. Las oportunidades 
surgen en la década de los no-
venta en Latinoamérica en pri-
mer lugar, y después en Europa 
del Este o norte de África. La 
fuerte influencia de la apertura 
de Latinoamérica en la inter-
nacionalización de la empresa 
española es reconocida tanto 
en los primeros capítulos de 
este trabajo como en trabajos 
anteriores, por  ejemplo el de 
Duran y Heredia (2006). Desde 
el punto de vista interno de la 
empresa, la apertura de Lati-
noamérica se contempla como 
una posibilidad que no se pue-
de despreciar más que la nece-
sidad de crecimiento a priori. 
La oportunidad aparece en la 
medida en que el know-how de 
la empresa española es muy 
superior a las empresas en los 
países en los que se opera. 
El proceso de internacionali-
zación se prolonga en algunos 
casos durante toda la década.  
Otras razones aducidas para 
la internacionalización es la di-
versificación, tanto de clientes 
como de riesgos financieros.  
En todos los casos de interna-
cionalización la definición de 
una estrategia de crecimiento 
y expansión internacional se 
reconoce, a menudo, como un 
factor clave para el éxito del 
propio proceso, por parte de 
bastantes entrevistados.

En general, todas las empresas 
coincidieron en señalar que 
las adquisiciones son la mejor 
vía para internacionalizarse, 
dado que les permiten entrar 
en el país ya funcionando; 
pueden adquirir conocimientos 
y procesos de la empresa ad-
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quirida; pueden aprovechar las 
sinergias que se generan con el 
know-how propio, y esta vía les 
permite controlar las operacio-
nes de una manera más eficien-
te y rápida. Claro está, muchas 
empresas no tienen una única 
estrategia, una de las empre-
sas entrevistadas opera en 19 
países, utilizando la estrategia 
green-field sólo en cuatro, en el 
resto ha sido inversión directa. 
Las joint ventures aparecen 
como ventajosas en regiones 
del mundo alejadas geográfica 
y culturalmente. El hecho de 
contar con un distribuidor o un 
representante local que conoz-
ca el mercado facilita enorme-
mente la entrada en ese país o 
región.

Antes de abordar aspectos 
situados a un nivel más micro 
sobre la financiación durante  
del proceso de internaciona-
lización creemos que es útil 
para el análisis notar que el 
entorno financiero en el que 
se desarrolla este proceso de 
internacionalización es el de 
bajada de tipos de interés y  
alta rentabilidad del mercado 
de capitales. En estas condicio-
nes los entrevistados reco-
nocen la facilidad del acceso 
a las fuentes de financiación 
externas como un factor muy 
importante, especialmente para 
las empresas grandes. También 
en los últimos años el acceso  
a fondos de private equity o 
venture capital permiten otras 
formas de financiación. Todo 
ello ha sido en gran parte reco-
nocido para la financiación del 
proceso de expansión interna-
cional en una buena parte de 
las entrevistas. 

Las dimensiones de las em-
presas y su naturaleza deter-
minan la capacidad de acceso 
a los mercados de capitales. 
Como era de esperar, se 
observa que las empresas de 
mayor tamaño y las que co-
tizan en bolsa han tendido a 
utilizar más extensamente los 
mercados de deuda y de ca-
pitales. Lógico, ya que tienen 
una mayor facilidad de acce-
so. Por su par te, las empre-
sas de dimensiones menores 
o familiares han necesitado 
más autofinanciación, y han 
mostrado un cier to mayor uso 
de la planificación de estrate-
gias. En la empresa pequeña 
la estrategia de crecimiento 
va asociada a la acumulación 
de recursos propios para 
financiar su proceso de inter-
nacionalización.

El proceso de internacionaliza-
ción de las empresas españo-
las coincide además con un 
fuer te proceso de desarrollo 
e internacionalización del 
sistema bancario español, 
dentro del cual algunos ban-
cos se han conver tido ya en 
multinacionales, como es el 
caso por ejemplo del BBVA y 
del Santander. Este acompa-
ñamiento de la gran banca en 
el proceso es reconocido por 
varios directores financieros, 
que la califican como muy 
profesional. La mayoría de los 
entrevistados han coincido en 
señalar que la banca española 
les ha apoyado mucho en el 
proceso de internacionaliza-
ción y que les ha facilitado, 
con una ofer ta de buenos 
servicios, el trabajo realizado 
en diversos países.
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la internacionalización del sector hotelero. 
EL CASO español

1 Introducción  
y metodología
Las inversiones españolas 
directas en el exterior en los años 
2004, 2005 y 2006 fueron de 
37.635, 28.948 y 58.838 millo-
nes de euros, respectivamente. 
El sector hotelero aportó 127, 
445 y 633 millones de euros, lo 
que significó en el último año un 
1,1% del total, según datos de la 
Dirección General de Comercio 
e Inversiones (2007). Se trata 
de una inversión reducida dentro 
del conjunto y más si la compara-
mos con los principales sectores 
internacionalizados, como la 
banca, la telefonía, la electricidad 
y otros. Arranca en la década de 
1980 dirigida hacia el Caribe y 
experimenta una fuerte pujanza 
en el decenio siguiente al abrirse 
también a Europa y a otros desti-
nos. Durante los últimos años, el 
comportamiento de la inversión 
hotelera internacional española 
ha mantenido su auge y ha experi-
mentado una mayor diversificación 
geográfica, aunque el crecimiento 
de la internacionalización general 
española ha reducido su partici-
pación en el global exterior hasta 
ese exiguo 1,1%. Las empresas 
baleares han protagonizado de 
forma hegemónica el impulso 
internacional desde los orígenes y 
todavía hoy representan la parte 
más importante de la muestra. 
Posteriormente se añadieron los 
grandes grupos urbanos peninsu-
lares y otros de menor tamaño. 

El proceso desarrollado duran-
te 25 años ha generado una 

enorme experiencia exportadora 
que puede ser útil en los próxi-
mos pasos de la globalización, 
tanto para las propias empresas 
hoteleras ya internacionaliza-
das como para las que no han 
avanzado todavía por ese camino 
en el sector del turismo y otros 
sectores. Para ello, en primera 
instancia, se ha revisado la 
literatura existente, bastante 
significativa en lo que afecta a 
las empresas baleares pioneras 
y más escasa para el conjunto 
del resto de las internacionaliza-
das. También se ha accedido a 
la información disponible de las 
propias compañías. En segunda 
instancia, se ha realizado una 
encuesta a todas las empresas 
hoteleras con presencia interna-
cional. Para ello, se selecciona-
ron los grupos hoteleros espa-
ñoles con establecimientos en 
el exterior a finales de 2007 que 
aparecen en el último ranking 
Hosteltur, el más reconocido del 
mercado, 29 en total, y se les 
envió un cuestionario de 22 pre-
guntas. El número de respuestas 
validadas fue de 14 (el 48,2% 
del universo), dentro de las 
cuales se incluía el 100% de las 
grandes y el 41,66% de las me-
dianas y pequeñas empresas. Se 
ha realizado un análisis descrip-
tivo de las empresas hoteleras 
españolas internacionalizadas 
y sus resultados son homologa-
bles respecto a otras encuestas 
ejecutadas en anteriores ocasio-
nes con semejante metodología, 
Groizard y Jacob (2004), Such 
(2003) y Ramón (2002).
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2 Internacionalización 
hotelera española 
2.1 Internacionalización  
y globalización
Los ciclos de vida de la interna-
cionalización son los siguientes:
::	Supervivencia en el mercado 

nacional y búsqueda de la 
consolidación. En el caso hote-
lero español, esta etapa tuvo 
lugar en la década de 1970 
y principios de la de 1980, y 
dura hasta 1985, cuando se 
producen las primeras salidas. 
Aparecen las cadenas nacio-
nales en manos de los grupos 
familiares de sol y playa.

::	Consolidación de grupos 
nacionales y búsqueda de 
nuevas vías de crecimiento 
a través de la internacionali-
zación. Existen fuer tes limi-
taciones para la expansión 
y el desarrollo de la marca 
como consecuencia de la 
falta de recursos y de una 
baja curva de aprendizaje. 
Esta etapa coincide con la 
construcción de los prime-
ros hoteles en el exterior a 
partir de 1985 de la mano 
de los grupos baleares pio-
neros y dura hasta 1990.

::	Confirmación de la presencia 
exterior, en primera instancia 
en mercados de baja distan-
cia psíquica (Caribe), y en 
segunda instancia, en los 
mercados cercanos (Europa 
y Mediterráneo). En el primer 
caso, se replica, con escasas 
modificaciones, el modelo de 
sol y playa masivo que los 
pioneros venían cultivando 
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en Baleares desde los años 
sesenta. En esta etapa, que 
se desarrolla en la década 
de 1990-2000, otros grupos 
baleares acompañan a los 
pioneros, a quienes se unen 
también grupos peninsulares.

::	Posicionamiento de la imagen 
a nivel internacional a través 
de la resolución de los pro-
blemas de implantación. Esta 
etapa coincide con la década 
actual, a partir de 2000, en la 
que tanto los grandes grupos 
como los medianos y los 
pequeños se expanden en el 
ámbito internacional para posi-
cionar su imagen, y se instalan 
principalmente en el Caribe y 
en Europa, así como también 
en otros destinos emergentes.

