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INTRODUCCIÓN

Introducción

El Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, basándose en las definiciones de la OCDE, publica 
los datos de inversión exterior directa (IED), entendidos como aquellas operaciones mediante las 
cuales “el inversor pretende conseguir un control o influencia en la dirección y administración de una 
empresa que opera fuera del territorio en el que reside”. Se considera que un inversor tiene capacidad 
de influencia en la gestión de una empresa cuando posee el 10% del capital o de los derechos de voto.  

En los últimos años, el Gobierno regional ha utilizado el liderazgo de la Comunidad de Madrid en la 
recepción de la IED española como una variable clave para medir el éxito de su modelo económico y 
social de la región. Sin embargo, la recepción de flujos de inversión no implica automáticamente una 
transformación productiva del tejido empresarial, mayores oportunidades laborales para las personas 
trabajadoras residentes o un crecimiento económico acorde a los niveles de IED recibidos.

Podemos ilustrarlo con el siguiente ejemplo: la Comunidad de Madrid recibió entre 2017 y 2021 el 
75,9% de la IED dirigida a España, pero generó con ello menos inmovilizado material (maquinaria, 
construcciones…) que Cataluña. Es decir, existen una serie de características de los flujos de IED 
recibidos que pueden llevarnos a sobrevalorar el impacto de la IED en la Comunidad de Madrid. 

El objetivo del informe es caracterizar los flujos de inversión extranjera directa en la Comunidad de 
Madrid y su impacto sobre el tejido empresarial y las personas trabajadoras. Para ello:

 ✘  Comparamos los flujos de inversión en la Comunidad de Madrid con el resto de comunidades 
autónomas y analizamos su distribución sectorial.

 ✘  Evaluamos el peso de la IED recibida en operaciones de Empresas de Tenencia de Valores 
(ETVE), cuyo principal objetivo es conseguir ventajas fiscales. 

 ✘ Valoramos el impacto de la IED en términos de creación de empleo e inversiones materiales.

 ✘  Comprobamos el impacto de la IED en la Comunidad de Madrid a través de las inversiones 
Greenfield, como indicador de calidad de las inversiones extranjeras en cuanto a la ampliación 
del tejido productivo.

En general, los datos globales de la IED en la Comunidad de Madrid sobrevaloran el impacto real 
de la misma al incluirse en ella flujos financieros que responden exclusivamente a estrategias 
de optimización fiscal, a operaciones de compraventa de grandes empresas cotizadas o a 
inversiones en empresas con actividades en otros territorios, pero que se asignan contablemente 
a la Comunidad de Madrid (“efecto sede”). Por otro lado, consideramos que la centralidad político-
empresarial de la Ciudad de Madrid (“efecto capitalidad”) se traduce en flujos de IED ligados a 
actividades con un impacto menor en el empleo o la transformación productiva del que reciben 
otras comunidades autónomas. 

Así, el análisis de la IED de la Comunidad de Madrid es, paradójicamente, también un buen indicador 
de las debilidades del modelo productivo regional.
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1. La inversión Extranjera Directa  
en la Comunidad de Madrid (2019-2023)

Para la elaboración de este estudio y con el objetivo de reducir el elevado grado de volatilidad 
y eliminar posibles distorsiones como consecuencia de operaciones puntuales, tomaremos 
como referencia los flujos de inversión producidos en el último quinquenio disponible (2019-
2023). En este periodo, la inversión extranjera directa en la Comunidad de Madrid alcanzó los 
105.300 millones de euros, un -14,5% (-17.800 millones de euros) menor que en el periodo 
anterior (2014-2018). 

En términos generales, entre los años 2019 y 2023 los flujos de inversión han representado el 
8,6% sobre el PIB regional. Esto supone una disminución de -3,0 puntos porcentuales del PIB 
en comparación con los 5 años anteriores (2014-2018).

