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La seleccion de la entrada en paises extranjeros mediante inversiones directas en el exterior constituye uno de los
principales topicos dentro del campo de la administracién de los negocios internacionales. Dos son los tipos de
factores explicativos de este fenémeno que encontramos en la literatura. Los primeros estdn relacionados con las
caracteristicas de las propias empresas (ventajas competitivas), mientras que los segundos giran en tomo a las
caracteristicas de los paises (ventajas de localizacién). El presente trabajo pretende incorporar ambos tipos de
factores simultdneamente en un unico modelo. El estudio se basa en una muestra de 181 empresas espanolas
que cuentan con filiales en al menos dos paises extranjeros.

Los resultados muestran que la decision de instalar una filial en un determinado pais depende tanto de variables
empresariales como nacionales. La experiencia internacional tanfo genérica como la especifica son las variables
empresariales mas significativas, mientras que el nivel de desarrollo, la distancia respecto de Espana y el grado de
proteccionismo son las determinantes nacionales mas importantes. Asimismo, el caracter nacional o extranjero del
capital de la empresa afecta a su comportamiento inversor en el exterior.

(IDE / Multinacionales / Localizacion internacional / Internacionalizacion / Eleccion del modo de entrada).

Determinats 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 subsidiaries 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 level, 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 / Internationalization / Entry mode choice).

INTRODUCCION

Desde los afios setenta, la seleccion de los
modos de entrada como decisién dentro del pro-
ceso de internacionalizacién de la empresa ha

Las diferencias empresariales explicarian por
qué unas empresas deciden instalarse en un pais
determinado y otras no. Diversos estudios empi-
ricos se han centrado exclusivamente en dichos

constituido uno de los principales focos de inte-
7es por parte de los investigadores dentro del
campo de la administracién internacional (Jo-
Sanson y Wiedershein-Paul, 1977; Root, 1987;
Hennart, 1991). La mayoria de los trabajos han
fratado de discenrir los factores explicativos de
‘2 seleccion de las exportaciones, los acuerdos
2e cooperacion —licencias, franquicias, alianzas,
#ic—vy las inversiones directas en el exterior
~IDE- (Contractor, 1984; Hennart y Park, 1993
+ 1994; Hennart y Reddy, 1997). Dos son los ti-
pos de factores que encontramos en la literatura.
Los primeros estdn relacionados con las caracte-
“isticas de las propias empresas (ventajas com-
petitivas), mientras que los segundos giran en
%o a las caracteristicas de los paises (ventajas
2= localizacion).

factores (Hennart y Park, 1993 y 1994). En éstos
se fija el pais de origen y destino de las Inver-
siones Directas en el Extranjero (IDE), conside-
rando sélo diferencias a nivel empresarial.

Las diferencias nacionales explicarian por
qué una empresa decide instalarse en unos pai-
ses y no en otros. Se estudia la decisioén de las
multinacionales relativa a los paises en los que
penetrar, lo que se conoce, como el problema de
la seleccion de los destinos de las inversiones en
el exterior. Se consideran variables de dichos
paises, relacionadas con su atractivo, su nivel de
riesgo o su distancia fisica y cultural respecto a
la nacién de origen (Root, 1987).

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

MARCO TEORICO E HIPOTESIS

A la hora de estudiar el comportamiento in-
versor fuera de nuestras fronteras por parte de
las empresas espafiolas, pueden diferenciarse
dos aspectos: el primero consiste en explicar por
qué unas empresas tienen mds filiales en el exte-
rior que otras y el segundo consiste en por qué
unos paises tienen mas filiales espafiolas que
otros. Asi, mientras el primer aspecto depende
de variables empresariales, ya que el pais queda
fuera del andlisis, el segundo depende esencial-
mente de las caracteristicas de los distintos pai-
ses. Por iltimo, 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-
version en el exterior.

FACTORES EMPRESARIALES

Hemos considerado cinco tipos de factores
empresariales: el tamafio, la experiencia interna-
cional, el cardcter innovador, la nacionalidad de
la propiedad y el sector al que pertenece. La re-
lacion entre dimension de la empresa e inversién
directa ha sido repetidamente propuesta en nu-
merosas investigaciones (Horst, 1972, p. 259;
Grubaugh, 1987, p. 149; Terpstra y Yu, 1988, p.
37). Aunque coexisten resultados contradicto-
rios, son mds fuertes los argumentos tedricos
que apoyan la relacién positiva entre tamano y
nimero de filiales en el exterior (Cavusgil,
1984; Gripsrud, 1990; Agarwal y Ramaswami,
1992; Woodcock et al, 1994; Hennart y Park,
1994; etc.). El compromiso de recursos que im-
plica la instalacién de una subsidiaria en el exte-
rior (Horst, 1972, p. 259), recursos no sélo tan-
gibles sino también intangibles (Chang, 1995, p.
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385), requieren de una dimension elevada
Igualmente, la capacidad de asumir riesgos cre-
cientes (Horst, 1972, p. 259) depende del tama-
flo de la organizacion. En consecuencia,

Hl1: Cuanto mayor sea el tamariio de la em-
presa mayor serd su presencia exterior a iraves
de filiales.