::	Liderazgo global del sector y 
entrada en países emergen-
tes. Se producen cambios 
en la estructura de gestión, 
que pasa de ser internacional 
a global. En la actualidad, 
muy pocos grupos hoteleros 
españoles se hallan en esta 
etapa. Estos grupos, además 
de estar presentes en América 
Latina y el Caribe, se están 
expandiendo por otras zonas 
del mundo, como Europa, el 
área del Mediterráneo, el resto 
de América, etc. Este difícil 
tránsito a empresa global no 
va a ser fácil para el conjunto 
de las empresas hoteleras 
internacionales españolas 
debido a una serie de facto-
res, entre los que destaca su 
pequeño tamaño. La empre-
sa global, según Garrigós y 

Narangajavana (2002), “ve el 
mundo como la propia casa, 
establece y mantiene una pre-
sencia global, lleva a cabo una 
estrategia global y trasciende 
barreras internas y externas”. 

La hotelería es el primer 
subsector turístico español 
que se expansiona a nivel 
internacional, mientras otros, 
como los touroperadores, las 
agencias de viajes, el aéreo o 
la restauración y el catering, 
tardarán bastantes años en 
hacerlo, y cuando lo hagan será 
con mucha menos intensidad. 
Durán Herrera (1996) afirma 
que la internacionalización de 
la empresa está estrechamente 
relacionada con los factores 
de la competencia de un país 
y con la rivalidad y depende 
de las reacciones existentes 
en los mercados. En el caso 
español, la intuición de unos 
pocos y los excedentes de 
capital existentes, obtenidos 
en el interior en el ejercicio del 
negocio hotelero, se convir-
tieron en el motor principal 
de la salida. El proceso de 
internacionalización se basa 
en la intuición de reproducir en 
otras localizaciones vírgenes 
el mismo modelo de desarrollo 
de sol y playa que en Baleares. 
Cada cual a su nivel aprovecha 
los beneficios alcanzados en 

	 La fase de 
globalización, 
por el momento, 
está en manos 
de muy pocos



CA

P
ÍTUL


O

 6

152

España no sólo económicos, 
sino como indica Ramón (2000) 
también de conocimiento de 
los gustos de los clientes, de 
experiencia en destino masi-
vo y de estructura comercial 
propia, para abrir el proceso de 
internacionalización. Al obser-
var que la mitad de las cadenas 
hoteleras españolas internacio-
nales surgen de Baleares, Such 
(2003) afirma que se trata de 
una “proporción muy superior 
a la concentración en estas 
islas del negocio hotelero en el 
ámbito nacional; los grandes 
lazos empresariales creados al 
amparo del turismo de masas 
entre la industria hotelera 
de las islas y los principales 
operadores turísticos europeos, 
alemanes sobre todo, reducen 
la incertidumbre inherente de la 
entrada en mercados foráneos, 
dada la capacidad de asegurar-
se mayores ratios de ocupación 
en sus instalaciones en el 
exterior”.

Según Groizard y Jacob (2004), 
la maduración del destino de 
Baleares y su identificación en 
los mercados internacionales 
como destino turístico de ma-
sas ha facilitado a numerosas 
empresas dos saltos cualita-
tivos: el primero, la mejora en 

la escala y en la calidad de 
la ofer ta y de las infraestruc-
turas públicas en Baleares 
para ascender a un nicho de 
mercado de mayor ingreso y 
rentabilidad; y el segundo, la 
expansión empresarial a otros 
mercados no tan maduros 
como el balear, donde han 
podido aprovechar las ventajas 
competitivas y de localización, 
tales como la explotación de 
espacios vírgenes, la mano de 
obra y los proveedores más ba-
ratos, las infraestructuras que 
han construido los Gobiernos 
de destino reduciendo, en de-
finitiva, los costes de instala-
ción. A pesar de la dependen-
cia que han generado respecto 
a los operadores turísticos, 
las empresas que han optado 
por la internacionalización han 
sido capaces de innovar en 
procesos, en productos, en 
organización y en tecnologías 
mucho más fuera del archipié-
lago balear que en él. Y los 
principales efectos de la inno-
vación han sido la fidelización 
de los clientes, el aumento 
de la calidad del servicio y la 
mejora del rendimiento de los 
trabajadores.

A partir del enfoque ecléctico 
de Dunning (1976), hemos 

identificado tres tipos de 
ventajas que en la expansión 
internacional se adaptan a 
la per fección al análisis del 
caso hotelero español, como 
se efectúa en el apartado 
siguiente: 
::	Ventajas en los factores de 

producción, al ser más ba-
ratos, como el acceso a los 
mercados de producto final; 
la diversificación, tal cual las 
economías de escala; y el 
know-how.

::	Ventajas de internacionaliza-
ción, como el hecho de apro-
vechar los errores en merca-
dos de productos finales.

::	Ventajas de localización, como 
los costes de transporte. 

A la clásica teoría ecléctica de 
Dunning se han incorporado 
posteriormente dos nuevos 
elementos: la imagen de marca 
y el acceso a los sistemas de 
reservas, que complementan 
una visión de la internaciona-
lización más aproximada a la 
realidad de las empresas del 
sector hotelero. Por su parte, 
para afrontar la globalización, 
Garrigós y Narangajavana 
(2002) se plantean los siguien-
tes requisitos: 
::	 Adquirir el tamaño adecuado.
::	 Aumentar el poder en la 

negociación frente a los gru-
pos europeos que ya actúan 
globalmente.

::	M ejorar las estrategias de 
comercialización.

::	A dquirir más músculo finan-
ciero y disponer de suficiente 
nivel tecnológico.

::	S er capaz de establecer 
alianzas con operadores 
globales y desarrollar la 
marca.
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Pocos de estos requisitos se 
hallaban en la raíz de las deci-
siones de los pioneros españo-
les que se fueron al Caribe ni 
tampoco de los que luego les 
emularon en ésta u otras zo-
nas. Si las empresas hoteleras 
españolas lograran alcanzar 
estos aspectos, la experiencia 
de la expansión al Caribe po-
dría convertirse en un proceso 
de aprendizaje inestimable para 
saltar a otras áreas competi-
tivas del mundo donde están 
presentes los grandes grupos 
mundiales. Afirma Durán Herre-
ra (1996) que la globalización 
y la expansión mundial de las 
empresas internacionales son 
procesos que se retroalimentan 
de manera simultánea. 

2.2 Periodización  
del caso español
La primera cadena española que 
construyó un hotel en el exterior 
fue Barceló en 1985, poco 
tiempo antes que Sol Meliá y 
Occidental. Posteriormente, 
durante la década de 1990, le 
siguieron varios grupos baleares 
de sol y playa, como Iberos-
tar, Riu, Blau, Piñero, Fiesta, 
Hotetur y, hacia finales de la 
década y durante el año 2000, 

el resto de los grupos baleares 
internacionales y otros grupos 
españoles, la mayoría urbanos, 
como NH, AC, Hesperia, HUSA, 
H10, Catalonia, Silken o ABBA. 
Tras producirse una serie de 
fusiones, se alcanzó el número 
de los 29 actuales que tienen 
presencia en 36 países. Se ade-
lantan, pues, Sol Meliá, Barceló 
y Occidental, y a lo largo de los 
casi 25 años siguientes “los 
imitadores siguen la trayectoria 
del innovador, pues así des-
echan los errores y se aprove-
chan de los éxitos ajenos sin 
incurrir en los altos costes que 
entraña ser el innovador; estas 
externalidades posiblemente se 
den por la facilidad para imitar 
las tecnologías introducidas en 
la empresa líder y por la movili-
dad del personal más cualifica-
do entre empresas”, explican 
Groizard y Jacob (2004).

La especialización en turismo 
de sol y playa masivo resulta 
un factor determinante para 
instalarse en el Caribe, tanto en 
las islas como en el continente. 
Los destinos seleccionados 
se diferencian escasamente 
entre ellos y en la mayoría de 
los casos son sustituibles unos 

por otros. En este sentido, se 
proyecta la situación vivida en 
origen desde finales de 1950. 
La expansión internacional 
hotelera española se ha llevado 
a cabo sin necesidad de ningún 
tipo de diversificación por parte 
de las empresas: el 60% de 
la muestra en la encuesta de 
ESADE declara no haberse visto 
obligado a ello en su proceso 
de internacionalización. De 
este modo, prosiguen Groizard 
y Jacob (2004), “el sector 
hotelero balear se ha expandido 
alrededor del mundo en menos 
de 20 años, consagrando un 
liderazgo mundial en segmentos 
de mercado tradicionales, pero 
abriendo nuevos nichos que 
hasta ahora estaban reservados 
a compañías europeas y, espe-
cialmente, americanas”.