Al profundizar en la distribución anual de la IED, se comprueba la enorme volatilidad de los 
flujos de inversión extranjera. La IED en la Comunidad de Madrid llegó a alcanzar el 22,3% del 
PIB en el año 2018 o el 14,7% en el año 2008, máximos de la serie temporal (2007-2023). 
En cambio, observamos que en el año 2023, último año con datos disponibles, la inversión 
extranjera directa en la Comunidad de Madrid ha representado el 6,9% del PIB. De media, en 
la serie 2007-2023, la IED representa el 9,6% del PIB de la Región. 

Como actualización de nuestro anterior informe1, los flujos anuales de inversión durante el 
periodo 2019-2023 se distribuyeron de la siguiente manera:

✘  En el año 2019, la inversión extranjera directa recibida por la Comunidad de Madrid fue de 
17.000 M€, lo que supone el 7,0% del PIB de la Región. La inversión en servicios financieros 
alcanza los 3.415 M€ (1,4% del PIB) y en actividades inmobiliarias 1.880M€ (0,8% del PIB).

✘  En el año 2020, la Comunidad de Madrid recibió 26.000 M€ en inversión extranjera directa, 
equivalente al 11,9% del PIB de la Comunidad. La compra de Más Móvil y de  Bolsas, 
Mercados Españoles (BME) por fondos norteamericanos y el Six Group respectivamente 
supusieron en sí mismas una IED equivalente al 3,8% del PIB regional.

✘  En el año 2021, la inversión extranjera directa recibida por la Comunidad de Madrid fue 
de 24.200 M€, representando el 10,2% del PIB de la comunidad. La compra del 51% de 
Cobra (Grupo ACS) por parte de la francesa Vinci, la compra del 11% de Naturgy por el 
fondo australiano IFM y la compra del 99% de Burger King por el fondo británico Cinven 
aportaron una IED equivalente al 5% del PIB Regional.

1 El impacto de la Inversión Extranjera Directa (IED) en la Comunidad de Madrid (2016-2021).
https://madrid.ccoo.es/b2af835d24f4405003c76973b56f0b4e000045.pdf
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✘  En el año 2022, la inversión extranjera directa en la Comunidad de Madrid ascendió a los 19.600 
M€, lo que supone el 7,5% del PIB de la comunidad. De ellos, 2.000 M€ (0,8% del PIB) estuvieron 
ligados a inversiones en La Liga procedentes de CVC Capital Partners. 

✘  En el año 2023 la inversión extranjera directa alcanzó en la Comunidad de Madrid los 18.300 
M€, el 6,9% del PIB de la comunidad. Destaca la operación de entrada de EIG en el negocio de 
exploración y producción (Upstream) de Repsol (3.400 millones de euros, 1,3% del PIB)2.

Gráfico 1. Evolución porcentual de los flujos de IED sobre el PIB  
en la Comunidad de Madrid, 2007-2022

 

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo y 
Contabilidad Regional, INE.
*El PIB 2023 es el calculado por la Comunidad de Madrid.

Como podemos ver, una parte significativa de la IED recibida en Madrid se debe a operaciones 
de compraventa de acciones de grandes empresas, sin que el cambio de propiedad se traduzca 
necesariamente en cambios productivos.

2  Se entiende por desinversión, según la nota metodológica, la liquidación parcial (reducciones de capital) o total (disolucio-
nes o quiebras) de una posición inversora –en este caso en la Comunidad de Madrid– por parte de una persona no residen-
te, así como la venta total parcial o total a un residente. 
En 2023 se produjo una desinversión extranjera en operaciones no ETVE en la Comunidad de Madrid de 4.065 M€, lo que 
supone un -33,5% menos que el año anterior y representa el 61,5% de la desinversión total en España. De media, durante el 
periodo de 2019-2023 la desinversión en la Comunidad de Madrid es de 4.976 M€, el 56,9% del total.
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A la hora de analizar e interpretar los datos relacionados con la Inversión Extranjera Directa 
en la Comunidad de Madrid también debemos tener en cuenta que la comunidad autónoma 
donde se encuentra el domicilio social de la empresa puede no coincidir completamente con la 
ubicación de su actividad. Esta circunstancia (“efecto sede”) influye también en la atribución de 
los flujos de IED a la región madrileña, ya que la actividad real de la compañía puede realizarse 
mayoritariamente en otros territorios.

