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La selección de la entrada en países extranjeros mediante inversiones directas en el exterior constituye uno de los 
principales tópicos dentro del campo de la administración de los negocios internacionales. Dos son los tipos de 
factores explicativos de este fenómeno que encontramos en la literatura. Los primeros están relacionados con las 
características de las propias empresas (ventajas competitivas), mientras que los segundos giran en tomo a las 
características de los países (ventajas de localización). El presente trabajo pretende incorporar ambos tipos de 
factores simultáneamente en un único modelo. El estudio se basa en una muestra de 181 empresas españolas 
que cuentan con filiales en al menos dos países extranjeros. 
Los resultados muestran que la decisión de instalar una filial en un determinado país depende tanto de variables 
empresariales como nacionales. La experiencia internacional tanto genérica como la específica son las variables 
empresariales más significativas, mientras que el nivel de desarrollo, la distancia respecto de España y el grado de 
proteccionismo son las determinantes nacionales más importantes. Asimismo, el carácter nacional o extranjero del 
capital de la empresa afecta a su comportamiento inversor en el exterior. 
(IDE / Multinacionales / Localización internacional / Internacionalización / Elección del modo de entrada). 

Determináis of FDI Location by Spanish Firms 
Selection of Foreign Direct Investment (FDI) as a entry mode for a given nation is one of the more important topics 
in tne management of International business. There are two main kind of factors underlying this election by multi-
national companies that it can be founded in previous literature. The first group is constituited by company varia­
bles (competitive advantages), while the second group is embbeded by nation variables (location advantages). The 
present paper try to join both groups simultaneously in an unique framework. The study is grounded on a sample of 
181 multinational spanish firms (each one has subsidiarles in two foreing nations, at least). 
Results show decisions about install an affiliate in a given nation depends on both company and nation variables. 
International experiences (both general and particular) are the most important factors at a firm leve!, while develo-
pment, distances and protectionism level are the most relevant national factors. Finally, the national or foreign pro-
perty of the company affects to its foreign investment behaviour. 
(FDI /Multinationals / International location / Internationalizatlon / Entry mode cholee). 

INTRODUCCIÓN 
Desde los años setenta, la selección de los 

modos de entrada como decisión dentro del pro-
de internacionalización de la empresa ha 

constituido uno de los principales focos de inte-
- - por parte de los investigadores dentro del 

campo de la administración internacional (Jo-
hanson y Wiedershein-Paul, 1977; Root, 1987; 

nnart, 1991). L a mayoría de los trabajos han 
matado de discenrir los factores explicativos de 
a selección de las exportaciones, los acuerdos 
ce cooperación -licencias, franquicias, alianzas, 
K C - y las inversiones directas en el exterior 
- I D E - (Contractor, 1984; Hennart y Park, 1993 

94; Hennart y Reddy, 1997). Dos son los ti­
ros de factores que encontramos en la literatura. 
Los primeros están relacionados con las caracte­
rísticas de las propias empresas (ventajas com­
petitivas), mientras que los segundos giran en 
torno a las características de los países (ventajas 
de localización). 

Las diferencias empresariales explicarían por 
qué unas empresas deciden instalarse en un país 
determinado y otras no. Diversos estudios empí­
ricos se han centrado exclusivamente en dichos 
factores (Hennart y Park, 1993 y 1994). E n éstos 
se fija el país de origen y destino de las Inver­
siones Directas en el Extranjero ( I D E ) , conside­
rando sólo diferencias a nivel empresarial. 

Las diferencias nacionales explicarían por 
qué una empresa decide instalarse en unos paí­
ses y no en otros. Se estudia la decisión de las 
multinacionales relativa a los países en los que 
penetrar, lo que se conoce, como el problema de 
la selección de los destinos de las inversiones en 
el exterior. Se consideran variables de dichos 
países, relacionadas con su atractivo, su nivel de 
riesgo o su distancia física y cultural respecto a 
la nación de origen (Root, 1987). 

L a mayoría de las investigaciones realizadas 
hasta la fecha se han centrado en alguno de los 
dos puntos anteriores. Nuestra intención es con-
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trastar un modelo más completo en el que se 
consideren conjuntamente tanto variables em­
presariales como nacionales. De este modo, será 
posible conocer, en primer lugar, el peso relati­
vo de cada tipo de factor y, en segundo lugar, la 
relevancia de la experiencia específica, esto es, 
de las exportaciones que la empresa realiza a un 
país determinado, a la hora de explicar la ten­
dencia a instalar una filial en el mismo. 

MARCO TEÓRICO E HIPÓTESIS 
A la hora de estudiar el comportamiento in­

versor fuera de nuestras fronteras por parte de 
las empresas españolas, pueden diferenciarse 
dos aspectos: el primero consiste en explicar por 
qué unas empresas tienen más filiales en el exte­
rior que otras y el segundo consiste en por qué 
unos países tienen más filiales españolas que 
otros. Así, mientras el primer aspecto depende 
de variables empresariales, ya que el país queda 
fuera del análisis, el segundo depende esencial­
mente de las características de los distintos paí­
ses. Por úl t imo, cabe considerar ambos tipos de 
factores de modo conjunto, es decir, determina­
das combinaciones entre ciertas variables em­
presariales y nacionales favorecedoras de la in­
versión en el exterior. 

F A C T O R E S E M P R E S A R I A L E S 

Hemos considerado cinco tipos de factores 
empresariales: el tamaño, la experiencia interna­
cional, el carácter innovador, la nacionalidad de 
la propiedad y el sector al que pertenece. L a re­
lación entre dimensión de la empresa e inversión 
directa ha sido repetidamente propuesta en nu­
merosas investigaciones (Horst, 1972, p. 259; 
Grubaugh, 1987, p. 149; Terpstra y Y u , 1988, p. 
37). Aunque coexisten resultados contradicto­
rios, son más fuertes los argumentos teóricos 
que apoyan la relación positiva entre tamaño y 
número de filiales en el exterior (Cavusgil , 
1984; Gripsrud, 1990; Agarwal y Ramaswami, 
1992; Woodcock et al, 1994; Hennart y Park, 
1994; etc.). E l compromiso de recursos que im­
plica la instalación de una subsidiaria en el exte­
rior (Horst, 1972, p. 259), recursos no sólo tan­
gibles sino también intangibles (Chang, 1995, p. 