El gráfico 6.1 muestra dos 
fases radicalmente distintas, en 
las que el periodo 1998-2003 
marca la frontera entre ellas. Por 
una parte, se recogen datos del 
Registro de Inversiones Extranje-
ras (2004) sobre la evolución de 
la internacionalización general 
española y, por otra, resultados 
de la encuesta realizada por 
ESADE sobre la evolución de 
la internacionalización hotelera 
española comparándolos. Antes 
de 1988, el porcentaje de las 
empresas españolas que se 
internacionalizan resulta muy 
parecido en todos los sectores 
(20%); en este momento la 
inversión hotelera internacional 
es ligeramente superior, pero 
de nivel similar al conjunto 
(24%). En el decenio siguiente, 
1988-1998, la internacionaliza-
ción general crece de manera 
muy rápida (50%), mientras que 
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la inversión hotelera exterior per-
manece en índices semejantes 
(53,33%). Pero en el periodo que 
va de 1998 a 2003 se produce 
una ruptura de la tendencia y 
el escenario parece invertirse: 
tiene lugar una extraordinaria 
expansión internacional general 
(59%), mientras que la hotelera, 
que sigue aumentando, decae 
de manera palmaria dentro del 
conjunto (13,33%). Más todavía, 
en el periodo 2003-2008 la 
internacionalización general 
se dispara (67%) y la hotelera 
todavía participa menos de esta 
expansión (6,67%). Se trata 
de dos periodos claramente 
diferenciados: en el primero, 
la inversión hotelera española 
en el exterior coincide en el 
tiempo con la inversión general, 
y en el segundo, la general se 
dispara mientras que la hotelera 
participa en menor medida. La 
inversión hotelera internacional 
española presenta una elevada 
volatilidad debido a las con-
tinuas concentraciones en el 
sector y a que su volumen anual 
depende de pocas operaciones 
a lo largo del año. En 2001, la 
inversión fue de unos 1.000 
millones de euros; en 2002, 
de unos 789, y en 2003, de 
unos 205, según el Registro de 
Inversiones Extranjeras (2004). 
Cabe recordar como referencia 
mencionada anteriormente que 
en 2006 alcanzó los 633 millo-
nes de euros.

El gráfico 6.2 muestra la evo-
lución de la presencia hotelera 
española en el exterior. De este 
modo se puede constatar que:
::	E l 20% de los grupos salió 

por primera vez al exterior 
hace más de 20 años.

En los últimos  
5 años

Más de 
5 años y 
hasta 10 

años

Más de 
10 años 
y hasta 
20 años

Más de 
20 años

Gráfico 6.2. Apertura fuera del territorio español 
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Gráfico 6.1. Grupos hoteleros españoles internacionales 
versus sector exportador español 
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::	E l 53,33% se internacionalizó 
hace más de 10 años, duran-
te la década de 1990.

::	E l 13,33% se estrenó en la 
internacionalización en torno 
al año 2000.

::	E l 6,67% se ha internacionali-
zado en los últimos 5 años.

Entre 1985 y 1990 aparece una 
avanzadilla, pero el grueso de la 
internacionalización coincide en la 
década de 1990, cuando al grupo 
pionero balear ensanchado se le 
unen las cadenas peninsulares 
de mayor o menor tamaño. Las 
incorporaciones de los últimos 
años no son en ningún modo des-
preciables. Durante la década de 
1990 se produce la gran expan-
sión internacional de las cadenas 
españolas en el extranjero, según 
Garrigós y Narangajavan (2002). 
Entre 1993 y 1999 se multiplica 
por tres el número de hoteles 
españoles en el extranjero, y por 
dos el de las cadenas que salen 
al exterior en el mismo periodo. 
Este fortalecimiento de las gran-
des cadenas españolas, median-
te alianzas o salida a bolsa de al-
guna compañía, produce un salto 
cualitativo considerable. “A partir 
de 1995 se puede considerar que 
se inicia una transformación en 
el proceso de internacionalización 
de las cadenas hoteleras de ori-
gen balear. Las empresas líderes 
han hecho balance de los errores 
y de los éxitos alcanzados y ello 
contribuye al establecimiento de 
prioridades en la selección de 
nuevos destinos donde invertir, 
los nuevos segmentos de merca-
do, acompañado de una transfor-
mación del marco organizativo de 
las empresas, más profesional y 
flexible”, afirman Groizard y Jacob 
(2004). 

El precio  
del suelo

Construir 
infraes-

tructuras 
fácilmente

Ser pio-
neros en 

llegar

Generar co-
municacio-
nes hacia 
España

Mano de 
obra barata

Presen-
cia de 

empresas 
internacio-

nales

Gráfico 6.4. Importancia de los factores para instalarse 
fuera de España
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Gráfico 6.3. Motivos por los que se internacionaliza  
la compañía
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Si en la primera década de 
internacionalización de los 
grupos hoteleros españoles 
(1980-1990), las inversiones se 
centraron en el área del Caribe, 
en torno al turismo masivo 
de sol y playa, en la década 
siguiente (1990-2000), se 
repartieron entre el Caribe y Eu-
ropa. En el periodo 2000-2008 
se incrementó la presencia en 
ambas áreas diversificándose 
geográficamente, en menor 
proporción, a Asia, el Magreb, 
el resto del Mediterráneo y 
América del Norte. Según las 
empresas consultadas en la en-
cuesta ESADE, el 53,33% de las 
compañías dispone de plazas 
hoteleras vacacionales frente al 
46,67% de urbanas, quedando 
claro, además, que el resort y 
el hotel convencional son los 
modelos de establecimiento 
más comunes (típicos del Caribe 
y Europa) frente al apartotel, 
al time sharing o propiedad 
compartida y el condominio, de 
menor atractivo para los inverso-
res, como se verá más adelante 
en el gráfico 6.6.

La lista de las 29 empresas ho-
teleras españolas con presencia 
internacional sobre la que hemos 
trabajado resulta muy dispar 

en cuanto a tamaño. Cuatro de 
ellas poseen en el exterior entre 
20.000 y 50.000 habitaciones; 
2, entre 10.000 y 20.000; 12, 
entre 1.000 y 10.000; y las 
11 restantes, menos de 1.000 
habitaciones. Las empresas de 
menor volumen representan el 
20% del conjunto de las habita-
ciones; las medianas, el 10%; 
y las 4 grandes copan el 70% 
del total. En cuanto a estableci-
mientos, de los cerca de mil en 
el exterior, el 17% corresponde 
a los grupos que poseen menos 
de 11 establecimientos en el 
extranjero; el 13%, a los que 
tienen entre 40 y 55; y entre los 
4 grandes aportan el 70% del 
global de los establecimientos 
internacionales. 

2.4 Oportunidad
En el gráfico 6.3 se obser-
van los motivos por los que 
las compañías españolas se 
internacionalizan. En primera 
posición, aparece la mayor 
rentabilidad en el extranjero. 
En segunda posición aparecen, 
emparejados, la misión de la 
compañía y porque en España 
ya no se puede crecer más. En 
tercera posición, porque desean 
ser líderes internacionales. Y, 
finalmente, porque desean ir allí 
donde van los líderes. 

La razón principal para interna-
cionalizarse es la mayor rentabi-
lidad. Los destinos españoles de 
sol y playa empiezan a entrar en 
fase de maduración en los años 
ochenta y por eso la rentabili-
dad mayor en otros lugares se 
convierte en el principal motor 
de la internacionalización. A ello 
hay que añadir un segundo factor 
nada desdeñable: el hecho de 

que en España es imposible con-
tinuar creciendo, sobre todo en 
turismo de sol y playa. Como se 
verá más adelante, se aprovecha 
pues la internacionalización para 
desinvertir en el interior.

Aunque en un principio podría 
parecer que los principales facto-
res para instalarse en un destino 
en el exterior son la mano de 
obra barata y la presencia de 
empresas internacionales, las 
empresas de la encuesta ESADE 
han colocado como motivos 
principales el precio del sue-
lo, la facilidad para construir 
infraestructuras, el hecho de ser 
pionero en llegar y la posibilidad 
de generar comunicaciones hacia 
España y Europa (gráfico 6.4).

En efecto, en primer lugar, los 
grupos hoteleros españoles bus-
can destinos donde se puedan 
llevar a cabo operaciones de 
compra interesantes, teniendo 
en cuenta que la mayor parte 
de la expansión internacional se 
realiza mediante la adquisición 
de solares o inmuebles. Este 
aspecto resulta determinante, 
pues probablemente la decisión 
de invertir viene asociada a la 
existencia de beneficios fiscales 
y a la posibilidad de repatria-
ción de beneficios. En segunda 
instancia aparece la posibilidad 
de construir infraestructuras 
de todo tipo, entre las que se 
cuenta también la presencia de 
proveedores adecuados; esta-
mos hablando de la generación 
de economías de aglomeración.

Los Gobiernos de los desti-
nos caribeños contemplan la 
inversión internacional como la 
oportunidad para generar rique-
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za y crear infraestructuras que 
sirvan a la vez para el desarrollo 
económico de sus países. Por 
ello, en su día, facilitaron el 
cambio de marco jurídico sobre 
la propiedad de los solares por 
los que estaban interesados los 
capitales españoles. De este 
modo, la oportunidad fue dual 
para los hoteleros españoles en 
expansión y para los gobiernos 
de los países de destino. 