Durante este último lustro (2019-2023), la IED recibida en la Comunidad de Madrid ha 
representado el 64,8% del total español. Esta coyuntura se explica, en gran medida, por las 
operaciones realizadas en los años 2020 y 2021, cuando el porcentaje ascendió al 79,9% y 
74,4% respectivamente. 

Por contra, en los años 2022 (53,0%) y 2023 (56,3%) comprobamos una reducción del peso 
sobre el total no registrada desde 2016. Desde entonces la IED en la Comunidad de Madrid había 
mantenido consistentemente un porcentaje superior al 60,0% de inversión extranjera recibida por 
el conjunto de las comunidades autónomas.

A lo largo del quinquenio anterior (2014-2018), la Comunidad de Madrid recibió el 65,0% de la 
IED total, por lo que se aprecia una leve reducción de la Inversión Extranjera de la Comunidad de 
Madrid recibida en comparación al resto de comunidades autónomas (-0,2 puntos porcentuales). 
Es cierto que, de nuevo, comprobamos una alta dispersión en los flujos de inversión en estos 
5 años, ya que por ejemplo en el año 2018, la Comunidad de Madrid superó el 82,9% del IED 
español por la compra de Abertis por Hochtief, filial de ACS. Debe considerarse que tan sólo 
un año antes, esta misma operación se hubiera registrado en Cataluña (donde Abertis tenía 
su sede social), lo que evidencia, una vez más, el carácter meramente contable de algunas de 
estas operaciones.

En cuanto al resto de comunidades autónomas, la de Cataluña fue el segundo territorio con 
mayores flujos de inversión extranjera entre 2019 y 2023, recibiendo el 11,8% de la IED recibida 
por el conjunto estatal, por delante del País Vasco (6,3%) y la Comunidad Valenciana (4,3%) 
(véase anexo II). 
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Gráfico 2. Evolución porcentual de la IED en la Comunidad de Madrid  
sobre el total estatal, 2007-2023

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.

El “efecto sede” está relacionado con el “efecto capitalidad”. Las sedes corporativas de las grandes 
empresas y filiales de empresas extranjeras, sociedades cuya actividad productiva y comercial no 
está vinculada a un único territorio, tienden a concentrarse allí donde pueden beneficiarse de su 
proximidad con otros centros de decisiones económicas y políticas. Esto genera, a su vez, dinámicas 
que contribuyen a la polarización de la economía madrileña, entre un subsector de servicios cuya 
actividad se proyecta mucho más allá de la región madrileña y un tejido productivo más enraizado, 
pero poco diversificado y con puestos de trabajo de escasa cualificación.

Resulta destacable que las políticas de la Comunidad de Madrid tienden a reforzar estos desequilibrios, 
en lugar de buscar una mayor integración de las actividades económicas que se realizan en la región 
y una reducción de la desigualdad. Así se explica la apuesta por la baja fiscalidad de las rentas altas y 
grandes patrimonios, que ha propiciado que la gran mayoría se instale en la región, o las deducciones 
en el IRPF para inversionistas extranjeros, que suponen un elemento añadido de dumping fiscal en 
relación a otras regiones.
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2. Estructura y distribución de la Inversión 
Extranjera Directa en la Comunidad de Madrid 
(2019-2023)

a. Estructura y distribución de la Inversión Extranjera Directa 
en la Comunidad de Madrid por sectores de actividad

Durante el periodo 2019-2023 el sector servicios ha absorbido el 65,8% de la IED en la Comunidad 
de Madrid, consolidándose como el principal receptor de la IED. Por otra parte, la IED en actividades 
industriales ha atraído el 23,7% de los flujos de inversión, seguido por la construcción, con un 10,3%, 
y la agricultura, ganadería, pesca y silvicultura, con el 0,3%.  