Desde hace veinte afios, una de las teorias
predominantes en relacién con el proceso de in=
ternacionalizacion de la empresa es el denoms-
nado enfoque secuencial, el cual defiende el ca-
ricter incremental de las decisiones de expas-
si6n exterior (Andersen, 1993, pp. 210-213%
Desde este enfoque, el compromiso y la expe-
riencia internacional son elementos primordiales
para comprender el comportamiento exterior &
las organizaciones (Johanson y Vahlne, 19905
El proceso de internacionalizacién constituye es
si mismo un proceso de aprendizaje gradual pars
las empresas que condiciona su propio compos-
tamiento. En nuestro caso, la experiencia intes~
nacional de las empresas, previa a la inversiée
en el exterior, procede de las exportaciones. En
consecuencia, podemos proponer la siguiense
hipétesis:

H2: Cuanto mayor sea la experiencia ex-
portadora de la empresa mayor serd su preses-
cia exterior a través de filiales.

La mejor forma de medir esta experiencia me
es a través del nimero de anos que lleva la em-
presa exportando, lo que nos ofreceria s6lo uns
vision del paso del tiempo, sino que debe identi=
ficar la calidad de dicha experiencia (Erramilis
1991, p. 464). Por esta razén, constituyen inds
cadores de la calidad de la experiencia interna-
cional tanto la diversificacion de los mercades
que constituyen el destino de las exportaciones
(Sambharya, 1995, p. 203; Pennings, Barkema ¥
Douma, 1994, p. 616), como la distancia fisica ¥
cultural de las mismas (Benito y Gripsrud, 1992
p. 462). Asi pues, H2 puede descomponerse &=
las siguientes subhipétesis:

H21: Cuanto mayor sea la diversificacion &&
los mercados de destino de las exportaciones &&
la empresa mayor serd su presencia exterior &
través de filiales.
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H22: Cuanto mayor sea la distancia, fisica y
cultural de las exportaciones de la empresa ma-

yor serd su presencia exterior a través de filia-
les.

Asimismo, las firmas més multinacionales
tendrdn, por término medio, filiales en paises
mds alejados fisica y culturalmente. En otras
palabras, la distancia fisica y cultural media de
las filiales aumenta a medida que la empresa
cuenta con un mayor nimero de subsidiarias en
el exterior, y por tanto,

H23: Cuanto mayor sea el niimero de filiales
en el extranjero de una empresa, mayor serd la
distancia fisica y cultural media de las mismas.

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

H3: Cuanto mayor sea la diversificacion de
los productos exportados por la empresa mayor
serd su presencia exterior a través de filiales.

Finalmente, la nacionalidad de la empresa es
una caracteristica algunas veces olvidada por los
estudios empiricos, sobre todo por aquellos ba-
sados en muestras de companias norteamerica-
nas. Sin embargo, algunos trabajos ponen de
manifiesto que las empresas extranjeras presen-
IS en nuestro pafs son mds activas en el plano
mmternacional que las estrictamente nacionales
(Casillas y otros, 1996).

El proceso creciente de globalizacién de la
competencia (Hamel y Prahalad, 1985; Porter,
1986) y el desarrollo de sistemas empresariales
&e tipo reticular, mediante estructuras complejas
Que relacionan las empresas matrices y sus sub-
sidiarias (Bartlett y Ghoshal, 1991, Ghoshal y
Nohria, 1993), favorece, por parte de numerosas
multinacionales, la utilizacion de sus filiales
como plataforma para atender otros mercados
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préximos, desde un punto de vista fisico o cultu-
ral, o para vender en un drea geogrifica mds
amplia. Esta situacién implica un comporta-
miento activo en el plano internacional por parte
de la empresa filial. Si este fenémeno es cierto,
las empresas espafiolas que son a su vez filiales
de compaiifas multinacionales extranjeras tende-
rdn a expandirse internacionalmente de manera
mds intensa y, por tanto, aun con las reservas
derivadas de la posible influencia de la estrate-
gia organizativa de la empresa, proponemos la
siguiente hipétesis:

H4: Las empresas cuya propiedad corres-
ponde a una multinacional extranjera tenderdn

a tener una mayor presencia exterior a través de
filiales.