Existe una debilidad importante 
que puede llegar a condicionar 
el desarrollo futuro de la inter-
nacionalización hotelera espa-
ñola, la alta dependencia de los 
turistas procedentes de Europa, 
según Groizard y Jacob (2004). 
Verdaderamente se trata de 
replicar en el Caribe, o incluso 
a otros destinos, el modelo de 
atracción balear originario de los 
europeos de proximidad; mien-
tras las empresas españolas no 
aprendan a atraer turistas de 
las áreas de influencia de cada 
destino en el que se instalen no 
serán capaces de globalizarse. 

A pesar de ello, el 73,33% de 
las empresas de la muestra 
responde que la internacionali-
zación se atiende en cada zona 
según las condiciones del mer-
cado, sin que tenga nada que 
ver la situación en España; el 
20% aprovecha la oportunidad 
para crecer tanto nacional como 
internacionalmente; y el 6,67% 
se expande a nivel internacional 
mientras aprovecha para reducir 
el número de establecimientos 
en España (gráfico 6.5).

Álvarez, Cardoza y Díaz (2005) de-
tectan que como Sol Meliá no tie-
ne exposición directa en Estados 

Unidos se ve obligado a depender 
del turismo de largo recorrido 
proveniente de España y Europa. 
No ocurre lo mismo con Barceló, 
que, gracias a las alianzas que 
ha desplegado durante todo 
el periodo en Estados Unidos, 
reparte mucho mejor la clientela: 
en su planta hotelera caribeña, 
este grupo ostenta muchos más 
turistas norteamericanos que el 
resto de los grupos españoles.

De este modo, el tipo de esta-
blecimiento que predomina en 
el extranjero tiene que ver con el 
modelo elegido y las condiciones 
de adaptación a cada destino. 
Destaca, como queda dicho, el re-
sort y el hotel, y en mucha menor 
intensidad, los aparthoteles, el 
time sharing o propiedad compar-
tida y el condominio (gráfico 6.6).

2.4 Estrategia de penetración 
“El modo de entrada en un 
mercado exterior es una de las 
decisiones más críticas a las 
que se enfrenta la empresa, ya 
que ésta ejercerá una relevante 
influencia en su éxito empresa-
rial”, escriben Berbel y Ramírez 
(2007), añadiendo que debe 
considerarse respecto al conjun-
to de posturas estratégicas de 
la empresa.

La juventud de muchas empresas 
hoteleras españolas que han 
salido al exterior en los últimos 
años ha condicionado su actua-
ción como consecuencia de no 
haber consolidado previamente 
su presencia en España. Ramón 
(2002) afirma que el desarrollo 
paralelo en los ámbitos nacional 
e internacional imprime mayor 
complejidad a la gestión empre-
sarial, así como la necesidad 

de mayores habilidades en el 
marketing, dado que la compañía 
se enfrenta simultáneamente a 
diferentes entornos competitivos.

En el gráfico 6.7 se muestran 
los resultados correspondientes 
a la estrategia de penetración 
internacional. Se observa un 
predominio de la implantación 
propia mediante la inversión 
directa, seguido por las adqui-
siciones, por la gestión de los 
establecimientos de otras com-
pañías, y, finalmente, a bastante 
distancia, aparecen las alianzas 
y la implantación mediante el 
sistema de franquicia. 

Comparando los resultados de 
la muestra con los datos que 
ofrecen Garrigós y Narangajava-
na (2002) correspondientes a 
los periodos 1991 y 2000, se 
confirma la persistencia de la 
misma estrategia de implanta-
ción empleada años atrás por los 
grupos hoteleros españoles:
::	La expansión mediante el 

control de la propiedad ha 
sido siempre muy elevada, la 
más destacada en todos los 
periodos.

::	El arrendamiento, o manage-
ment, baja levemente en el 
periodo 1991-2000 y ascien-
de gradualmente hasta la 
actualidad.

::	La franquicia no ha tenido 
nunca demasiada importancia 
ni en la década de 1990 ni en 
el decenio actual.

Los encuestados solamente ma-
tizan esta aseveración de crecer 
fundamentalmente mediante el 
establecimiento propio cuando 
indican que las fuerzas competiti-
vas de cada destino condicionan 
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el modelo óptimo para expandir-
se a nivel internacional. Así lo 
afirma el 60% de los empresarios 
de la encuesta ESADE. Teniendo 
en cuenta esta salvedad, este 
modelo de crecimiento desta-
ca sobremanera frente a los 
modelos de gestión, joint venture 
y alquiler. Sin duda, los grupos 
instalados en Cuba tienen un 
peso relevante en esta opinión.

Ramón (2002) indica que el mo-
delo español de implantación es 
atípico porque prima la propiedad 
del hotel sobre otras formas:
::	Los contratos de gestión en 

las empresas extranjeras son 
muy superiores a los de las 
empresas españolas interna-
cionalizadas: las empresas 
españolas prefieren el control 
de la propiedad al reparto de 
los costes.

::	Existe muy poco interés por la 
creación de joint ventures con 
otras empresas que dispo-
nen de know-how o capital, 
mientras que las empresas 
extranjeras se abonan a este 
modelo.

::	Usan bastante el arrendamien-
to de inmuebles, mientras que 
las empresas internacionales 
casi no lo utilizan.

::	Se experimenta muy poco con 
la franquicia, frente al gran de-
sarrollo de la misma por parte 
de las empresas internaciona-
les, aunque después se reduz-
ca su utilización a medida que 
avanza la internacionalización.

Hemos solicitado a los hotele-
ros encuestados que respondan 
sobre las expectativas de cre-
cimiento que sostienen en los 
próximos cinco años tanto para 
España como para el exterior. 

Zonas geográficas 
independientes según 

condiciones de mercado

Se expande a nivel 
internacional y reduce  

el número  
de establecimientos  

en España

Se expande a nivel 
internacional y nacional

Gráfico 6.5. Cómo afecta la internacionalización a la dimensión global de la compañía
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Gráfico 6.6. Tipos de establecimientos que predominan en el exterior
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En el gráfico 6.8 se ve con clari-
dad que durante todo el periodo 
los crecimientos de la planta ho-
telera en España son en general 
mucho más suaves que cuando 
se trata del extranjero:
::	El 6,67% de la muestra indi-

ca que no desea crecer nada 
en España en el próximo 
quinquenio.

::	Más de la mitad (53,33%) pre-
vé un crecimiento en España 
del 0% al 20%, es decir, un 
4% anual como máximo, fren-
te al 6,57% que espera crecer 
a nivel internacional.

::	El 20% espera un crecimiento 
del 21% al 30%, tanto en el 
ámbito nacional como en el 
internacional.

::	A partir de niveles de cre-
cimiento superiores, los 
porcentajes de aumento en 
España aparecen muy bajos, 
mientras que aumentan los 
de la planta internacional: 
más de una cuarta parte de 
la muestra (26,67%) prevé 
crecer entre el 31% y el 50% 
a nivel internacional frente a 
sólo el 13,33% en el ámbito 
nacional; cerca de la mitad 
(40%), entre el 51% y el 100% 
a nivel internacional frente 
a un crecimiento cero en el 
ámbito nacional; y un nada 
despreciable 6,67% prevé el 
crecimiento de la planta in-
ternacional en más del 100% 
frente a un crecimiento cero 
en el ámbito nacional.

Estas expectativas de creci-
miento para el próximo lustro 
se concretan en una serie de 
áreas geográficas del mundo. En 
el gráfico 6.9 se presentan las 
zonas de expansión previstas 
por las cadenas internacionales 

Implantación 
propia

Adquisiciones ‘Management’ Alianza  
con terceros

Franquicia

Gráfico 6.7. Estrategias de penetración internacional 
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Gráfico 6.8. Expectativas de crecimiento en España y en el extranjero a cinco años vista
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españolas. Centro y Suramérica 
se llevan la palma, seguidas de 
cerca por el Caribe; detrás viene 
Europa; a cierta distancia, Amé-
rica del Norte; más allá, el resto 
del Mediterráneo, y un poco 
más atrás, el área del Magreb. 
Asia entra dentro de las expec-
tativas, pero con porcentaje de 
adhesión menor.

Aparece aquí la hoja de ruta 
de la internacionalización 
hotelera española, que acaso 
permita acometer la fase de 
globalización. De este modo, 
los grupos hoteleros interna-
cionalizados consideran que 
Centroamérica y Suramérica 
se presentan como las zonas 
a conquistar. En este sentido, 
hay que valorar la expansión 
realizada en los últimos meses 
hacia el nordeste de Brasil, en 
sol y playa, y hacia numerosas 
capitales latinoamericanas, en 
hotelería urbana. Según esta 
percepción, el Caribe, las islas 
y el continente, no ha agotado 
su capacidad de crecimiento y 
dispone todavía de una buena 
oportunidad de aumentar su 
oferta; la mayoría desea profun-
dizar en ella. A la muestra le 
ocurre prácticamente lo mismo 
con Europa. El tipo de cambio 
dólar-euro resulta tan favorable 
en estos momentos que va a 
poder facilitar el desembarco 
de inversiones hoteleras en 
América del Norte en los próxi-
mos años. Se mantienen inte-
resantes para la inversión, por 
cercanía, el resto del Mediterrá-
neo y el Magreb. Y en cuanto a 
Asia, se contempla como una 
zona de diversificación geo-
gráfica, aunque no despierta 
demasiado entusiasmo.