Gráfico 3. Porcentaje de los flujos de IED en la Comunidad de Madrid  
sobre el total según sector de actividad, 2014-2018 y 2019-2023

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.

Entre las 20 principales ramas de actividad económica perceptoras de IED durante el lustro 2019-
2023, que concentran el 81,2% del total de la IED, 15 pertenecen al sector servicios, 3 al sector de la 
industria y 2 al sector de la construcción. 

Cabe destacar que a lo largo de estos últimos cinco años el 50% de la IED se concentra en solo 7 
ramas de actividad –telecomunicaciones (10,1%); suministro de energía eléctrica, gas, vapor y aire 
(9,5%); comercio al por mayor e intermediarios del comercio (7,0%); actividades inmobiliarias (6,6%); 
servicios financieros, excepto seguros y fondos de pensión (6,3%); actividades auxiliares a los servicios 
financieros (5,3%) y actividades de construcción especializada (5,1%)– (véase anexo I).
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La distribución por rama de actividad refleja, además, las distorsiones producidas por el “efecto sede” 
y el “efecto capitalidad” en la Comunidad de Madrid. El 100% de IED estatal en las ramas de actividad 
relacionadas con la extracción de crudo de petróleo y gas natural, la industria de tabaco, actividades 
de descontaminación y otros servicios se reciben en la Comunidad de Madrid. También es destacable 
que la Comunidad de Madrid haya absorbido más del 90% de la IED en los sectores de coquerías y 
refino de petróleo (99,1%), las actividades de construcción especializada (94,1%), el transporte aéreo 
(99,1%), las actividades de programación y emisión de radio y televisión (99,7%), telecomunicaciones 
(93,7%) o los servicios financieros excepto seguros y fondos de pensión (91,7%). Estas actividades, 
por sí solas, suponen el 28,3% del total de la IED recibida en la Comunidad de Madrid. 

En comparación al peso de las ramas de actividad sobre PIB de la región de Madrid, tomando como 
referencia los datos de la contabilidad regional del año 2022, último año con datos, comprobamos una 
sobrerrepresentación de la IED recibida en especialmente dos sectores. Las actividades financieras 
contribuyeron en el 5,7% del PIB y hacen referencia al 16,1% de la inversión extranjera directa recibida 
entre 2019 y 2023 y la rama de información y las comunicaciones supuso el 8,7% del PIB madrileño 
y el 16,6% de inversión extranjera directa. 

Gráfico 4. Porcentaje de los flujos de IED y PIB por rama de actividad  
en la Comunidad de Madrid

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
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Gráfico 5. Porcentaje de las 20 ramas de actividad con mayor percepción  
de IED en la Comunidad de Madrid sobre el total, 2014-2018 y 2019-2023

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.

b. Estructura y distribución de la Inversión Extranjera Directa 
en la Comunidad de Madrid por países

Metodológicamente, para definir la procedencia de la IED se distingue entre el país inmediato –país 
donde reside el titular directo de la inversión– y el país último –país de residencia del titular último de 
la inversión.

i. Distribución de la Inversión Extranjera Directa en la Comunidad de Madrid por 
país último de procedencia

Desde el punto de vista del país último, a lo largo del periodo 2019-2023, Estados Unidos (23,6%), 
Francia (15,1%) y Reino Unido (13,1%) concentran más de la mitad del total de IED recibida en la 
Comunidad de Madrid (51,8%). Durante estos últimos años se ha consolidado el liderazgo de los 
Estados Unidos como principal inversor en la región debido a operaciones como la entrada de EIG en 
el negocio de exploración y producción (Upstream) de Repsol (3.400 millones de euros) y a fuertes 
inversiones en la rama de las Telecomunicaciones y en Actividades inmobiliarias.