385), requieren de una dimensión elevada. 
Igualmente, la capacidad de asumir riesgos cre­
cientes (Horst, 1972, p. 259) depende del tama­
ño de la organización. E n consecuencia, 

H l : Cuanto mayor sea el tamaño de la 
presa mayor será su presencia exterior a travn 
de filiales. 

Desde hace veinte años, una de las teor.^ 
predominantes en relación con el proceso de in ­
ternacionalización de la empresa es el denomi­
nado enfoque secuencial, el cual defiende el ca­
rácter incremental de las decisiones de expan­
sión exterior (Andersen, 1993, pp. 210-2 
Desde este enfoque, el compromiso y la e 
riencia internacional son elementos primordiales 
para comprender el comportamiento exterior ó r 
las organizaciones (Johanson y Vahlne, 1990L 
E l proceso de internacionalización constituye en 
sí mismo un proceso de aprendizaje gradual par» 
las empresas que condiciona su propio compor­
tamiento. E n nuestro caso, la experiencia inter­
nacional de las empresas, previa a la inversióa 
en el exterior, procede de las exportaciones En 
consecuencia, podemos proponer la siguiente 
hipótesis: 

H2: Cuanto mayor sea la experiencia ex­
portadora de la empresa mayor será su presen­
cia exterior a través de filiales. 

L a mejor forma de medir esta experiencia DO 
es a través del número de años que lleva la em­
presa exportando, lo que nos ofrecería sólo un* 
visión del paso del tiempo, sino que debe identi­
ficar la calidad de dicha experiencia (ErramiiE. 
1991, p. 464). Por esta razón, constituyen indi­
cadores de la calidad de la experiencia interna­
cional tanto la diversificación de los mercado* 
que constituyen el destino de las exportaciones 
(Sambharya, 1995, p. 203; Pennings, Ba rkemay 
Douma, 1994, p. 616), como la distancia física y 
cultural de las mismas (Benito y Gripsrud. i '. 
p. 462). As í pues, H2 puede descomponerse ea 
las siguientes subhipótesis: 

H 2 1 : Cuanto mayor sea la diversificación de 
los mercados de destino de las exportaciones de 
la empresa mayor será su presencia exterior m 
través de filiales. 
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H22: Cuanto mayor sea la distancia, física y 
cultural de las exportaciones de la empresa ma­
yor será su presencia exterior a través de filia­
les. 

Asimismo, las firmas más multinacionales 
tendrán, por término medio, filiales en países 
más alejados física y culturalmente. E n otras 
palabras, la distancia física y cultural media de 
las filiales aumenta a medida que la empresa 
cuenta con un mayor número de subsidiarias en 
el exterior, y por tanto, 

H23: Cuanto mayor sea el número de filiales 
en el extranjero de una empresa, mayor será la 
distancia física y cultural media de las mismas. 

Desde los primeros estudios dentro del enfo­
que de innovación (Bi lkey y Tesar, 1977; Cz in-
ckota, 1982; Cavusgil, 1980; Reid, 1981), diver­
sos autores han relacionado la actividad interna­
cional de las firmas con su carácter innovador, 
(Samiee, Walters y DuBois , 1993; Grant, 
Jammine y Thomas, 1988; Madura y Rose, 
1987; etc.), medido por la diversificación de los 
productos que exporta (Hennart y Park, 1993 y 
1994; Chang, 1995), de forma que: 

H3: Cuanto mayor sea la diversificación de 
los productos exportados por la empresa mayor 

rá su presencia exterior a través de filiales. 

Finalmente, la nacionalidad de la empresa es 
una característica algunas veces olvidada por los 

idios empíricos, sobre todo por aquellos ba­
sados en muestras de compañías norteamerica­
nas. Sin embargo, algunos trabajos ponen de 
manifiesto que las empresas extranjeras presen­
tes en nuestro país son más activas en el plano 

nacional que las estrictamente nacionales 
Casillas y otros, 1996). 

E l proceso creciente de globalización de la 
petencia (Hamel y Prahalad, 1985; Porter, 

.986) y el desarrollo de sistemas empresariales 
de tipo reticular, mediante estructuras complejas 
que relacionan las empresas matrices y sus sub­
sidiarias (Bartlett y Ghoshal, 1991, Ghoshal y 

ria, 1993), favorece, por parte de numerosas 
multinacionales, la util ización de sus filiales 
tomo plataforma para atender otros mercados 

próximos, desde un punto de vista físico o cultu­
ral, o para vender en un área geográfica más 
amplia. Esta situación implica un comporta­
miento activo en el plano internacional por parte 
de la empresa fi l ial . S i este fenómeno es cierto, 
las empresas españolas que son a su vez filiales 
de compañías multinacionales extranjeras tende­
rán a expandirse internacional mente de manera 
más intensa y, por tanto, aun con las reservas 
derivadas de la posible influencia de la estrate­
gia organizativa de la empresa, proponemos la 
siguiente hipótesis: 

H4: Las empresas cuya propiedad corres­
ponde a una multinacional extranjera tenderán 
a tener una mayor presencia exterior a través de 
filiales. 

Hasta ahora no hemos considerado, en nin­
gún momento, las características relacionadas 
con el sector al que se dedica la empresa. Habi-
tualmente las investigaciones introducen la di­
mensión sectorial mediante la consideración de 
algunas variables de control relacionadas con 
ciertas características de la industria a la que 
pertenece cada compañía . Dos son las caracte­
rísticas sectoriales que encontramos habitual-
mente en la literatura: la concentración del sec­
tor y su ritmo de crecimiento. 

Hennart y Park (1994) señalan que las em­
presas tienden a invertir en un país cuando otras 
compañías competidoras -de su propio país de 
origen- lo han hecho con anterioridad. Este fe­
nómeno, al que denominan reacción oligopolís-
tica, se da con mayor intensidad cuanto mayor 
sea la concentración del sector, es decir, cuando 
éste se encuentra dominado por pocas y grandes 
empresas (Fiegenbaum, Shaver y Yeung, 1997). 
Este proceso de acción-reacción estratégica, 
propio del juego competitivo global, ha sido 
puesto de manifiesto por otros autores, teórica 
(Hamel y Prahalad, 1985; Porter, 1986; etc.) y 
empír icamente (Hennart y Park, 1994). E n con­
secuencia, este proceso se acentuará en aquellos 
sectores con una mayor concentración. 