Están a 
tiempo de 

internacionali-
zarse

Tienen miedo 
a gestionar 
estableci-

mientos aquí 
y allá

No son 
capaces 

ya que son 
demasiado 
pequeños

No les va 
a ocurrir 

nada ya que 
defienden su 

mercado

A medio 
y largo 

plazo van a 
desaparecer

Gráfico 6.10. Qué le ocurre a la compañía que decide no internacionalizarse
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Gráfico 6.9. Zonas de expansión a medio plazo 
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El ímpetu internacionaliza-
dor que se desprende de los 
resultados de la muestra no 
les impide a los encuestados 
tener una visión magnánima 
de la posición del resto de las 
empresas ante la internaciona-
lización (gráfico 6.10):
::	La mayoría absoluta 

(93,33%) responde que 
las empresas que no se 
han internacionalizado 
todavía están a tiempo 
de hacerlo.

::	Más de tres cuartas partes 
(73,33%) comprenden que 
quienes no se han animado 
teman enfrentarse a gestio-
nar al mismo tiempo estable-
cimientos en España y fuera 
de ella.

::	Dos tercios (66,67%) 
indican que no se sienten 
capaces por su pequeña 
dimensión.

::	Más de la mitad (60%) 
considera que no les ocurrirá 
nada porque defienden su 
mercado.

::	Sólo un tercio de la muestra 
(33,33%) sostiene que desapa-
recerán a medio o largo plazo. 

La visión resulta optimista 
y diríamos que los grupos 
internacionalizados ofrecen 
su experiencia al servicio de 
otros procesos de internacio-
nalización: todavía se está a 
tiempo de expandirse al exterior, 
afirman; y comprenden que de-
terminados empresarios frenen 
el proceso como consecuencia 
del tamaño pequeño de sus em-
presas. Poco menos de los dos 
tercios de los encuestados no 
contempla como indispensable 
la internacionalización, frente a 
un tercio que piensa que sí.

Gráfico 6.12. Trabajar con proveedores españoles
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Gráfico 6.11. Instalación cerca de otros grupos españoles 
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Las peculiaridades del modelo de 
penetración de las cadenas hote-
leras españolas en el extranjero 
pueden servir tanto de acerbo 
para futuras fases de expansión 
como para facilitar la interna-
cionalización de otras cadenas 
españolas que todavía no se han 
atrevido. Eso no quiere decir que 
el modelo no presente debilida-
des estructurales en muchos de 
los grupos internacionalizados. 
Para Garrigós y Narangajavana 
(2002), la hotelería del litoral es-
pañol necesita o bien aumentar 
su tamaño o bien llevar a cabo 
un proceso de concentración 
para ganar poder de negociación 
frente a los touroperadores, gran-
des grupos europeos en general 
caracterizados por una actuación 
casi global en la consideración 
de sus mercados.

Respecto a las grandes tenden-
cias del mercado internacional, 
según Furió y Alonso (2007), el 
primer grupo hotelero europeo, 
Accor, tercero a nivel mundial, 
ha iniciado en el último trienio un 
proceso de cesión de inmuebles 
en Francia, Bélgica y Reino Unido, 
y, a partir de 2007, en Alemania 
(72) y Holanda (19). El grupo 
seguirá gestionando los estable-
cimientos mediante contratos de 
alquiler. La estrategia de éste y 
de los principales grupos interna-
cionales consiste en lo siguiente:
::	Centrarse en su core busi-

ness, que es la gestión de los 
establecimientos hoteleros.

::	Desinvertir en inmuebles.
::	Dedicarse a la gestión.
::	Identificar los destinos emer-

gentes para adelantarse a la 
competencia.

::	Desinvertir en mercados tradi-
cionales de sol y playa.

::	Reforzar las relaciones con 
los operadores.

::	Desarrollar la marca.
::	Profundizar en la gestión  

de los equipos y la movili-
dad del talento.

Esta estrategia del líder europeo 
es seguida por otros grupos 
hoteleros globales. Se trata 
de dedicarse al negocio de la 
gestión de los establecimientos 
hoteleros y segregar o vender 
la parte inmobiliaria. Si hasta 
el momento los grupos españo-
les se han expansionado en el 
exterior a base de adquisiciones 
y gestión conjunta del negocio 
hotelero y del inmobiliario, se 
impone un cambio importante 
que les permitiría crecer más 
rápidamente, gracias a liberar 
los esfuerzos en la financiación 
de los inmuebles. Los recursos 
económicos liberados se podrían 
dedicar a la identificación de los 
nuevos destinos turísticos mun-
diales donde instalarse; al refor-
zamiento de las relaciones con 
los operadores de cada entorno 
para evitar tener que recurrir 
siempre a los españoles y euro-
peos como ocurre en la mayoría 
de los casos; al uso amplio de la 
marca al servicio de la globaliza-
ción; y a la profundización en la 
gestión de los recursos humanos 
y la movilidad del talento.

2.4 ‘Cluster’ hotelero 
internacional español
Existe el convencimiento generali-
zado de que las empresas hotele-
ras españolas compiten en cada 
uno de los destinos tanto con las 
compañías internacionales como 
con las españolas; la percepción 
general es que las internaciona-
les son las más competitivas.

Varias preguntas de la encuesta 
inciden en averiguar sobre si 
resulta una garantía para insta-
larse en un destino determinado 
que estén presentes empresas 
españolas. El 40% de la mues-
tra responde que sí, y el 60% 
restante, que no. La misma pro-
porción y en la misma tónica han 
respondido a la pregunta de si 
resulta más fácil instalarse en un 
país si se es capaz de desarrollar 
infraestructuras conjuntamente 
con otras empresas españolas: 
el 40% afirma que sí; y el 60%, 
que no. Complementando estos 
datos, el gráfico 6.11 indica 
que una parte destacada de las 
empresas de la muestra se ha 
decidido a internacionalizarse allí 
donde ya existen empresas espa-
ñolas: un tercio de los encuesta-
dos (33,33%) prefiere instalarse 
cerca de otros grupos españoles; 
un 6,67% no, y al resto (60%) le 
resulta indiferente (gráfico 6.11).

Más de una cuarta parte de la 
muestra (26,67%) prefiere tra-
bajar siempre con proveedores 
españoles de arquitectura, inge-
niería, construcción, decoración 
y tecnologías; el 13,33% desea 
hacerlo con proveedores no es-
pañoles, y más de la mitad de la 
muestra (60%) trabaja indistinta-
mente con ambos (gráfico 6.12).

Dado el importante margen de 
indiferencia que aparece en los 
ítems analizados, la afirmación 
de una parte cuantitativamente 
estimable de la muestra permite 
deducir que existen elementos 
de clusterización en el comporta-
miento de ciertos grupos hotele-
ros que invierten en el exterior:
::	Existe un grupo consistente 

(40%) que desea instalarse allí 
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dades y sobre todo adelantarse 
a las decisiones de la compe-
tencia, deberán dedicarse a la 
gestión de los hoteles y menos 
al inmobiliario. De este modo, 
aplicar los recursos liberados 
a identificar los mejores desti-
nos emergentes y las mejores 
alianzas con grupos globales; 
a reforzar las relaciones con 
operadores que reduzcan la 
dependencia de los clientes es-
pañoles y europeos; al desarrollo 
de la marca; y a profundizar en 
la gestión de los equipos y la 
movilidad del talento. La crisis 
inmobiliaria española puede 
convertirse en un acelerador de 
la desinversión en inmuebles de 
los hoteleros españoles. Con 
el objetivo de que los grupos 
adquieran el tamaño adecuado 
para poder internacionalizarse, 
las fusiones y las adquisiciones 
tienen un cometido especial. La 
coyuntura de cielos abiertos y la 
paridad mencionada dólar-euro 
son favorables a las mismas, 
lideradas por la parte española. 
Resulta fundamental adquirir 
la dimensión adecuada para la 
globalización y disponer así de 
músculo financiero.

donde ya han desembarcado 
con anterioridad otras empre-
sas españolas y desarrollar 
infraestructuras conjuntamente 
con ellas.

::	Las compañías se instalan 
en los mismos mercados 
geográficos, sobre todo en 
el Caribe (el 33,33% a favor 
de ubicarse cerca de otros 
grupos españoles frente al 
6,67% en desacuerdo).

::	Algunos grupos prefieren 
trabajar con proveedores 
españoles (el 26,67% a favor, 
frente al 13,33% en contra).

3 Conclusiones
La inversión hotelera española 
internacional es reducida dentro 
del conjunto de la inversión exte-
rior de España. A pesar de ello, 
representa un modelo peculiar 
iniciado hace 25 años, engloba 
a 29 grupos de distinto tamaño, 
reporta importantes beneficios, 
colabora a llevar la imagen de 
España al exterior y ha acumula-
do suficiente experiencia como 
para mejorar el propio proceso 
de globalización y movilizar a 
nuevos grupos hacia la interna-
cionalización. La muestra estu-
diada considera que la causa de 
que muchos grupos españoles 
no se hayan abierto al exterior 
es su tamaño reducido, que 
actúa de freno a la internacionali-
zación. Sin embargo, de manera 
mayoritaria aseguran con vehe-
mencia que el sector hotelero 
y el turístico están a tiempo de 
internacionalizarse. La fase de 
globalización, por el momento, 
está en manos de muy pocos.