14

INFORME 
EL IMPACTO DE LA INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA (IED) 
EN LA COMUNIDAD DE MADRID

Además, de los países mencionados destacan los porcentajes de IED procedentes en última instancia 
de Suiza (4,8% del total), Costa Rica (3,8% del total), Países Bajos (2,6% del total) o Emiratos Árabes 
Unidos (0,8% del total). Por otra parte, comprobamos que el 2,3% de los flujos de inversión extranjera 
tienen como punto de inicio España, lo que ilustra una serie de flujos de inversión circulares e irreales  
marcados por su carácter fiscal o financiero.  

Gráfico 6a. Distribución de la IED en la Comunidad de Madrid según el país 
último de procedencia, 2019-2023

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.

ii. Distribución de la Inversión Extranjera Directa en la Comunidad de Madrid 
por país inmediato de procedencia

En cuanto a la distribución de la IED según el país inmediato observamos una mayor contribución de 
paraísos fiscales. Especialmente Luxemburgo y, en menor medida, Países Bajos o Costa Rica adquieren 
una mayor relevancia como países inmediatos de la IED, lo que sugiere que funcionan como puntos de 
conexión para canalizar las inversiones. También comprobamos un significativo mayor peso relativo de 
países asociados a la elusión y la evasión fiscal, como Panamá o Irlanda. 

Considerando el país inmediato de los flujos de inversión observamos una mayor concentración de 
la IED. Por ejemplo, los 3 principales países –Luxemburgo (33,9%), Reino Unido (13,7%) y Francia 
(11,9%)– representaron el 59,5% de la IED recibida por la Comunidad de Madrid entre 2019 y 
2023. Además, los 10 principales países inmediatos sumaron el 88,0% de la IED total recibida por la 
Comunidad de Madrid. De nuevo, llama la atención el porcentaje de flujos de inversión procedentes 
de países como Suiza (4,2%), Costa Rica (3,7%) o Panamá (1,3%). 
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Gráfico 6b. Distribución de la IED en la Comunidad de Madrid según el país 
inmediato de procedencia, 2019-2023

 

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
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3. Las operaciones de Entidades de Tenencia  
de Valores Extranjeros (ETVE) en la Comunidad 
de Madrid (2019-2023)

Las Entidades de Tenencia de Valores Extranjeros (ETVE) son empresas establecidas en España 
con el objetivo de poseer participaciones de sociedades extranjeras. Funcionan como herramientas 
instrumentales para optimizar fiscalmente las operaciones  dentro de un mismo grupo empresarial, 
lo que implica a menudo estrategias de elusión fiscal. Por ello, las operaciones de ETVE carecen de 
efectos económicos directos en el territorio donde se asientan.

Estas entidades generalmente realizan operaciones que consisten en transferencias de acciones 
entre empresas del mismo grupo ubicadas fuera de España. Conviene separar las operaciones de 
ETVE porque a pesar de que pueden tener un valor nominal elevado, su contribución real al desarrollo 
económico es inexistente.

De forma prácticamente sistemática, durante la última década la Comunidad de Madrid ha presentado 
porcentajes superiores de este tipo de inversiones sobre el total de la IED en comparación con el del 
resto de comunidades autónomas. Durante este último quinquenio (2019-2023) el 13,5% del total 
de la IED recibida por la Comunidad de Madrid hacía referencia a operaciones de ETVE (14.200 M€), 
una cifra notablemente superior al promedio del resto de comunidades autónomas (5,4%). Además, 
se muestra un comportamiento ascendente de las inversiones de ETVE sobre el total de la IED a lo 
largo de los últimos 3 años. 

Así, la Comunidad de Madrid concentra el 82,0% de las inversiones de ETVE de todo el conjunto estatal, 
una cifra significativamente superior al porcentaje que representa la IED recibida en la Comunidad de 
Madrid sobre el total estatal (64,8%). Además, esta cifra es +9,0 puntos porcentuales superior a la 
del quinquenio anterior (73,0%). 