Respecto al crecimiento del sector en el país 
de origen, la relación esperada tendrá signo ne­
gativo, esencialmente por dos razones. Por un 
lado, algunos autores justifican la realización de 
I D E cuando el mercado nacional se encuentra 
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estancado, como vehículo para superar la madu­
rez del mercado nacional (Vernon, 1966). Por 
otro lado, otros investigadores centran su aten­
ción en los recursos disponibles por las empre­
sas en función de la tendencia reciente del sec­
tor. De este modo, cuando un sector está cre­
ciendo, las empresas dedicarán sus recursos al 
aprovechamiento del crecimiento domést ico, 
restando poco para incursiones exteriores. Por 
ello, será más probable que las empresas reali­
cen I D E cuando su sector tenga un crecimiento 
reducido o se encuentre estancado o en un pro­
ceso de declive. Resumiendo las dos variables 
sectoriales, podemos proponer la siguiente hi­
pótesis: 

H5: Las empresas pertenecientes a sectores 
más concentrados y con menores tasas de cre­
cimiento, tenderán a tener una mayor presencia 
exterior a través de filiales. 

F A C T O R E S N A C I O N A L E S 

E l segundo grupo de factores se refiere a 
aquellas características de los países que hacen 
que una empresa española lo escoja, frente a 
otros, como destino de sus I D E . Se trata, pues, 
de estudiar qué variables inciden en la selección 
de los países de destino de las inversiones di­
rectas en el exterior ( I D E ) por parte de las em­
presas españolas. 

Cuando una compañía decide crear una fil ial 
en un país, lo hace atendiendo a las oportunida­
des que ofrece su demanda doméstica. Por esta 
razón, y siguiendo a Root (1987), podemos decir 
que las empresas prefieren instalarse, en térmi­
nos generales en países desarrollados y con po­
tencial de crecimiento. L a existencia de un mer­
cado requiere de personas con la necesidad y el 
deseo de adquirir un producto o servicio, pero 
también con la capacidad para hacerlo (Martín 
Armario, 1993). Por esta razón, cuanto mayor 
sea el nivel de desarrollo económico de un país 
más atractivo se mostrará ante los ojos de las 
empresas inversoras. Asimismo, los países más 
desarrollados cuentan con una demanda más 
exigente, de mayor calidad, que promueve la 
competencia entre las empresas establecidas en 

Factores determinantes de la localización de las IDE 

él, impulsando la mejora de sus niveles de com-
petitividad (Porter, 1991). 

Además la instalación de una subsidiaria en 
un país extranjero es una decisión de ca rác ta 
estratégico, poco reversible y que va a pernu. i 
cer por una serie de años más o menos prolon­
gado. Por ello, las empresas están interesadas en 
naciones con previsibles incrementos en su eco­
nomía, que facilite el crecimiento del mercado 
local y, con él, el de la empresa. Como señal* 
Porter (1982), acceder a un mercado en cret 
miento es más fácil, en la medida en que la ri­
validad interna será menos intensa que si -
mercado se encuentra estancado o en declive. 

E n consecuencia, podemos proponer la 
guíente hipótesis genérica: 

H6: El número de filiales españolas en um 
país será mayor cuanto mayor sea su nivel de 
desarrollo y su ritmo de crecimiento. 

E l enfoque secuencial subraya que a medida 
que la empresa avanza en su proceso de interna­
cionalización, los niveles de riesgo se incn 
mentan (Agarwal y Ramaswami, 1992; Broo-
thers, 1995). Pero al riesgo genérico que supone 
el adentrarse en nuevos mercados y nuevos p 
ses hay que sumar el riesgo específico que se in­
curre al introducirse en determinadas nacione-

Existe una muy amplia literatura sobre d 
riesgo específico de cada país (Root, 1987 > 
gún la cual éste consiste en los acontecimiento* 
del entorno nacional que pueden afectar negati­
vamente a los negocios (Alón, 1996). Desde 
Fitzpatrick (1983), el riesgo del país ha sido 
considerado como una variable explicativa dd 
comportamiento inversor en el exterior por parte 
de las multinacionales (Nigh, 1985; Sethi y L a -
ther, 1986; Tallman, 1988; etc.). Los enfoque» 
económicos han prestado gran atención a e s a 
dimensión en la medida que el riesgo del país 
aumenta los costes de transacción de la ac*.: • 
dad exterior, justificando un mayor deseo de 
control por parte de la empresa de dicha ac: 
dad (Anderson y Gatignon, 1986; K i m y Hwang. 
1992). E n todos ellos, se manifiesta la relació» 
negativa entre el riesgo y la inversión extrar. e l 
en un país . E n consecuencia: 
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H7: El número de filiales españolas en un 
país será mayor cuanto menor sea su riesgo. 

U n tercer factor es el grado de proteccionis­
mo del país. Nos referimos a las barreras, aran­
celarias o no arancelarias, a la entrada de pro­
ductos extranjeros y que dificultan la venta en el 
país de productos fabricados en el exterior por 
compañías foráneas. Cuando éstas son elevadas, 
muchas firmas tienden a evitarlas a través de la 
inversión directa en el país . Desde el enfoque de 
los costes de transacción se argumenta que este 
tipo de barreras constituye un superior coste en 
la transacción exportadora que justifica la ins­
talación de la propia empresa mediante una sub­
sidiaria en el país en cuestión (Anderson y Ga-
tignon, 1986; Hennart y Park, 1994). E n conse­
cuencia podemos proponer la siguiente hipóte­
sis: 

H8: El número de filiales españolas en un 
país será mayor cuanto mayor sea el nivel de 
proteccionismo del país. 

L a distancia entre los países de origen y des­
tino es un factor esencial a la hora de explicar la 
I D E de las compañías de un país. L a proximidad 
afecta a la accesibilidad de un país para las em­
presas de otro. No obstante, la mayoría de los 
autores diferencian entre dos tipos de distancia: 
física y cultural. 