La expansión internacional 
comenzó en el Caribe, continuó 
aumentando allí durante todo 

el periodo, a la par que pene-
traba en Europa. En los últimos 
tiempos se ha diversificado 
hacia América del Norte y del 
Sur, hacia el resto del área del 
Mediterráneo, el Magreb y, en 
menor medida, Asia. A medio 
plazo, las zonas de expansión 
son, en primer lugar, Centro y 
Suramérica; en segundo lugar, el 
Caribe con mayor intensidad; en 
tercer lugar, Europa de manera 
más activa; en cuarto lugar, Amé-
rica del Norte; en quinto lugar, 
el Mediterráneo y el Magreb, y, 
finalmente, el sudeste asiático y 
el resto de Asia. En la coyuntura 
actual, el tipo de cambio euro-
dólar favorece la aceleración de 
las inversiones hacia Estados 
Unidos y a toda el área del 
dólar. El mapa de expansión que 
aparece puede considerarse una 
hoja de ruta muy útil en manos 
de los grupos hoteleros españo-
les internacionales. Este mapa 
requiere un análisis de prospec-
tiva mucho más riguroso a través 
del seguimiento en las próximas 
décadas de los objetivos de los 
flujos viajeros internacionales y 
sus nuevas motivaciones. 

La estrategia de penetración de 
los grupos hoteleros españoles 
se ha basado en la implantación 
propia, mientras que los grandes 
grupos internacionales crecen 
preferentemente sobre la base 
del management, las joint ventu-
res y las franquicias. Los grupos 
españoles prefieren hacerse con 
la propiedad de sus estableci-
mientos en el exterior, igual que 
en España, a pesar de que eso 
suponga menor volumen de in-
versión para los proyectos. Ahora 
bien, si las empresas españolas 
desean aprovechar las oportuni-
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Existen dos dependencias que 
lastran el proceso de interna-
cionalización de las empresas 
hoteleras españolas. En primer 
lugar, como queda dicho, la 
dependencia de los turistas 
españoles y europeos. En este 
sentido sólo un grupo español 
ha sido capaz de romper el cír-
culo vicioso en el Caribe sobre 
la base de alianzas con otras 
compañías en Estados Unidos, 
que le permiten obtener nuevos 
clientes del norte para sus 
establecimientos, aunque queda 
un largo recorrido al respecto. El 
objetivo consiste en buscar nue-
va clientela, aquella específica 
de cercanía para cada destino 
(Ramón, 2002). En el caso cari-
beño, la norteamericana y la cen-
troamericana y sudamericana. En 
segundo lugar, la dependencia 
de los touroperadores europeos 
con quienes sostienen alianzas 
históricas para el traslado de 
clientes europeos a los destinos 
nacionales. Además, falta voca-
ción internacional en los touro-
peradores nacionales, así como 
en otros subsectores turísticos, 
como las agencias de viajes, las 
líneas áreas, la restauración y 
el catering, que completarían un 
sector turístico español interna-
cionalizado. A la vez, se requiere 
que el sector hotelero español 
establezca alianzas con tourope-
radores mundiales. 

Uno de los aspectos a resaltar 
del modelo hotelero español inter-
nacional podría ser el crecimiento 
en forma de cluster. El Caribe 
les une. Y, además, existe un 
porcentaje importante de grupos 
que desea ir allí donde ya se han 
instalado otros grupos españoles 
(40%) y donde puede desarrollar 

infraestructuras conjuntas (40%); 
que prefiere instalarse cerca de 
grupos españoles (33,33%) y 
que quiere que haya proveedores 
españoles (26,67%). A pesar 
de no tratarse de porcentajes 
mayoritarios de la muestra, en 
todos los casos el rechazo de los 
encuestados a la colaboración 
con grupos nacionales resulta 
minoritario. La expansión interna-
cional del sector hotelero se ha 
realizado exclusivamente en tor-
no al turismo de sol y playa. Este 
impulso podría facilitar el mismo 
desarrollo en otros motivos via-
jeros, como la salud y el cuidado 
del cuerpo, la cultura, el turismo 
urbano, los negocios, la gastrono-
mía, el turismo rural y ecológico, 
en otras zonas del mundo. Este 
expertise turístico adquirido 
puede utilizarse al servicio de la 
internacionalización y la globaliza-
ción del sector turístico, así como 
de otros sectores.

Durante los 25 años de interna-
cionalización se ha insistido en 
el Caribe como lugar de destino, 
a modo de continuidad con las 
zonas de sol y playa españolas, 
si bien se ha ampliado el aba-
nico de posibilidades. A pesar 
de que los grupos hoteleros es-
pañoles están presentes en 36 
países, el Caribe agrupa en la ac-
tualidad la parte más importante 
de la internacionalización. Junto 
a la máxima dedicación a la 
gestión de los establecimientos 
y a la diversificación geográfica, 
la globalización exigirá también 
profundizar en otros motivos 
viajeros que no sean sol y playa, 
como los ya mencionados, una 
gestión de equipos y de movili-
dad de talento más eficiente y el 
desarrollo de la marca.

Con la excepción hecha de 
unos pocos que actualmente 
estarían ingresando en la fase 
de globalización, la mayoría de 
los grupos hoteleros españoles 
con presencia internacional se 
halla en diferentes fases de 
la escala de internacionaliza-
ción. Emularon al líder en su 
momento y han reproducido 
en localizaciones vírgenes el 
mismo modelo de sol y playa 
de origen, aprovechando los 
beneficios obtenidos en la 
gestión del turismo en España, 
además del conocimiento del 
mercado adquirido. Salen al 
mercado exterior a la búsqueda 
de una mayor rentabilidad que 
en España, donde cada vez 
resulta más difícil crecer en un 
mercado tan maduro; por eso 
se instalan allí donde se les 
ofrece un precio de suelo muy 
barato y pueden desarrollar in-
fraestructuras más fácilmente. 
Este análisis confirmaría que al 
modelo de desarrollo hotelero 
internacional español se le pue-
de aplicar el enfoque ecléctico 
de Dunning (1976) de factores 
de producción más baratos, 
economías de escala, errores 
en los mercados de producto 
final y otros. Para acceder al 
ciclo de vida ulterior, el de la 
globalización, le faltan aspec-
tos clave, como el tamaño 
adecuado y la adquisición de 
músculo financiero, ya mencio-
nados; el aumento del poder 
en la negociación frente a los 
grupos europeos; la mejora de 
las estrategias comerciales; 
el establecimiento de alianzas 
con operadores globales, y el 
más completo desarrollo de la 
marca, como indican Garrigós y 
Narangajavana (2002).
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Capítulo 7
síntesis y CONCLUSIONES

 



En el periodo comprendido entre 

1994 y 2007, la economía española ha 

experimentado uno de los periodos 

de crecimiento más largos de su 

historia…

…sin encontrar dificultades 

serias para poder hacer frente a 

las exigencias de financiación 

derivadas de la expansión inversora 

exterior llevada a cabo por un buen 

número de empresas españolas.

La economía española ha sido 

considerada como un destino 

interesante para el inversor 

extranjero, ya desde los inicios de la 

década de los años 90.

La importante entrada de capitales y 

el acceso al endeudamiento exterior 

es lo que ha permitido a un número 

relevante de empresas españolas 

llevar a cabo importantes iniciativas 

de expansión exterior…

Conclusiones

El objetivo del presente capítulo es recoger las principales conclusio-
nes que se pueden extraer del primer informe del Observatorio de la 
Empresa Multinacional Española (OEME). Este capítulo no busca por 
tanto sustituir la lectura de los capítulos precedentes, sino recoger 
sus principales ideas y resultados.

En el periodo comprendido entre los años 1994 y 2007, la econo-
mía española ha experimentado uno de los periodos de crecimiento 
más largos de su historia. Diversas son las causas que podrían 
ayudarnos a explicar este sostenido proceso de crecimiento. Entre 
ellas sin duda figuran los efectos derivados del alto grado de cumpli-
miento de la totalidad de requisitos del Tratado de Maastricht y, en  
particular, la rápida reducción del déficit presupuestario público, un 
objetivo en el que España, superando posibles previsiones pesimis-
tas, se mostraría capaz de alcanzar en breve tiempo un sostenido 
superávit.   

Gracias al cumplimiento de los requisitos del Tratado de Maastri-
cht, la economía española ha conseguido una reducción signifi-
cativa de los tipos de interés, una modernización económica y un 
notable equilibrio presupuestario. A ello hay que añadir la estabili-
dad cambiaria, propia de la zona euro, y unos elevados niveles de 
confianza, generados y reforzados por su propio crecimiento, que 
han facilitado de un modo notable su capacidad de apelación al 
crédito y al endeudamiento exterior de la economía española y sus 
empresas.

España ha conseguido alcanzar la necesaria financiación exterior 
con la que poder hacer frente al persistente déficit de la balanza de 
operaciones corrientes. Este déficit ha sido debido, en gran parte, a 
su intenso ritmo de crecimiento, a la debilidad competitiva existente 
en algunos sectores y a la insuficiencia de su capacidad de ahorro 
interno.