Las operaciones de ETVE provienen esencialmente de Costa Rica (27,0%), Países Bajos (12,8%) 
y Luxemburgo (11,8%). Estos 3 países concentran más de la mitad de las inversiones de ETVE 
(51,6%).  
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Gráfico 7. Evolución del porcentaje de ETVE en la IED en la Comunidad de 
Madrid y el resto de comunidades autónomas, 2019-2023

 

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
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4. Impacto de la Inversión Extranjera Directa  
en la creación de empleo en la Comunidad  
de Madrid (2018-2022)

Los datos sobre creación de puestos de empleo asociados a la IED están disponibles solo hasta el año 
2022, por eso tomamos como referencia en este apartado el periodo 2018-2022. A lo largo de estos 
5 años, encontramos una media de 1,7 millones de empleos directos en España ligados a la IED, de 
los cuales el 13,3% corresponde a puestos de trabajos vinculados al comercio al por menor, el 7,4% 
al comercio al por mayor e intermediarios del comercio y el 6,3% a la fabricación de vehículos. 

El stock medio anual de empleo directo asociado a la IED en la Comunidad de Madrid entre 2018 y 
2022 asciende a 535.900 puestos de trabajo, lo que representa el 30,9% del total estatal. 

La distribución del empleo generado por cada comunidad autónoma revela un impacto limitado de la IED en 
la Comunidad de Madrid en materia de oportunidades laborales para la población trabajadora. Observamos 
la disonancia de que la región madrileña canaliza el 72,2% del total de la IED recibida por el conjunto de 
comunidades autónomas entre 2018 y 2022, pero solo el 30,9% del empleo. En cambio, Cataluña, con el 
9,8% de la IED, genera el 20,6% del empleo; Andalucía, con el 2,3% de la IED, genera el 10,1%, o la Comunidad 
Valenciana, con el 2,8% de la IED, el 6,9%. Destaca que la Comunidad de Madrid es el único territorio en el 
que el porcentaje sobre el total de IED supera al de puestos de empleo generados (véase anexo II). 

Gráfico 8. Porcentaje de empleos generados e IED recibida por comunidades 
autónomas, 2018-2022

 

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
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Por sectores de actividad, en promedio, el 81,1% de los empleos generados directos por la IED en la 
Comunidad de Madrid durante el quinquenio 2018-2022 estaban relacionados con el sector servicios 
(79,7% entre 2013 y 2017), el 15,7% con el sector industrial (16,8% entre 2013 y 2017), el 3,1% con 
la construcción  (3,4% entre 2013 y 2017) y el 0,1% con la agricultura, ganadadería, silvicultura y 
pesca  (0,1% entre 2013 y 2017). 

Debe tenerse en cuenta que a lo largo de estos 5 años el 67,4% de la IED hace referencia al sector 
servicios, el 20,6% a la industria, el 11,7% a la construcción y el 0,4% a la agricultura, ganadería, 
pesca y silvicultura.

Dentro del sector servicios, en la Comunidad de Madrid, de media, el 12,9% de los empleos asociados a 
la IED pertenecían a las actividades relacionadas con el comercio al por menor. En el quinquenio anterior 
(2013-2017) también fue la rama de actividad con mayor generación de empleo (12,8%). Por detrás, le 
siguen las actividades de programación, consultoría y otras actividades relacionadas (8,8%), comercio al 
por mayor e intermediarios del comercio (8,4%) y los servicios de comida y de bebidas (5,4%). 

Destacamos que a pesar de canalizar significativos flujos de inversión en el sector industrial en 
comparación con el resto de comunidades autónomas (50,9%), la Comunidad de Madrid solo genera 
el 17,8% del empleo creado en el ámbito industrial a nivel estatal. 