Hasta ahora no hemos considerado, en nin-
glin momento, las caracteristicas relacionadas
con el sector al que se dedica la empresa. Habi-
tualmente las investigaciones introducen la di-
mension sectorial mediante la consideracion de
algunas variables de control relacionadas con
ciertas caracteristicas de la industria a la que
pertenece cada compaiiia. Dos son las caracte-
risticas sectoriales que encontramos habitual-
mente en la literatura: la concentracion del sec-
tor y su ritmo de crecimiento.

Hennart y Park (1994) sefialan que las em-
presas tienden a invertir en un pais cuando otras
compaiiias competidoras —de su propio pais de
origen— lo han hecho con anterioridad. Este fe-
némeno, al que denominan reaccién oligopolis-
tica, se da con mayor intensidad cuanto mayor
sea la concentracion del sector, es decir, cuando
éste se encuentra dominado por pocas y grandes
empresas (Fiegenbaum, Shaver y Yeung, 1997).
Este proceso de accidn-reaccion estratégica,
propio del juego competitivo global, ha sido
puesto de manifiesto por otros autores, tedrica
(Hamel y Prahalad, 1985; Porter, 1986; etc.) y
empiricamente (Hennart y Park, 1994). En con-
secuencia, este proceso se acentuara en aquellos
sectores con una mayor concentracion.

Respecto al crecimiento del sector en el pais
de origen, la relacion esperada tendra signo ne-
gativo, esencialmente por dos razones. Por un
lado, algunos autores justifican la realizacién de
IDE cuando el mercado nacional se encuentra
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estancado, como vehiculo para superar la madu-
rez del mercado nacional (Vernon, 1966). Por
otro lado, otros investigadores centran su aten-
cién en los recursos disponibles por las empre-
sas en funcién de la tendencia reciente del sec-
tor. De este modo, cuando un sector estd cre-
ciendo, las empresas dedicardn sus recursos al
aprovechamiento del crecimiento doméstico,
restando poco para incursiones exteriores. Por
ello, serd més probable que las empresas reali-
cen IDE 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-
potesis:

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

FACTORES NACIONALES

El segundo grupo de factores se refiere a
aquellas caracteristicas de los paises que hacen
que una empresa espafiola lo escoja, frente a
otros, como destino de sus IDE. Se trata, pues,
de estudiar qué variables inciden en la seleccién
de los paises de destino de las inversiones di-
rectas en el exterior (IDE) por parte de las em-
presas espanolas.

Cuando una compaiiia decide crear una filial
en un pais, lo hace atendiendo a las oportunida-
des que ofrece su demanda doméstica. Por esta
razon, y siguiendo a Root (1987), podemos decir
que las empresas prefieren instalarse, en térmi-
nos generales en paises desarrollados y con po-
tencial de crecimiento. La 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 (Martin
Armario, 1993). Por esta razén, cuanto mayor
sea el nivel de desarrollo econémico de un pais
mds atractivo se mostrard ante los ojos de las
empresas inversoras. Asimismo, los paises mds
desarrollados cuentan con una demanda mads
exigente, de mayor calidad, que promueve la
competencia entre las empresas establecidas en
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€1, impulsando la mejora de sus niveles de com-
petitividad (Porter, 1991).

Ademas la instalacién de una subsidiaria en
un pais extranjero es una decision de cardcter
estratégico, poco reversible y que va & permane-
cer por una serie de afios mds o menos prolon-
gado. Por ello, las empresas estdn interesadas en
naciones con previsibles incrementos en su eco-
nomia, que facilite el crecimiento del mercade
local y, con él, el de la empresa. Como sefiala
Porter (1982), acceder a un mercado en creci-
miento es mds ficil, en la medida en que la n=
validad interna serd menos intensa que si e
mercado se encuentra estancado o en declive.

En consecuencia, podemos proponer la si-
guiente hipétesis genérica:

H6: El niimero de filiales espaiiolas en wm
pais serd mayor cuanto mayor sea su nivel de
desarrollo y su ritmo de crecimiento.

El enfoque secuencial subraya que a medids
que la empresa avanza en su proceso de interna-
cionalizacién, los niveles de riesgo se incre-
mentan (Agarwal y Ramaswami, 1992; Brows-
thers, 1995). Pero al riesgo genérico que supone
el adentrarse en nuevos mercados y nuevos pai-
ses hay que sumar el riesgo especifico que se in-
curre al introducirse en determinadas naciones.

Existe una muy amplia literatura sobre &
riesgo especifico de cada pais (Root, 1987), se-
gun la cual éste consiste en los acontecimientos
del entorno nacional que pueden afectar negati-
vamente a los negocios (Alon, 1996). Desde
Fitzpatrick (1983), el riesgo del pafs ha side
considerado como una variable explicativa def
comportamiento inversor en el exterior por
de las multinacionales (Nigh, 1985; Sethi y Lua=
ther, 1986; Tallman, 1988; etc.). Los enf
econémicos han prestado gran atencién a
dimensién en la medida que el riesgo del
aumenta los costes de transaccion de la acti
dad exterior, justificando un mayor deseo
control por parte de la empresa de dicha acti
dad (Anderson y Gatignon, 1986; Kim y Hw:
1992). En todos ellos, se manifiesta la relaci
negativa entre el riesgo y la inversion extranj
en un pais. En consecuencia:
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H7: El niimero de filiales espaiiolas en un
parts serd mayor cuanto menor sea su riesgo.