L a distancia física incide directamente en la 
información disponible de un país -necesidades 
de los consumidores, hábitos de compra, canales 
de distribución, competencia, características del 
entorno económico, polí t ico, tecnológico, finan­
ciero, etc.- (Grosse y Trevino, 1996, p. 145). 
Esta mayor dificultad de obtener información se 
traduce en un coste superior con anterioridad a 
la realización de la I D E (viajes de preparación, 
estudios previos, etc.). E n consecuencia, las em­
presas españolas preferirán invertir en países 
próximos geográficamente. 

L a distancia cultural recoge aquellas diferen­
cias, económicas , sociales, legales, culturales y 
competitivas entre los países de origen y destino 
de la organización (Johanson y Wiedershein-
Paul, 1975, p. 730). Son muy numerosos los tra­
bajos que consideran la relación existente entre 
la distancia cultural y las I D E (Kogut y Singh, 

1988; Gripsrud, 1990; Shane, 1994; etc.). L a 
mayoría de ellos coinciden en proponer, de 
acuerdo con la visión secuencial del proceso de 
internacionalización, que las empresas preferi­
rán invertir primero en los países más próximos 
culturalmente (Johanson y Vahlne, 1990). E l l o 
explicaría la instalación de empresas de nuestro 
país en Lat inoamérica frente a localizaciones 
geográficamente más próximas , como los países 
de Europa del Este o los países nórdicos. Por 
tanto, proponemos la hipótesis: 

H9: El número de filiales españolas en un 
país será mayor cuanto menor sea la distancia 
física y cultural que los separa de España. 

F A C T O R E S E M P R E S A - P A Í S 

Sólo nos resta prestar atención a aquellos 
factores que dependen tanto de características 
empresariales como del posible país de destino, 
a la hora de determinar la probabilidad de que la 
empresa se decida finalmente por instalar una 
fi l ial en el mismo. Se trata, por tanto, de varia­
bles mixtas, que al estar relacionadas tanto con 
la empresa como con la nación no sirven para 
explicar ni el número de filiales de las empresas 
en general -independientes de su local ización- , 
ni el número de filiales españolas en cada país 
-independiente de las características de las em­
presas-. 

E l principal factor mixto consiste en la expe­
riencia exportadora especifica en el país destino 
de las I D E . Como ya apuntamos anteriormente, 
pueden diferenciarse dos tipos de experiencia 
internacional: la experiencia genérica, adquirida 
al operar en un amplio y diverso conjunto de 
países, y la experiencia específica, derivada de 
la actividad previa en un determinado país y que 
le impulsa a incrementar su presencia ( Y u , 
1990, p. 561). 

Las empresas tienden a incrementar el com­
promiso de sus actividades en un país extranjero 
de forma gradual, secuencialmente, de forma 
que preferirán instalar filiales en aquellos países 
que conocen gracias al otro gran mecanismo de 
acceso al exterior: las exportaciones. Este argu­
mento no es más que una consecuencia lógica de 
la visión secuencial del proceso de internacio­
nalización de la empresa al aplicarla a las inver-
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siones extranjeras en un país determinado. Las 
empresas que se instalen en un país, lo harán 
tras un periodo de exportaciones al mismo. De 
esta forma las empresas comprueban primero la 
aceptación de sus productos en el mercado local 
y aprenden las condiciones competitivas, las re­
glas de funcionamiento y las características del 
entorno general y específico del negocio. As í 
pues: 

H10: La probabilidad de que una empresa 
invierta en un país será mayor cuanto mayor 
sea la cifra de exportaciones de la empresa a 
dicho país. 

METODOLOGÍA 

DISEÑO DE LA INVESTIGACIÓN 
Nuestra intención es contrastar un modelo, lo 

más global posible, capaz de integrar simultá­
neamente variables empresariales, nacionales, 
sectoriales y mixtas. Este modelo se plantea co­
mo objetivo esencial conocer qué factores expli­
can la probabilidad de que una empresa / tenga 
una fil ial en el país j . Como es lógico, dicha 
probabilidad será mayor cuanto más filiales ten­
ga la empresa i, esto es, cuanto mayor sea su 
grado de internacionalización, así como cuanto 
mayor sea el número de filiales españolas pre­
sentes en dicho país j . 

M U E S T R A 

Los datos utilizados en la investigación han 
sido obtenidos de la Base de Datos O F E R E S , 
elaborada por el Instituto de Comercio Exterior 
( I C E X ) . Hemos considerado aquellas empresas 
que pueden ser catalogadas como multinacio­
nales, esto es, aquéllas que cuentan con subsi­
diarias en países extranjeros. De las 11.000 em­
presas que conforman el censo, el número de 
éstas que tenían filiales en el exterior era de 507. 
De éstas, eliminamos 97 compañías por carencia 
de datos. No obstante, la gran mayoría de estas 
empresas sólo estaban presentes en un sólo país, 
lo que podía afectar negativamente el propósi to 
de la investigación, en la medida en que cuentan 
con niveles muy bajos de compromiso interna­
cional inversor, siendo éste aún bastante rever­

sible. Además , la consideración de todas im 
empresas implicaría un problema m e t o d o l ó p a » 
en la utilización del logif. Para evitar du 
convenientes, hemos optado por considera: 
camente aquellas firmas con presencia en m> 
mínimo de dos países, cuya implicación . 
actividades inversoras en el exterior es ma-
gura. Excluyendo las 229 compañías con 
una fi l ial , la muestra con la que vamos a trabajar 
está constituida por 181 empresas, todas . 
lias que la base de datos O F E R E S identifica : n 
filiales en dos o más países. Las tablas 1 > 1 
sumen algunas características de las empre-_- J¿ 
la muestra. 