Gráfico 9. Distribución de los empleos generados por rama de actividad  
en la Comunidad de Madrid, 2018-2022

 

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
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5. La posición inversora en función del 
Inmovilizado material y el stock de capital  
en la Comunidad de Madrid (2017-2021)

Otro indicador que nos muestra la desigualdad territorial de la IED por CCAA y la sobrevaloración de 
los efectos de la IED en la Comunidad de Madrid es la Posición Inversora de las empresas extranjeras 
a partir de la ubicación real del inmovilizado material de las empresas extranjeras. El inmovilizado 
material aporta una perspectiva más precisa de dónde se realiza efectivamente y donde desarrolla 
la empresa su actividad productiva, al considerar el conjunto de bienes físicos que forman parte 
del patrimonio de la empresa –terrenos, edificios, cadenas de montaje, maquinaria, equipos de 
transporte, mobiliario, etc.– que una empresa utiliza en el desarrollo de su actividad.

Desde este punto de vista podemos comprobar que Cataluña ha sido el territorio con una mayor 
disposición de inmovilizado material a lo largo de los últimos 5 años con datos disponibles (2017-
2021). De media, el 21,0% del inmovilizado material total se ubicaba en Cataluña, a pesar de haber 
recibido el 9,3% de los flujos de inversión durante el mismo periodo. En cambio, el inmovilizado 
material ubicado en la Comunidad de Madrid representa el 19,9%, una circunstancia que contrasta 
con la evolución de los flujos de la IED (véase anexo II).

También destaca el caso de Andalucía, que pese a  representar el 1,9% de los flujos brutos de inversión 
del conjunto estatal, concentra el 14,5% del inmovilizado material total. 

De esta forma, se evidencia que no existe ni una alta concentración del inmovilizado material en 
la región madrileña ni tampoco una correlación entre el elevado nivel de flujos de inversión y el 
inmovilizado material existente en la Comunidad de Madrid en relación al resto de comunidades 
autónomas. Esta realidad contradice, de nuevo, la idea de que los flujos de inversión impulsan 
el desarrollo de la sociedad madrileña, estimulan la economía de la región y contribuyen a la 
generación de empleo. 

En conclusión, existe un desfase entre los flujos de inversión y su efecto en materia de empleo y el 
asentamiento real de las empresas medido a partir del inmovilizado material. Este desfase sugiere 
que, aunque los flujos de inversión extranjera directa (IED) pueden ser elevados en ciertos territorios, 
como es el caso de la Comunidad de Madrid, no siempre se traduce en la creación de empleo o en la 
transformación productiva de las empresas.
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Gráfico 10. Porcentaje de inmovilizado material de la IED recibida por 
comunidades autónomas, 2017-2021

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
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6. Proyectos Greenfield en la Comunidad  
de Madrid 2018-2022, comparación autonómica

Los proyectos Greenfield son un tipo de IED donde un inversor extranjero construye desde cero las 
instalaciones con el objetivo de poner en marcha un proyecto, aportando todo el capital necesario 
desde el exterior. Tienen un impacto notablemente positivo en materia de empleo y de asentamiento 
del inmovilizado material.

Los proyectos Greenfield por región de destino muestran también un impacto insuficiente en la 
región madrileña. A pesar de concentrar la mayor parte de la IED recibida a nivel estatal, entre 
2018 y 2022, de acuerdo con los datos de fDi Markets publicados en el informe La inversión 
en cifras3, la Comunidad de Madrid fue el segundo territorio con mayor número de proyectos 
Greenfield (879 proyectos, por detrás de Cataluña (1.115 proyectos). De esta forma, durante estos 
5 años, España recibió un total de 3.921 proyectos Greenfield, el 28,4% destinados a Cataluña, el 
22,4% a la Comunidad de Madrid y el 12,8% a Andalucía. 

Según la misma fuente, la CAPEX (Capital Expenditure) o inversiones de capital que crean beneficios, 
tuvieron un alcance, entre 2018 y 2022, de 17,9 millones de $ en la Comunidad de Madrid, un -27,9% 
que en Cataluña, una circunstancia que explica también el menor impacto en la creación de empleo 
entre ambos territorios. Además, territorios como Andalucía (28,7 millones de $) o Extremadura 
(17,6 millones de $) también presentan una CAPEX superior a la de la Comunidad de Madrid, pese a 
presentar flujos de inversión mucho menores. 