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

H8: El niimero de filiales espanolas en un
pais serd mayor cuanto mayor sea el nivel de
proteccionismo del pais.

La distancia entre los paises de origen y des-
tino es un factor esencial a la hora de explicar la
IDE de las compaiiias de un pais. La proximidad
afecta a la accesibilidad de un pais para las em-
presas de otro. No obstante, la mayorfa de los
autores diferencian entre dos tipos de distancia:
fisica y cultural.

La distancia fisica incide directamente en la
informaci6n disponible de un pais —necesidades
de los consumidores, hdbitos de compra, canales
de distribucién, competencia, caracteristicas del
entorno econdémico, politico, tecnolégico, finan-
ciero, etc.— (Grosse y Trevino, 1996, p. 145).
Esta mayor dificultad de obtener informacion se
traduce en un coste superior con anterioridad a
la realizacién de la IDE (viajes de preparacion,
estudios previos, etc.). En consecuencia, las em-
presas espafolas preferirin invertir en paises
proximos geograficamente.

La distancia cultural recoge aquellas diferen-
cias, econdmicas, sociales, legales, culturales y
competitivas entre los paises de origen y destino
de la organizacién (Johanson y Wiedershein-
Paul, 1975, p. 730). Son muy numerosos los tra-
bajos que consideran la relacién existente entre
la distancia cultural y las IDE (Kogut y Singh,
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1988; Gripsrud, 1990; Shane, 1994; etc.). La
mayoria de ellos coinciden en proponer, de
acuerdo con la visién secuencial del proceso de
internacionalizacién, que las empresas preferi-
rdn invertir primero en los paises mds proximos
culturalmente (Johanson y Vahlne, 1990). Ello
explicaria la instalaciéon de empresas de nuestro
pais en Latinoamérica frente a localizaciones
geograficamente mds proximas, como los paises
de Europa del Este o los paises nordicos. Por
tanto, proponemos la hipdtesis:

HO9: El niimero de filiales espafiolas en un
pats serd mayor cuanto menor sea la distancia
[fisica y cultural que los separa de Espana.

FACTORES EMPRESA-PAIS

Sélo nos resta prestar atencién a aquellos
factores que dependen tanto de caracteristicas
empresariales como del posible pais de destino,
a la hora de determinar la probabilidad de que la
empresa se decida finalmente por instalar una
filial en el mismo. Se trata, por tanto, de varia-
bles mixtas, que al estar relacionadas tanto con
la empresa como con la nacién no sirven para
explicar ni el nimero de filiales de las empresas
en general —independientes de su localizacion—,
ni el nimero de filiales espafiolas en cada pais
—independiente de las caracteristicas de las em-
presas—.

El principal factor mixto consiste en la expe-
riencia exportadora especifica en el pais destino
de las IDE. Como ya apuntamos anteriormente,
pueden diferenciarse dos tipos de experiencia
internacional: la experiencia genérica, adquirida
al operar en un amplio y diverso conjunto de
paises, y la experiencia especifica, derivada de
la actividad previa en un determinado pais y que
le impulsa a incrementar su presencia (Yu,
1990, p. 561).

Las empresas tienden a incrementar el com-
promiso de sus actividades en un pais extranjero
de forma gradual, secuencialmente, de forma
que preferirdn instalar filiales en aquellos paises
que conocen gracias al otro gran mecanismo de
acceso al exterior: las exportaciones. Este argu-
mento no es mads que una consecuencia légica de
la visién secuencial del proceso de internacio-
nalizacion de la empresa al aplicarla a las inver-
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siones extranjeras en un pafs determinado. Las
empresas que se instalen en un pais, lo hardn
tras un periodo de exportaciones al mismo. De
esta forma las empresas comprueban primero la
aceptacion de sus productos en el mercado local
y aprenden las condiciones competitivas, las re-
glas de funcionamiento y las caracteristicas del
entorno general y especifico del negocio. Asi
pues:

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

METODOLOGIA

DISENO DE LA INVESTIGACION

Nuestra intencion es contrastar un modelo, lo
mds global posible, capaz de integrar simultd-
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 i tenga
una filial en el pais j. Como es légico, dicha
probabilidad serd mayor cuanto més filiales ten-
ga la empresa i, esto es, cuanto mayor sea su
grado de internacionalizacién, asi como cuanto
mayor sea el nimero de filiales espafiolas pre-
sentes en dicho pais j.