Tabla 1.- Distr ibución por número de filiales y •m-
cionalidad del capital 

N°de 
filiales 

Nacionales Extranjeras Total N°de 
filiales N° % N° % N* 

2 62 84,9 11 15,1 73 
3 36 80,0 9 20,0 45 
4 17 58,6 12 41,4 29 
5 7 46,7 8 53,3 15 
6 6 75,0 2 25,0 8 
7 4 57,1 3 42,9 " 

8 3 100,0 0 0,0 3 
12 0 0,0 1 100,0 1 
Total 135 74,7 46 25,4 181 

Tabla 2.- Dis t r ibución por número de filiales \ A-
mens ión de la empresa 

N°de 
filiales 

Tamaño de las empresas: número de trabajadore» ] N°de 
filiales < 10 10-19 20-49 50-99 100-499 >500 

2 2 7 9 19 26 10 
3 3 1 6 6 22 
4 2 3 3 5 10 6 
5 0 1 3 3 6 
6 0 1 1 1 1 4 J 
7 0 0 2 1 2 2 -8 0 0 0 1 2 0 
12 0 0 0 0 1 0 
Total 20 34 70 83 158 45 
Chi-cuadrado = 41.856 .1. = 40 p = 0.3902 

Respecto a los países en los que dichas e 
presas cuentan con filiales, y debido a la a 
cia de algunos datos en relación con algunas I 
fiables, hemos optado por excluir del 
aquellos países con datos incompletos. Deben 
decir que la mayoría de los países con carene 
en la información cuentan con escasa pi e - [ 
española, por lo que la pérdida de informac 
no es elevada. E n total, hemos considerado 
países, en los que las 181 empresas de la mu 
tra tienen un total de 529 filiales. Estos 29 paí 
- l a mitad del total- agrupan al 87,4 % de las 
Hales. 
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V A R I A B L E S 

L a variable dependiente del modelo ha con­
sistido en la existencia de alguna filial de la em­
presa i en el país j . Esta variable ( F I L P A I S ) es, 
por tanto, de naturaleza dicotómica, tomando 
valor 1 en caso de que exista dicha subsidiaria y 
cero en caso contrario. E n cuanto a las variables 
independientes, hemos empleado tres tipos de 
variables: empresariales, nacionales y mixtas 
(empresa-país) , que se resumen en la tabla 3. 

A continuación se resume con mayor detalle 
las diferentes variables utilizadas y su forma de 
medición. 

Tabla 3.- Variables independientes 
Hipótesis Variable Descripción Signo 

H l Tsmuño D1MREL Dimensión relativa + 
EXP93 
INCEXP 

de la empresa 
Exportaciones de la 
empresa 
Tasa de crecimiento 
anual de las export 
(90/93) 

+ 
+ 

H21 Div. de mercados DMDO Diversificación de los 
H22 dist. física exp. DFEXP destinos de exporta­ + 

dist. cultural exp. D C E X P ciones + 
H23 dist. física filial. DFFIL Distancia física me­ + 

dist. cultural f i l . DCF1L dia de las exportacio­
nes 
Distancia cultural 
media de las exporta­
ciones 
Distancia física me­
dia de las filiales 
Distancia cultural 

+ 

media de las filiales 
H3 div. productos DPTO Diversificación de 

productos 
H4 nacionalidad M A Y E X T R Propiedad española o 

extranjera de la em­
presa 

+ 

H5 Concentración y CONSEC Concentración del + 
crecimiento C R E S E C sector 
sector Crecimiento del sec­

tor 
H6 Desarrollo y PIB Producto Interior + 

crecimiento del 1NCPIB Bruto del país + 
sector Incremento medio 

anual del PIB (1990-
94) 

Riesgo del país RPO Riesgo del país 
Proteccionismo PRO Protección frente a 

productos extranjeros 
H9 Distancia DFIS 

D C U L 
Distancia física res­
pecto a España (Km.) 
Distancia cultural 
respecto a España 

Exportaciones de EXPA90 Exportaciones de la + 
la empresa en el 
país 

EXPA93 empresa i al país j en 
1990 
Exportaciones de la 
empresa i al país j en 
1993 

+ 

• D I M R E L : Dimensión relativa de la empresa, 
esto es, el t amaño de la empresa en relación al 
tamaño medio de las empresas de su mismo 
sector. 

• E X P 9 3 : Cifra de exportaciones de la empresa 
en 1993. 

• I N C E X P : Tasa de crecimiento medio anual de 
las exportaciones en el periodo 1990-93 res­
pecto al del sector. 

• D M D O : Diversificación de los mercados a los 
que destina sus exportaciones, correspondien­
tes al año 1993, medido a través del índice de 
entropía de Denis y Depelteau (1985, p. 80). 

• D F E X P : Distancia física de las exportaciones 
de la empresa en 1993, medida como la media 
ponderada de la distancia en kilómetros entre 
Madrid y la capital de los cuatro primeros paí­
ses destino de sus exportaciones. 

• D C E X P : Distancia cultural de las exportacio­
nes de la empresa en 1993, medida como la 
media ponderada de la distancia cultural de los 
cuatro países en los que se concentra la mayor 
parte de las exportaciones de la compañía . L a 
distancia cultural de cada país ha sido calcula­
da mediante la fórmula propuesta por Kogut y 
Singh (1988, p. 422), basada en las dimensio­
nes culturales del trabajo original de Hofstede 
(1980). 

• D F F I L : Distancia física media de las filiales en 
el exterior. Se ha calculado como la media 
simple de la distancia en kilómetros que separa 
cada uno de los países donde la empresa 
cuenta con una filial y la capital de España 

• D C F I L : Distancia cultural media de las filiales 
en el exterior, obtenido de la misma forma que 
la variable anterior. 

• D P T O : Diversificación de los productos ex­
portados por la empresa en el año 1993, medi­
do a través del índice de entropía de Denis y 
Depelteau (1985, p. 80), aplicado, en este caso 
a los cuatro códigos arancelarios correspon­
dientes a los primeros cuatro productos según 
su volumen de exportación. 

• M A Y E X T R : Variable dicotómica que indica si 
la empresa está participada mayoritariamente 
por una compañía extranjera, tomando valor 1 
en caso afirmativo y 0 en el caso contrario. 

• C O N S E C : Tasa de concentración del sector. 
Para su medición, nos hemos basado en el ín-
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dice de Hirschman-Herfindahl de concentra­
ción (Clarke, 1990, p. 30). 