La economía española ha sido considerada como un destino inte-
resante para el inversor extranjero, ya desde finales de la década 
de los 80. De hecho, la Balanza de Operaciones Financieras nos 
muestra una entrada neta de capitales en forma de inversión 
exterior directa (IED) procedente del extranjero superior a la IED 
española destinada al exterior, durante el periodo comprendido 
de 1993 a 1996, y en 2002. La importante entrada de capitales 
que ha venido experimentando la economía española, junto a su 
reconocida capacidad de endeudamiento exterior, es lo que en 
gran parte ha facilitado, directa o indirectamente, a un número 
importante de empresas españolas llevar a cabo importantes ini-
ciativas de expansión exterior, que han implicado tanto la creación 
de filiales y de unidades productivas en una serie de mercados 
como la adquisición o absorción de empresas en diversos países 
del mundo.
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Cabe también resaltar las elevadas salidas netas de IED en los 
años 1999, 2000 y 2004 (en todos ellos superando el 3% del PIB), 
así como en los dos últimos ejercicios, 2006 y 2007, en que se han 
alcanzado los niveles máximos del 6,0% y el 4,6% del PIB.

Este importante proceso de expansión de la IED neta hacia el exte-
rior y la internacionalización de actividades de empresas españolas 
no parecen haber tenido consecuencias negativas en la capacidad 
interna de creación de empleo y de generación de actividad en la 
mayoría de sectores de la economía. Pese a los problemas que 
la actual situación de crisis económica y financiera internacional 
plantea, la posición internacional obtenida por muchas de las más 
importantes empresas españolas se encuentra en gran medida 
consolidada. En realidad, el elevado grado de internacionalización 
alcanzado por un buen número de grandes empresas españolas es 
hoy ya una fortaleza y no una debilidad a la hora de hacer frente a 
las importantes perturbaciones de la economía internacional, como 
están mostrando los resultados empresariales de estas compañías 
(véase el capítulo 1).

Si profundizamos en la evolución de los flujos de IED, podemos 
observar el importante crecimiento de las iniciativas empresariales 
españolas en el periodo que nos ocupa (1993-2007). La IED espa-
ñola ha pasado de representar el 0,9% del PIB en 1993, al 4,2% en 
el 2007. En poco más de diez años, España se ha constituido como 
potencia inversora internacional, pasando de estar situada en un 
nivel rezagado en el ranking mundial, a ocupar la séptima posición 
a nivel mundial en términos del stock acumulado del IED, situándo-
se tan sólo por detrás de EE.UU., Reino Unido, Francia, Alemania, 
China (incluyendo Hong Kong y Macao) y Países Bajos.  

Por sectores, la distribución de la IED de origen empresarial español 
presenta globalmente un fuerte predominio del sector servicios, 
ostentando un notable protagonismo, tanto en el sector de la banca, 
seguros y la intermediación financiera, como las telecomunicaciones. 
A bastante distancia encontraríamos los sectores de la producción y 
distribución de electricidad, agua y gas, las actividades inmobiliarias 
y los servicios a las empresas, el comercio, la hostelería y los trans-
portes. La industria manufacturera, la minería y las industrias extrac-
tivas (incluidos el gas y el petróleo) sólo han adquirido una presencia 
relevante en pocos años, aun cuando han mantenido un flujo regular 
y creciente de inversiones en el periodo analizado.

España ha dejado de ser un país en el que sus empresas mayo-
ritariamente concentraban sus inversiones hacia un determinado 
grupo de economías emergentes, esencialmente en el área de 
Latinoamérica, para desplazar su acción inversora empresarial, en 
buena medida, hacia las economías más avanzadas de diversos 
continentes. Las iniciativas de inversión empresarial españolas en el 

…que no parece haber tenido 

consecuencias negativas en la 

capacidad interna de creación de 

empleo y de generación de actividad 

en la mayoría de sectores de la 

economía.

En los últimos años, España se ha 

constituido como séptima potencia 

inversora internacional, tras 

EE.UU., Reino Unido, Francia, 

Alemania, China y Países Bajos.

Por sectores, cabe destacar el 

predominio del sector servicios, 

liderado por el sector bancario y de 

las telecomunicaciones.

Desde un punto de vista geográfico, 

España ha dejado de ser un país 

enfocado en Latinoamérica, para 

desplazar su acción inversora hacia 

las economías más avanzadas de 

diversos continentes.
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exterior tienden a mostrarse cada vez más presentes en países que 
ostentan unos niveles de desarrollo económico y tecnológico más 
elevados, con una oferta laboral relativamente sofisticada y unos 
salarios altos. 

Esta afirmación se puede corroborar al analizar cómo la inversión 
exterior española tiende a concentrarse, a partir del año 2000, de 
forma cada vez más intensa, sobre todo mediante algunas grandes 
operaciones, en el conjunto de países de la UE-15.

A partir del año 2004, empezará a hacerlo también, aunque de un 
modo más selectivo y en operaciones de menor tamaño, en algunos 
de los países nuevos miembros de la EU-27. Por último, los flujos 
de salida de la IED española tenderán a ganar también una cierta 
mayor presencia en países de América del Norte.

Los “grandes perdedores” en importancia relativa de la IED espa-
ñola son tres países muy característicos del gran boom inversor 
español en Latinoamérica de finales de los 90: Argentina, Chile 
y Perú. Dos países más, uno muy desarrollado como es el caso 
de Suiza, y otro –Turquía– una economía netamente emergente, 
mostrarían en algunos años pasados unas cifras modestas, en 
términos relativos, por lo que se refiere a los flujos de la IED 
española recibida. En el caso de Turquía, sin embargo, las cifras 
de IED más recientes parecen indicarnos una recuperación muy 
significativa de las operaciones de inversión directa española en 
este país.

En los procesos de expansión inversora, factores tales como la 
proximidad a los clientes más importantes y el acceso a los grandes 
proveedores o suministradores globales (aspectos básicamente 
relacionados con el tamaño y  las características de los mercados) 
se destacan como aquellos que las empresas aducen como razones 
principales para optar por una estrategia de internacionalización de 
sus actividades. Las empresas encuestadas también indican que 
los menores costes laborales y los menores impuestos han sido 
tenidos en cuenta en el momento de tomar sus decisiones sobre el 
camino a seguir en sus procesos de expansión e implantación en 
los mercados exteriores (véase el capítulo 2).

Este proceso inversor ha permitido que España haya asistido en las 
últimas dos décadas a la aparición de un nutrido grupo de empresas 
internacionalizadas, alrededor de unas 2.000 en la actualidad, y al 
desarrollo de un importante grupo de grandes empresas multinacio-
nales. Compañías como Telefónica, Repsol, Banco Santander, BBVA, 
Iberdrola, Endesa o Inditex (sólo por citar algunos ejemplos) son 
hoy empresas líderes en sus respectivos sectores a nivel mundial, 
cuando hace tan sólo 20 años apenas tenían presencia más allá de 
nuestras fronteras nacionales.

Los “grandes perdedores” en 

importancia relativa de los 

flujos de IED son tres países muy 

característicos del gran boom 

inversor español en Latinoamérica: 

Argentina, Chile y Perú.

Este proceso inversor ha permitido 

que España haya asistido en los 

últimos años al desarrollo de un 

importante grupo de empresas 

multinacionales.



No hay duda de que este colectivo de empresas desempeña un 
papel clave en la economía española. En buena medida, el éxito de 
nuestra economía en los próximos años va a estar vinculado a su 
capacidad para innovar y continuar su expansión internacional en 
el marco de una economía mundial crecientemente competitiva y 
global. De ahí la importancia de identificar los retos estratégicos y 
organizativos a los que se enfrentan dichas empresas, pues ello les 
puede permitir anticiparse a los mismos y acelerar el proceso de 
aprendizaje.

El término internacionalización hace referencia, en primer lugar, a la 
ampliación del ámbito de actuación de la empresa más allá de las 
fronteras de su país de origen. Ello incluye no sólo la realización de 
actividades comerciales en otros países, sino también la realización 
de cualquier otra actividad de la cadena de valor de la empresa (p. 
ej. compras, producción o I+D). De esta manera, las empresas que 
se internacionalizan pueden acceder a nuevos clientes y a factores 
de producción que no están al alcance de las empresas que sólo 
operan en el mercado doméstico.

La gran mayoría de las empresas españolas, en su proceso de 
internacionalización, se comportan de manera gradualista, tal como 
predice la teoría. En este sentido, a medida que la empresa gana 
experiencia internacional aprende a evaluar mejor las ventajas de lo-
calización ofrecidas por países con una creciente distancia cultural.

En su dimensión estratégica, la internacionalización comporta un 
importante cambio en la perspectiva empresarial. De un enfoque ba-
sado en las ventas al exterior (exportaciones) se pasa a un enfoque 
a medio y largo plazo, centrado en la consolidación y el desarrollo 
de la empresa en los países-mercados en los que ésta opera. Ello 
suele requerir la realización de inversiones directas en el exterior y 
el establecimiento de filiales en el extranjero.

A medida que las empresas avanzan en su internacionalización, 
implantándose en uno o varios países, se enfrentan a considera-
bles discontinuidades en las necesidades de recursos humanos y 
financieros y en el modelo de gestión, que debe ser revisado para 
dar respuesta a la mayor complejidad derivada de las operaciones 
internacionales de la empresa.