MUESTRA

Los datos utilizados en la investigaciéon han
sido obtenidos de la Base de Datos OFERES,
elaborada por el Instituto de Comercio Exterior
(ICEX). Hemos considerado aquellas empresas
que pueden ser catalogadas como multinacio-
nales, esto es, aquéllas que cuentan con subsi-
diarias en paises extranjeros. De las 11.000 em-
presas que conforman el censo, el nimero de
éstas que tenian filiales en el exterior era de 507.
De éstas, eliminamos 97 compaiifas por carencia
de datos. No obstante, la gran mayoria de estas
empresas s6lo estaban presentes en un sélo pais,
lo que podia afectar negativamente el propdsito
de la investigacion, en la medida en que cuentan
con niveles muy bajos de compromiso interna-
cional inversor, siendo éste atin bastante rever-
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sible. Ademds, la consideracién de todas
empresas implicaria un problema metodologs
en la utilizacién del logit'. Para evitar dichos §
convenientes, hemos optado por considerar
camente aquellas firmas con presencia en
minimo de dos paises, cuya implicacién con
actividades inversoras en el exterior es mas
gura. Excluyendo las 229 compaiifas con
una filial, la muestra con la que vamos a

estd constituida por 181 empresas, todas
llas que la base de datos OFERES identifica
filiales en dos 0 mds paises. Las tablas 1 y 2
sumen algunas caracteristicas de las empresas
la muestra.

Tabla 1.- Distribucién por nimero de filiales ¥
cionalidad del capital

N°de Nacionales Extranjeras Total |
filiales | N°® % N° % N |
2 62 | 849 11 15,1 ET
3 36 80,0 9 20,0 45 |
4 17 58.6 12 41,4 29

5 7 | 46,7 8 ST 15

6 6 75,0 2 25,0 8

7 4 571 3 429 73
8 3 |100,0 0 0,0 31
12 0 0,0 1 100,0 1 |
Total 135 74,7 46 254 | 181 |

Tabla 2.- Distribucién por nimero de filiales ¥
mension de la empresa

N°de Tamaiio de las empresas: nimero de trabajadosss
filiales | <10 |10-19[20-49]50-99| 100-499 |> 500! T\
2 2 7 9 19 26 10 3
3 3 1 6 6 22 7 <5
4 % 3 3 5 10 6 po ]
S 0 1 3 3 6 2 15
6 0 1 1 1 1 4 [3
7 0 0 2 1 2 2 T
8 0 0 0 1 2 0 3
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 paises en los que dichas
presas cuentan con filiales, y debido a la ¢
cia de algunos datos en relacién con algunas
riables, hemos optado por excluir del andls
aquellos paises con datos incompletos. De
decir que la mayoria de los paises con care
en la informacién cuentan con escasa pre
espafiola, por lo que la pérdida de info
no es elevada. En total, hemos considerado
paises, en los que las 181 empresas de la m
tra tienen un total de 529 filiales. Estos 29
—la mitad del total- agrupan al 87.4 % de las
liales.
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VARIABLES

La variable dependiente del modelo ha con-
sistido en la existencia de alguna filial de la em-
presa i en el pais j. Esta variable (FILPAIS) es,
por tanto, de naturaleza dicotémica, tomando
valor 1 en caso de que exista dicha subsidiaria y
cero en caso contrario. En cuanto a las variables
independientes, hemos empleado tres tipos de
variables: empresariales, nacionales y mixtas
(empresa-pais), que se resumen en la tabla 3.

A continuacién se resume con mayor detalle
las diferentes variables utilizadas y su forma de
medicion.

Tabla 3.- Variables independientes

Hipétesis Variable Descripcién Signo
H1 |Tamaifio DIMREL |Dimensi6n relativa +
EXP93 de la empresa +
INCEXP  |Exportaciones de la +
empresa

Tasa de crecimiento
anual de las export
(90/93)

Diversificacion de los
destinos de exporta-
ciones

Distancia fisica me-
dia de las exportacio-
nes

Distancia cultural
media de las exporta-
ciones

Distancia fisica me-
dia de las filiales
Distancia cultural
media de las filiales

H21 [Div. de mercados [ DMDO
H22 |dist. fisica exp. |DFEXP
dist. cultural exp. [ DCEXP
H23 (dist. fisica filial. |DFFIL
dist. cultural fil. |DCFIL

+ + + +

H3 |div. productos DPTO Diversificacién de -

productos

H4  |nacionalidad MAYEXTR |Propiedad espafiolao | +

extranjera de la em-

presa
H5 |Concentracién y |CONSEC [Concentracién del +
crecimiento CRESEC |sector -
sector Crecimiento del sec-
tor
H6 |Desarrollo y PIB Producto Interior +
crecimiento del | INCPIB Bruto del pais .
sector Incremento medio
anual del PIB (1990-
94)