• C R E S E C : Tasa de crecimiento medio anual 
del sector en el período 1988/1992. L a fuente 
utilizada, para la mayor parte de los sectores -
todos los industriales-, ha sido la Encuesta In­
dustrial, publicada por el Instituto Nacional de 
Estadística. 

• P I B : Producto Interior Bruto del país, corres­
pondiente al año 1994, en millones de dólares, 
a partir de la información elaborada por el 
Banco Mundial (1996, pp. 242-243). 

• I N C P I B : Crecimiento medio anual del P I B 
entre los años 1990 y 1994. 

• R P O : Riesgo específico del país. Este dato ha 
sido extraído de la información contenida en el 
informe sobre la competitividad mundial 
(World Competitiviness Report, 1995, p. 387), 
el cual resume el indicador de riesgo-país ela­
borado por The Internacional Country Risk 
Guide (Mayo de 1995). Este indicador oscila 
entre 0 - m í n i m o riesgo- y 50 - m á x i m o ries­
go-. 

• P R O : Proteccionismo del país correspondiente, 
entendido como la fuerza con la que cada na­
ción restringe la entrada de productos extranje­
ros en su interior. Este indicador oscila entre 
10 - m á x i m o nivel de proteccionismo- y 0 
- m í n i m o nivel de proteccionismo-. L a fuente 
empleada ha sido, nuevamente el World Com­
petitiviness Report (1995, p. 451). 

• D F I S : Distancia física entre cada país y Espa­
ña. L a distancia física la hemos medido como 
la distancia en ki lómetros entre la capital de 
cada país y Madrid (Terpstra y Y u , 1988, p. 
39; Grosse y Trevino, 1996, p. 147). 

• D C U L : Distancia cultural entre cada país y 
España, empleamos el índice propuesto por 
Kogut y Singh (1980), basado en las dimen­
siones culturales identificadas por Hofstede 
(1980). 

• E X P A I S : Porcentaje de las exportaciones to­
tales de una empresa i en un determinado país 
j . Esta variable ha sido calculada en dos mo­
mentos temporales distintos, en 1990 y 1993, 
lo que implica la consideración de dos varia­
bles: E X P A 9 0 y E X P A 9 3 . Esta doble medi­
ción tiene como fin comparar la evolución de 

la importancia de los países para las mismas 
empresas en relación con las exportaciones. 

Por úl t imo, debemos comentar que algi; 
de las variables han sido transformadas con el 
fin de que su distribución fuese normal. Hemos 
empleado la familia de transformaciones pro­
puesta por Cox-Box del tipo x = ln (x+m), sic 
do m tal que x+m sea positivo (Peña, 1989. p. 
374). E n concreto las variables transformadas 
son las siguientes: P I B , C O N S E C , D I M R E L . 
D F F I L , D C F I L , E X P 9 3 , D F E X P y D C E X P . E l 
resto de variables se distribuían normalmen:. 
no necesitaban transformación alguna2. 

M É T O D O E S T A D I S T I C O 

L a variable que pretendemos explicar en el 
modelo consiste en la presencia/ausencia de al­
guna filial de una empresa en una nación e 
tranjera. Esta variable es de naturaleza dicotó­
mica, ya que sólo puede tomar dos valores: cero, 
si la empresa i no tiene ninguna filial en un 

j , o bien uno, si la empresa i tiene una o más fi­
liales en el país j . Por esta razón, hemos utiliza­
do un modelo logístico de regresión. E n con­
creto, empleamos el método más utilizad: 
modelo Logit, del tipo: 

P ( F = l ) = l / { l + e x p [ - ( B 0 + f l ¡ X i ) ] } 

donde P (Y-l) recoge la probabilidad de que k 
empresa i tenga una filial en el país j , X. son las 
diferentes variables independientes, y los B 
son los parámetros a estimar de la regresión. EJ 
numero de observaciones es, pues de 5.249 i I -
empresas por 29 países) . 

Hemos estimado los modelos siguiendo d 
procedimiento stepwise -paso a paso-, estable­
ciendo como frontera del nivel de significaciói 
tanto para introducir como para mantener las 
distintas variables en los modelos, la correspo-n 
diente a un valor de p=0,l - 1 0 % - 3 . 

RESULTADOS 
L a tabla 4 resume los principales resulta 

de los modelos estimados mediante el procedi-
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miento stepwise (paso a paso), uno con la varia­
ble E X P A 9 0 y el otro con E X P A 9 3 . Respecto a 
la calidad del ajuste del modelo hemos de decir 
que éste se muestra altamente significativo. 
Como puede verse, las variables E X P A 9 0 y 
E X P A 9 3 son claramente significativas en sus 
respectivos modelos. Junto a dichas variables, 
de carácter mixto, la propiedad extranjera 
- M A Y E X T - y la distancia cultural de las fi l ia­
les - D C F I L - son el resto de factores empresa­
riales que permiten explicar la instalación de las 
empresas en los diferentes países, todas en el 
sentido predicho en las hipótesis . 

L a tabla 5 representa la matriz de confusión 
obtenida al clasificar las 5.249 observaciones en 
función del modelo. Como se observa, el mo­
delo clasifica correctamente el 90,34% de los 
casos, porcentaje algo superior al que se obten­
dría si los clasificáramos al azar, que sería del 
89,92%. 

Sin embargo, según Morrison (Hennart y 
Park, 1994, p. 428), la comparación no debe 
realizarse con este úl t imo porcentaje sino con lo 
que denomina el "criterio de azar proporcional" 
el cual se define como a+(\-áf, siendo a el 
porcentaje de observaciones con valor 1 en la 
variable a explicar. E n nuestro caso este criterio 
alcanza el valor de 80,62 %, por lo podemos de­
cir que la tasa de clasificación del modelo se 
muestra bastante satisfactoria. 

DESCRIPCIÓN Y DISCUSIÓN DE LOS 
RESULTADOS 

L a primera hipótesis está relacionada con el 
tamaño de la empresa. Los resultados no permi­
ten apoyan Hl en cuanto que el tamaño relativo 
no es significativo, aunque el signo de su coefi­
ciente en el modelo con todas las variables es el 
esperado. Asimismo, el volumen de exportacio­
nes, indicativo de su tamaño exterior (exporta­
dor), no ha entrado en el modelo paso a paso, 
como tampoco lo ha hecho la tasa de creci­
miento de estas exportaciones. 