3 Sifdi (2023). “La inversión extranjera en cifras”.
https://multinacional.es/cms/wp-content/uploads/2023/10/Inversion-Extranjera-Octubre2023.pdf 
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Gráfico 11. Comparativa (%) proyectos Greenfield e IED sobre el total  
estatal en la Comunidad de Madrid y Cataluña, 2018-2022 

Fuente: Sifdi. “La inversión extranjera en cifras”, octubre de 2023.

En definitiva, aunque la Comunidad de Madrid concentra una mayor proporción de la Inversión 
Extranjera Directa (IED) en comparación al resto de territorios, los datos relacionados con los proyectos 
Greenfield ponen de manifiesto que la Comunidad de Madrid no lidera en materia de actividad 
económica y creación de empleo, lo que indica una desconexión entre la cantidad de inversión captada 
y su impacto real en el mercado laboral y el bienestar social de la región. 

A pesar de que la Comunidad de Madrid atrae una gran cantidad de IED, tiene un menor número de 
proyectos Greenfield que Cataluña, con una menor creación de empleo y una inversión de capital por 
proyecto más baja. Esto sugiere que la magnitud de la inversión no se traduce automáticamente en 
un liderazgo claro en términos de desarrollo económico y mejora productiva vinculada a la atracción 
de inversiones extranjeras.
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Conclusiones

Al analizar el impacto de los flujos de la IED sobre el mercado laboral encontramos una serie de 
asimetrías que evidencia, un impacto reducido de la IED en la Comunidad de Madrid. La relación 
entre el inmovilizado material y los flujos de inversión sustentan la magnitud del “efecto sede” 
en la Comunidad, evidenciando significativos volúmenes de inversión que no se traducen en una 
transformación del tejido productivo regional.

A su vez, la Comunidad de Madrid concentra la recepción de flujos de inversión extranjera en 
operaciones de ETVE a nivel estatal, caracterizadas por estrategias de optimización fiscal y ligadas 
muchas veces a la elusión, teniendo una proporción sobre el total de IED superior a la del resto de 
comunidades autónomas. Esta realidad resulta congruente con la política fiscal de la Comunidad, 
que favorece el establecimiento de grandes fortunas y patrimonios en la Comunidad de Madrid aun a 
costa de profundizar en el dumping fiscal con otras regiones.

En resumen, el análisis de la recepción de flujos de inversión extranjera pone en duda el liderazgo 
económico de la Comunidad de Madrid desde la perspectiva de la creación empleo de calidad, el 
desarrollo del tejido empresarial tangible de la región, la construcción de nueva infraestructura o 
modernización de la ya existente. 

Es necesario alejarse de las grandes magnitudes y enfocarse en la atracción de una IED capaz de 
solucionar los problemas endémicos del tejido productivo de la Comunidad de Madrid. Eso implica 
priorizar la atracción de inversiones con mayor impacto en la productividad y la innovación, así como en 
el desarrollo de aquellos sectores productivos capaces de reducir las desigualdades y desequilibrios 
de la economía madrileña: lo que implica un enfoque más selectivo de la política industrial y la 
económica de la región y asegurar la participación de los agentes sociales en su diseño.
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Anexo I. Variación de la distribución de la IED  
en la Comunidad de Madrid por rama de actividad 

Tabla 1. Variación de la distribución de la IED en la Comunidad de Madrid  
por rama de actividad, 2014-2018 y 2019-2023
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Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
*En miles de euros
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Anexo II. Mapas de la distribución de los flujos 
de IED, stock de empleo e inmovilizado material 
por comunidades autónomas

Gráfico 12. Porcentaje de flujos de IED recibida por comunidades autónomas, 
2019-2023

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
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Gráfico 13. Stock de empleo por comunidades autónomas, 2018-2022

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.

Gráfico 14. Stock de Inmovilizado material por comunidades autónomas, 2021

Fuente: Datainvex, publicado por la Secretaría de Estado de Comercio del Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
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