H7 |Riesgo del pais |RPO Riesgo del pais =

Proteccioén frente a -
productos extranjeros

HE |Proteccionismo |PRO

H9 |Distancia DFIS Distancia fisica res- =
DCUL pecto a Espaiia (Km.) -
Distancia cultural
respecto a Espaiia

H10 |Exportaciones de [EXPA90  |Exportaciones de la +
laempresaen el |EXPA93 [empresai al pais j en +
pais 1990

Exportaciones de la
empresa i al pafs j en
1993

Factores determinantes de la localizacién de las IDE. ..

e DIMREL: Dimensién relativa de la empresa,
esto es, el tamaifio de la empresa en relacion al
tamafio medio de las empresas de su mismo
sector.

* EXP93: Cifra de exportaciones de la empresa
en 1993.

¢ INCEXP: Tasa de crecimiento medio anual de
las exportaciones en el periodo 1990-93 res-
pecto al del sector.

¢ DMDO: Diversificacion de los mercados a los
que destina sus exportaciones, correspondien-
tes al afo 1993, medido a través del indice de
entropia de Denis y Depelteau (1985, p. 80).

e DFEXP: Distancia fisica de las exportaciones
de la empresa en 1993, medida como la media
ponderada de la distancia en kilémetros entre
Madrid y la capital de los cuatro primeros pai-
ses destino de sus exportaciones.

¢ DCEXP: Distancia cultural de las exportacio-
nes de la empresa en 1993, medida como la
media ponderada de la distancia cultural de los
cuatro paises en los que se concentra la mayor
parte de las exportaciones de la compaiiia. La
distancia cultural de cada pafs ha sido calcula-
da mediante la férmula propuesta por Kogut y
Singh (1988, p. 422), basada en las dimensio-
nes culturales del trabajo original de Hofstede
(1980).

e DFFIL: Distancia fisica media de las filiales en
el exterior. Se ha calculado como la media
simple de la distancia en kilémetros que separa
cada uno de los paises donde la empresa
cuenta con una filial y la capital de Espania

¢ DCFIL: Distancia cultural media de las filiales
en el exterior, obtenido de la misma forma que
la variable anterior.

¢ DPTO: Diversificacién de los productos ex-
portados por la empresa en el afio 1993, medi-
do a través del indice de entropia de Denis y
Depelteau (1985, p. 80), aplicado, en este caso
a los cuatro codigos arancelarios correspon-
dientes a los primeros cuatro productos segin
su volumen de exportacion.

e MAYEXTR: Variable dicotémica que indica si
la empresa estd participada mayoritariamente
por una compaiiia extranjera, tomando valor |
en caso afirmativo y 0 en el caso contrario.

¢ CONSEC: Tasa de concentracién del sector.
Para su medicién, nos hemos basado en el in-
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dice de Hirschman-Herfindahl de concentra-
cion (Clarke, 1990, p. 30).

¢ CRESEC: Tasa de crecimiento medio anual
del sector en el periodo 1988/1992. La fuente
utilizada, para la mayor parte de los sectores —
todos los industriales—, ha sido la Encuesta In-
dustrial, publicada por el Instituto Nacional de
Estadistica.

¢ PIB: Producto Interior Bruto del pafs, corres-
pondiente al afio 1994, en millones de délares,
a partir de la informacién elaborada por el
Banco Mundial (1996, pp. 242-243).

¢ INCPIB: Crecimiento medio anual del PIB
entre los afios 1990 y 1994.

¢ RPO: Riesgo especifico del pais. Este dato ha
sido extraido de la informacién contenida en el
informe sobre la competitividad mundial
(World Competitiviness Report, 1995, p. 387),
el cual resume el indicador de riesgo-pafs ela-
borado por The Internacional Country Risk
Guide (Mayo de 1995). Este indicador oscila
entre 0 —minimo riesgo— y 50 —mdximo ries-
go—.

e PRO: Proteccionismo del pais correspondiente,
entendido como la fuerza con la que cada na-
cion restringe la entrada de productos extranje-
ros en su interior. Este indicador oscila entre
10 —maximo nivel de proteccionismo— y 0
—minimo nivel de proteccionismo—. La fuente
empleada ha sido, nuevamente el World Com-
petitiviness Report (1995, p. 451).