H2 proponía que las empresas tenderían a 
poseer más filiales fuera de España en la medida 
en que contasen con una mayor experiencia ge­
nérica acumulada mediante su actividad expor­
tadora. Esta hipótesis la descomponíamos en 
tres subhipótesis, diferenciando tres tipos de in­
dicadores de esta experiencia. H21 tomaba la 
diversificación de los mercados destino de estas 
exportaciones, H22 toma las distancias medias 
- f í s ica y cultural- de las exportaciones de la 
empresa y H23 considera las distancias medias 
-f ís ica y cultural- de las filiales de la organiza­
ción. Sólo la distancia cultural se muestra signi­
ficativa en el modelo paso a paso. No obstante, 
en el modelos con todas las variables, todas ellas 
presentan el signo esperado. 

Estos resultados indican que a medida que 
las empresas tienen más filiales, su distancia 

Tabla 4.- Regresión logística con variable dependiente F I L P A I S 
Signo 

Hip/Rdo 
Parámetros 

E X P A 9 0 E X P A 9 3 
Orden de 
entrada 

Odd ratio 
E X P A 9 0 93 

Constante 
E X P A 9 0 +/+ 0,0414 *** 1 1,042 
E X P A 9 3 +/+ 0,0570 *** 1 1,059 
PIB +/+ 0,9464 *** 0 9441 *** 2 2,577 2,571 
DFIS -/- -0,0001 *** -0,0001 *** 3 1,000 1.000 
RPO -/- -0,0465 *** -0,0479 *** 4 0,955 0,953 
D C U L -/- -0,3388 *** -0 2922 *** 5 0,713 0.747 
PRO -/+ 0,1879 *** 0 1977 *** 6 1,207 1,219 
M A Y E X T +/+ 0,2880 * 0,2829 * 7 1,334 1,327 
D C F I L +/+ 0,2318 * 0,2701 * 8 1,261 1,310 
M E D I D A S D E A J U S T E 
Valor p del modelo estimado con la variable E X P A 9 0 0,0001 
Valor p del modelo estimado con la variable E X P A 9 3 0.0001 
1 E n esta y las demás tablas *** equivale a p<0,001; ** equivale a p>0,01 y * equivale a p<0,l 

Tabla 5.- Matriz de confusión 

Frecuencias observadas Frecuencias estimadas 
DEP=0 DEP=1 

DEP=0 4658 62 
DEP=1 445 84 
°Ic de casos correctamente clasificadas = 90,3491 
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media tiende a elevarse. Este úl t imo dato apoya 
la visión secuencial del proceso de internacio­
nalización, de forma que a medida que las em­
presas van entrando en nuevos países, se van 
alejando más de su nación de origen. 

L a diversificación de los productos exporta­
dos no es significativa por lo que la H3 no se ve 
apoyada. Por otro lado, las empresas españolas 
que son a su vez filiales de compañías extranje­
ras tienen un comportamiento exterior más acti­
vo en relación con las inversiones que las firmas 
de capital nacional, por lo que H4 se ve plena­
mente confirmada. 

Respecto a las variables sectoriales, motivo 
de la H5, ninguna de las dos variables conside­
radas se muestra significativa en el modelo4. E l 
crecimiento del sector dista mucho de ser signi­
ficativo. Por el contrario, la concentración del 
sector el nivel de significación es más elevado, 
siendo siempre su signo el propuesto en la hi­
pótesis correspondiente. Aunque con las reser­
vas derivadas de su escasa significación, las em­
presas pertenecientes a sectores más concentra­
dos parecen poseer más filiales en el extranjero. 

L a hipótesis H6 preconiza la preferencia de 
las empresas españolas a instalar una fi l ial pro­
pia en países desarrollados y con elevadas tasas 
de crecimiento. E l nivel de desarrollo económi­
co se muestra claramente significativo en el 
sentido expuesto. Asimismo, la variable relativa 
al riesgo del país es ní t idamente significativa en 
el sentido propuesto por su hipótesis correspon­
diente y, en consecuencia, H7 se ve respaldada. 

L a siguiente hipótesis planteada -H8- se re­
fiere al nivel de proteccionismo de los países. 
Dicha variable sí es sigificativa, aunque con el 
signo contrario al esperado. Este úl t imo resulta­
do implica que los países menos proteccionistas 
tienen más filiales españolas, en contra de lo que 
proponen los enfoques económicos del proceso 
de internacionalización. Hay que tener en cuenta 
que la mayoría de las filiales se encuentran en 
países pertenecientes a la Unión Europea, donde 
respecto a España no hay barreras al movi­
miento de mercancías , lo que permite justificar 
esta falta de respaldo de la hipótesis . 

H9 se refiere a la distancia física y cultural 
de los países. Ambas variables ofrecen el efecto 

esperado, de forma que cuanto más alejado está 
un país física y culturalmente, menor será la 
probabilidad de que una empresa decida insta­
larse en él. 

Por úl t imo, la décima hipótesis -H10- es la 
referida a la experiencia exportadora específica, 
según la cual las empresas tenderán a invertir en 
aquellos países donde destinan buena parte de 
sus exportaciones. Como expusimos más arriba, 
medimos esta experiencia específica mediante la 
proporción de las exportaciones dedicadas al 
país en cuestión, tomando los datos en dos a i 
diferentes, 1990 y 1993 -variables E X P A 9 ' 
E X P A 9 3 - . Ambas son muy significativas. 

Este resultado es interesante en la medida er. 
que los estudios parciales -aquellos que sólo 
toman variables empresariales, sectoriales o na­
cionales- no pueden identificar este efecto. 
Asimismo, el hecho de que ambas variables sear. 
igualmente significativas nos indica que la filial 
no supone una sustitución de las exportaciones 
destinadas hasta el momento a dicho país. N 
conocemos la fecha en que la empresa adqu:r. 
o creó la fi l ial en el extranjero, ni si se trata de 
una fi l ial de producción o de venta. No obsta] . 
si la empresa tenía ya la fi l ial en el país antes de 
1990, las exportaciones al mismo se han mar .; 
nido y lo mismo ha sucedido si su instalacu 
realizó entre 1990 y 1993. 