Además de explotar las ventajas competitivas que han desarrollado 
previamente en el mercado doméstico, las empresas internaciona-
lizadas también pueden optar a desarrollar ventajas competitivas 
derivadas de su presencia en diferentes países, las denominadas 
“ventajas de multinacionalidad”.

Este desarrollo de ventajas requiere que las empresas dejen de 
actuar como compañías internacionales –en las que cada una de 
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Este colectivo de empresas desempeña 

un papel clave en la economía 

española.
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empresarial…
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necesidades de recursos humanos y 
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Las empresas internacionalizadas 

pueden optar a desarrollar “ventajas 

de multinacionalidad”.
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las filiales internacionales son independientes en su actuación 
para poder tener una mayor capacidad de respuesta local– y pasen 
a actuar como compañías multinacionales –aprovechando proac-
tivamente su presencia en varios países para la generación de 
ventajas competitivas basadas en la coordinación e integración 
transnacional de determinadas actividades de la cadena de valor–. 
Se puede observar, por tanto, la diferencia entre el “ser” y el “ac-
tuar”, ya que, aun cuando algunas empresas tienen la opción de 
convertirse en multinacionales, continúan actuando como compa-
ñías internacionales.
 
El paso de compañía internacional a multinacional comporta una se-
rie de importantes “discontinuidades”, que deben ser identificadas 
y gestionadas por las empresas. Estas discontinuidades se convier-
ten en auténticos retos de transformación organizativa y cultural que 
comportan cambios referidos a la estructura y el diseño de la organi-
zación, a la distribución del poder y a la naturaleza de las tensiones  
y conflictos internos (sobre todo a los roles y a la relación de la casa 
matriz con las filiales y de éstas entre sí), y a las pautas cognitivas y 
normativas de sus empleados (cultura y valores de la organización). 
Dar una respuesta adecuada a esas discontinuidades es condición 
necesaria para implantar enfoques estratégicos basados en explotar 
las ventajas del posicionamiento multinacional.

La evidencia empírica indica que hasta ahora tan sólo un reducido 
grupo de empresas españolas habrían entrado en el estadio de la 
multinacionalización o estarían en condiciones de optar por hacerlo, 
si bien es previsible que en los próximos años dicho número se 
incrementará. Ello pone de manifiesto la oportunidad de que los 
diferentes organismos vinculados con la promoción de la interna-
cionalización se planteen proactivamente si tiene sentido el diseño 
de políticas específicas para apoyar los procesos de multinacionali-
zación, sobre todo en las pymes industriales y del sector servicios, 
y en ese supuesto cuáles deberían ser los instrumentos de apoyo 
más idóneos.

En el análisis que hemos llevado a cabo basado en multinacio-
nales españolas líderes, hemos podido observar que muchas de 
estas compañías han podido experimentar los efectos positivos de 
la internacionalización, creciendo y diversificando sus riesgos. En 
general, las empresas coinciden en señalar que las adquisiciones 
son la mejor vía para internacionalizarse, dado que permiten entrar 
en un cierto país ya funcionando; pueden adquirir conocimientos y 
procesos de la empresa adquirida; aprovechar las sinergias que se 
generan con el know-how propio y controlar de una manera eficiente 
todas las operaciones.

Asimismo, hemos podido observar, a partir de la muestra de compa-
ñías analizadas, que se trata de compañías modernas si tomamos 

“Actuar” como una multinacional 
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en cuenta su fecha de última constitución, pero que cuentan con un 
gran bagaje e historia a sus espaldas. En los últimos años, y en pa-
ralelo a su proceso de expansión, estas compañías han sido capa-
ces de desarrollar una identidad internacional que queda claramente 
reflejada cuando se accede a la definición que hacen de sí mismas 
en sus páginas web. Son compañías que han sabido desarrollar 
un notable crecimiento sin perder de vista la rentabilidad, algo que 
nos permite intuir la sostenibilidad y fortaleza del desarrollo que 
han llevado a cabo en el aumento de su diversificación geográfica y 
de negocios. En este complejo proceso, las compañías han sabido 
balancear aspectos de cambio, innatos a este proceso de desarrollo 
internacional y de entrada en nuevos negocios, con otros de estabi-
lidad como pueda ser la continuidad en sus presidentes y cuadros 
directivos (véanse los capítulos 3 y 4).

Al estudiar su financiación, las empresas analizadas coinciden en 
que la internacionalización ha tenido consecuencias en su estruc-
tura financiera, provocando en general un aumento de su endeu-
damiento, debido a las inversiones realizadas en la adquisición de 
empresas y a los procesos de reestructuración interna. Se observa 
también que las empresas de mayor tamaño y las que cotizan en 
bolsa son las que han tendido a utilizar más extensamente los 
mercados de deuda y de capitales. Por su parte, las empresas de 
dimensiones menores o familiares han necesitado más autofinancia-
ción. Las estrategias de crecimiento han ido asociadas en su caso a 
la acumulación de recursos propios para financiar sus procesos de 
internacionalización. Asimismo, la facilidad de acceso a las fuentes 
de financiación externas ha sido un factor que ha favorecido las 
operaciones de inversión internacional. (véase el capítulo 5) 

No obstante, se plantea una importante serie de retos para las 
compañías multinacionales españolas líderes de cara a futuro, entre 
los que destacaríamos: la necesidad de consolidar su grado de 
desarrollo internacional y de diversificación de negocios, la necesi-
dad de adoptar una perspectiva de proceso en la que el aprendizaje 
organizacional (entre filiales y con el centro corporativo) permita la 
creación de ventajas competitivas, la necesidad de una adecuada 
gestión del talento e internacionalización de sus cuadros directivos 
en los centros corporativos y la necesidad de continuar su creci-
miento y desarrollo para evitar perder posiciones relativas en años 
venideros.

En el último capítulo del informe, se analiza en profundidad la 
expansión y desarrollo de la inversión hotelera española en el 
extranjero. La inversión hotelera española internacional es redu-
cida respecto del conjunto de la IED de España, pero engloba a 
29 grupos de distinto tamaño, reportando importantes beneficios 
y teniendo un importante impacto en la imagen de España en el 
exterior. 
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Asimismo, las compañías 

analizadas muestran un desarrollo 

de su identidad internacional, 

un crecimiento rentable en su 

diversificación geográfica y de negocio 

y una gran capacidad para balancear 

cambio y continuidad.

La internacionalización ha tenido 

consecuencias en la estructura 

financiera de las empresas, 

provocando un aumento del 

endeudamiento.

No obstante, las EMN españolas se 

enfrentan a importantes retos de cara 

al futuro, a los que deberán dar…

…respuesta para ratificar su 

importancia relativa ante la pujanza 

de otras empresas, tanto de países 

emergentes como desarrollados.



En el informe se analiza el 

desarrollo internacional del sector 

hotelero español. El mismo engloba 

29 grupos de distinto tamaño, y 

se ha desarrollado desde el Caribe 

para continuar su desarrollo allí, 

al mismo tiempo que penetraba en 

Europa.

Los grupos hoteleros españoles han 

desarrollado su internacionalización 

a través de la implantación propia 

(frente a gestión, ‘joint ventures’ o 

franquicias).

A medio plazo, las zonas de 

expansión van a ser, por orden de 

preferencia, Centro y Suramérica, 

el Caribe, Europa, América del 

Norte, el Mediterráneo y el Magreb, 

el sudeste asiático y el resto de 

Asia.
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Para el sector hotelero, la expansión internacional comenzó en el 
Caribe, para continuar su desarrollo allí al mismo tiempo que pene-
traba en Europa. En los últimos tiempos se ha diversificado hacia 
América del Norte y del Sur, hacia el resto del área del Mediterrá-
neo, el Magreb y, en menor medida, Asia.

En este punto, cabe destacar que la mayoría de los grupos hote-
leros españoles con presencia internacional se halla en las fases 
relativamente poco avanzadas de la internacionalización. Para avan-
zar en el desarrollo internacional, es necesario potenciar aspectos 
clave, como son el tamaño adecuado y la adquisición de músculo 
financiero; el aumento del poder en la negociación frente a los gru-
pos europeos; la mejora de las estrategias comerciales; el estable-
cimiento de alianzas con operadores globales, y el más completo 
desarrollo de la marca.

La estrategia de penetración de los grupos hoteleros españoles 
se ha basado en la implantación propia, mientras que los grandes 
grupos internacionales han preferido crecer sobre la base de la 
gestión de hoteles de terceros, las joint ventures y las franquicias. 
Los grupos españoles prefieren hacerse con la propiedad de sus 
establecimientos en el exterior, igual que en España, a pesar de que 
eso traiga como consecuencia la posibilidad de financiar un menor 
número de proyectos. 

A medio plazo, se estima por estos grupos que las zonas de expan-
sión serán, en primer lugar, Centro y Suramérica; en segundo lugar, 
el Caribe con mayor intensidad; en tercer lugar, Europa de manera 
más activa; en cuarto lugar, América del Norte; en quinto lugar, el 
Mediterráneo y el Magreb, y, finalmente, el sudeste asiático y el 
resto de Asia (véase el capítulo 6).
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