¢ DFIS: Distancia fisica entre cada pais y Espa-
fia. La distancia fisica la hemos medido como
la distancia en kilémetros entre la capital de
cada pais y Madrid (Terpstra y Yu, 1988, p.
39; Grosse y Trevino, 1996, p. 147).

e DCUL: Distancia cultural entre cada pais y
Espaiia. empleamos el indice propuesto por
Kogut y Singh (1980), basado en las dimen-
siones culturales identificadas por Hofstede
(1980).

e EXPAIS: Porcentaje de las exportaciones to-
tales de una empresa i en un determinado pais
j. Esta variable ha sido calculada en dos mo-
mentos temporales distintos, en 1990 y 1993,
lo que implica la consideracién de dos varia-
bles: EXPA90 y EXPA93. Esta doble medi-
cién tiene como fin comparar la evolucién de
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la importancia de los paises para las mismas
empresas en relacion con las exportaciones.

Por iltimo, debemos comentar que algunas
de las variables han sido transformadas con el
fin de que su distribucién fuese normal. Hemos
empleado la familia de transformaciones pro-
puesta por Cox-Box del tipo x = In (x+m), sien-
do m tal que x+m sea positivo (Pena, 1989, p.
374). En concreto las variables transformadas
son las siguientes: PIB, CONSEC, DIMREL.
DFFIL, DCFIL, EXP93, DFEXP y DCEXP. Ei
resto de variables se distribufan normalmente ¥
no necesitaban transformacién alguna’.

METODO ESTADISTICO

La variable que pretendemos explicar en el
modelo consiste en la presencia/ausencia de al-
guna filial de una empresa en una nacién ex-
tranjera. Esta variable es de naturaleza dicotdé-
mica, ya que s6lo puede tomar dos valores: cero.
si la empresa i no tiene ninguna filial en un pais
J» 0 bien uno, si la empresa i tiene una o mas fi-
liales en el pais j. Por esta razén, hemos utiliza-
do un modelo logistico de regresién. En com-
creto, empleamos el método mds utilizado, &t
modelo Logit, del tipo:

P (Y=1) =1/ {l+exp[-(B+BX)]}

donde P (Y=1) recoge la probabilidad de que &=
empresa i tenga una filial en el pafs j, X, son las
diferentes variables independientes, y los B, ¥ &
son los pardmetros a estimar de la regresién. E¥
numero de observaciones es, pues de 5.249 (188
empresas por 29 paises).

Hemos estimado los modelos siguiendo @
procedimiento stepwise —paso a paso—, estable-
ciendo como frontera del nivel de significacioe.
tanto para introducir como para mantener las
distintas variables en los modelos, la correspos-
diente a un valor de p=0,1 -10%—".

RESULTADOS

La tabla 4 resume los principales resul
de los modelos estimados mediante el proec
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miento stepwise (paso a paso), uno con la varia-
ble EXPA90 y el otro con EXPA93. Respecto a
la calidad del ajuste del modelo hemos de decir
que éste se muestra altamente significativo.
Como puede verse, las variables EXPA90 y
EXPA93 son claramente significativas en sus
respectivos modelos. Junto a dichas variables,
de cardcter mixto, la propiedad extranjera
-MAYEXT- y la distancia cultural de las filia-
les -DCFIL~ son el resto de factores empresa-
riales que permiten explicar la instalacién de las
empresas en los diferentes pafses, todas en el
sentido predicho en las hip6tesis.

La tabla 5 representa la matriz de confusién
obtenida al clasificar las 5.249 observaciones en
funcién del modelo. Como se observa, el mo-
delo clasifica correctamente el 90,34% de los
casos, porcentaje algo superior al que se obten-
dria si los clasificdramos al azar, que seria del
89,92%.

Sin embargo, segin Morrison (Hennart y
Park, 1994, p. 428), la comparaciéon no debe
realizarse con este (ltimo porcentaje sino con lo
que denomina el “criterio de azar proporcional”
el cual se define como a'+(1-a)’, siendo a el
porcentaje de observaciones con valor 1 en la
variable a explicar. En nuestro caso este criterio
alcanza el valor de 80,62 %, por lo podemos de-
cir que la tasa de clasificaciéon del modelo se
muestra bastante satisfactoria.

Factores determinantes de la localizacion de las IDE. ..

DESCRIPCION Y DISCUSION DE LOS
RESULTADOS

La primera hipdtesis estd relacionada con el
tamano de la empresa. Los resultados no permi-
ten apoyan H/ en cuanto que el tamafio 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 tamafio 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 proponia que las empresas tenderian a
poseer mas filiales fuera de Espaiia en la medida
en que contasen con una mayor experiencia ge-
nérica acumulada mediante su actividad expor-
tadora. Esta hipétesis la descomponiamos en
tres subhipétesis, diferenciando tres tipos de in-
dicadores de esta experiencia. H2/ tomaba la
diversificacion de los mercados destino de estas
exportaciones, H22 toma las distancias medias
—fisica y cultural- de las exportaciones de la
empresa y H23 considera las distancias medias
—fisica y cultural- de las filiales de la organiza-
cion. Soélo 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 mas filiales, su distancia