Pensamos que este resultado abre nu; 
sendas en las que es necesario profundizar. E r 
primer lugar, sería interesante conocer el carác­
ter productivo o comercial de las filiales, cor. d 
fin de ver si el destino de las exportaciones des­
de España es su propia filial con el propósito de 
distribuir desde ella sus productos, tanto en esa 
nación como en otras. E n segundo lugar, si co­
nociésemos el año concreto en que cada empresa 
se instaló en cada país podr íamos identificar d 
cambio de tendencia, si se produciese, de lu- . 
portaciones destinadas a dicho país. E n tercer 
lugar, el análisis de las exportaciones reali 
desde la fi l ial en el extranjero nos permi 
profundizar, desde otra perspectiva, sobre el 
nominado efecto plataforma, es decir, pod 
mos ver si desde ella se pretende servir sólo 
cho mercado domést ico o bien un área g 
ca superior. 
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CONCLUSIONES 
Vamos a finalizar resumiendo las principales 

conclusiones obtenidas en el trabajo así como 
las líneas que creemos quedan abiertas a futuras 
investigaciones. 

Respecto a los factores empresariales, pode­
mos resumir las principales conclusiones di­
ciendo que: 1) las empresas con filiales en el 
exterior no parecen tener un mayor tamaño rela­
tivo; 2) la experiencia específica de la empresa 
ejerce una influencia mayor que la experiencia 
genérica sobre el comportamiento inversor; 3) la 
creación de filiales en un determinado país no 
sustituye las exportaciones de la empresa en di­
cho país, en contra de lo que predicen los enfo­
ques económicos; 4) se obtiene mayor experien­
cia internacional operando en países distantes 
culturalmente más que físicamente; y 5) las em­
presas que son filiales de multinacionales ex­
tranjeras son más activas a la hora de crear o ad­
quirir subsidiarias fuera de España, lo que apoya 
la idea de la existencia de una experiencia inver­
sora, generadora de ciertas capacidades. 

E n relación con el sector, los resultados ob­
tenidos permiten afirmar, aunque con ciertas re­
servas, que las empresas pertenecientes a secto­
res más concentrados tienen más filiales en el 
extranjero. No obstante, esta variable no alcanza 
un nivel de significación suficiente elevado co­
mo para ser demasiado catgóricos al respecto. 

E n relación con los países de destino pode­
mos concluir que: 1) cuanto más desarrollado 
sea un país, más atractivo se muestra a las em­
presas como destino de una posible inversión di­
recta, y 2) cuanto más próximo físicamente esté 
dicho país más empresas españolas se instalarán 
en el mismo, de acuerdo con la teoría secuencial 
del proceso de internacionalización. 

No debemos finalizar sin plasmar expresa­
mente las principales limitaciones de la investi­
gación. Hemos trabajado en todo momento sólo 
con empresas exportadoras, esto es, con compa­
ñías manufactureras. E n consecuencia, los re­
sultados no deben ser generalizados sin más pa­
ra cualquier tipo de compañías . Pensamos que 
algunos indicadores deben ser mejorados, sobre 
todo los relacionados con el grado de globaliza-
ción de los sectores. Hemos trabajado sólo con 

datos secundarios, lo que implica que, aunque 
hemos evitado al máx imo el empleo de fuentes 
diversas, a la hora de relativizar ciertas variables 
empresariales y en el caso de las variables na­
cionales y sectoriales ha sido necesario el uso 
conjunto de datos de distinta procedencia. A s i ­
mismo, no hemos podido penetrar en aspectos 
cualitativos de las empresas analizadas, como 
las características de sus directivos, sus percep­
ciones, las capacidades y habilidades internas e 
incluso en determinados aspectos cuantitativos, 
como el volumen de inversión exterior, las fe­
chas de creación de sus filiales, los años que lle­
va exportando la firma, las exportaciones con 
destino a sus propias filiales, etc. 

Para terminar, quisiéramos comentar algunas 
líneas en las que pensamos sería interesante pro­
fundizar en función de los resultados. 

E n primer lugar, creemos que es necesario 
incorporar otros factores internos de la organi­
zación, como las características de los directi­
vos, las relaciones entre la matriz y las filiales, 
etc. 

E n segundo lugar, pensamos que sería intere­
sante comprender bien las relaciones entre las 
empresas matrices y sus filiales en cuanto a los 
flujos inversores y exportadores, analizando los 
destinos de ambos. De este modo, se profundiza­
rá en el efecto plataforma, relacionando los ob­
jetivos de la actuación exterior con los meca­
nismos utilizados en dicha actividad. 

E n tercer lugar, los factores sectoriales mere­
cen estudios más detallados, incorporando las 
características de los sectores en los posibles 
países de destino y no sólo en el de origen. 

E n cuarto y últ imo lugar, creemos que es ne­
cesario introducir variables de rendimiento de la 
empresa, de forma que podamos ver si las em­
presas que tienen un comportamiento más activo 
en el ámbito internacional alcanzan mejores re­
sultados, bien en su rentabilidad, en la evolució» 
de sus ventas, etc. 

NOTAS 
1. A l tomar la variable dependiente . 

empresa tiene una filial en un áexscmamÉt | 
0 si no la tiene, las empresas coa mm. a A l I 
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tendrán un único 1, y para el resto de países la va­
riable tomará siempre el valor cero. E n conse­
cuencia, la proporc ión de ceros respecto a unos se 
elevaría demasiado, siendo de escasa aplicabilidad 
los modelos estadíst icos que pretendemos em­
plear. 

2. E n todos los casos, la comprobac ión de la norma­
lidad la hemos realizado mediante el contraste de 
Kolmogorov-Smirnov (Peña, 1989, p. 365-367). 

3. Asimismo, aunque no lo hayamos incluido en el 
trabajo, hemos calculado los modelos introdu­
ciendo s imul táneamente todas las variables. 

4. E n el modelo con introducción s imultánea de to­
das las variables el signo concuerda con el esper­
ado. 
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