Tabla 4.- Regresion logistica con variable dependiente FILPAIS

Signo Pardmetros Orden de 0Odd ratio

Hip/Rdo EXPA90 EXPA93 entrada EXPA90 93
Constante
EXPA90 ++ 0,0414 *** I 1,042
EXPA93 +/+ 0,0570 **#* | 1,059
PIB +/+ 0,9464 *** 0,944 ] *** 2 2,577 2,571
DFIS -/- -0,0001 *** -0,0001 *#** 3 1,000 1,000
RPO -/- -0,0465 *** -0,0479 *%x 4 0,955 0,953
DCUL -/- -0,3388 *** -(,2922 *** 5 0,713 0,747
PRO I+ 0,1879 *** 0,1977 *** 6 1,207 1,219
MAYEXT +/+ 0,2880 * 0,2829 * 7 1,334 1,327
DCFIL +/+ 0,2318 * 0,2701 * 8 1,261 1,310
MEDIDAS DE AJUSTE
Valor p del modelo estimado con la variable EXPAS0 } 0,0001
Valor p del modelo estimado con la variable EXPA93 0,0001
1 En esta y las demds tablas *** equivale a p<0.001; ** equivale a p>0.,01 y * equivale a p<(,1

Tabla 5.- Matriz de confusién

Frecuencias observadas Dg;’fg RheRs esllms}dzz;il

DEP=0 4658 62

DEP=1 445 84

% de casos correctamente clasificadas = 90,34%
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media tiende a elevarse. Este iltimo dato apoya
la visién secuencial del proceso de internacio-
nalizacién, de forma que a medida que las em-
presas van entrando en nuevos paises, se van
alejando mds de su nacién de origen.

La diversificacion de los productos exporta-
dos no es significativa por lo que la H3 no se ve
apoyada. Por otro lado, las empresas espafiolas
que son a su vez filiales de compaiiias extranje-
ras tienen un comportamiento exterior mas acti-
vo en relacién 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 modelo’. El
crecimiento del sector dista mucho de ser signi-
ficativo. Por el contrario, la concentracién del
sector el nivel de significacién es mas elevado,
siendo siempre su signo el propuesto en la hi-
potesis correspondiente. Aunque con las reser-
vas derivadas de su escasa significacion, las em-
presas pertenecientes a sectores mds concentra-
dos parecen poseer més filiales en el extranjero.

La hipétesis H6 preconiza la preferencia de
las empresas espafiolas a instalar una filial pro-
pia en paises desarrollados y con elevadas tasas
de crecimiento. El nivel de desarrollo econémi-
co se muestra claramente significativo en el
sentido expuesto. Asimismo, la variable relativa
al riesgo del pais es nitidamente significativa en
el sentido propuesto por su hipétesis correspon-
diente y, en consecuencia, H7 se ve respaldada.

La siguiente hipétesis planteada —H8— se re-
fiere al nivel de proteccionismo de los paises.
Dicha variable si es sigificativa, aunque con el
signo contrario al esperado. Este tltimo resulta-
do implica que los paises menos proteccionistas
tienen mds filiales espafolas, en contra de lo que
proponen los enfoques econémicos del proceso
de internacionalizacion. Hay que tener en cuenta
que la mayoria de las filiales se encuentran en
paises pertenecientes a la Unién Europea, donde
respecto a Espafia no hay barreras al movi-
miento de mercancias, lo que permite justificar
esta falta de respaldo de la hipétesis.

H9 se refiere a la distancia fisica y cultural
de los paises. Ambas variables ofrecen el efecto
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esperado, de forma que cuanto mds alejado estd
un pais fisica y culturalmente, menor serd la
probabilidad de que una empresa decida insta-
larse en €l.

Por 1ltimo, la décima hipdtesis —HI/0— es la
referida a la experiencia exportadora especifica.
segin la cual las empresas tenderdn a invertir en
aquellos paises donde destinan buena parte de
sus exportaciones. Como expusimos mds arriba.
medimos esta experiencia especifica mediante la
proporcién de las exportaciones dedicadas al
pais en cuestion, tomando los datos en dos afos
diferentes, 1990 y 1993 —variables EXPA90 ¥
EXPA93—-. Ambas son muy significativas.

Este resultado es interesante en la medida en
que los estudios parciales —aquellos que sélo
toman variables empresariales, sectoriales o na-
cionales— no pueden identificar este efecto.
Asimismo, el hecho de que ambas variables sean
igualmente significativas nos indica que la filial
no supone una sustitucién de las exportaciones
destinadas hasta el momento a dicho pais. Ne
conocemos la fecha en que la empresa adquiné
o cred la filial en el extranjero, ni si se trata de
una filial de produccién o de venta. No obstante.
si la empresa tenia ya la filial en el pais antes de
1990, las exportaciones al mismo se han mante-
nido y lo mismo ha sucedido si su instalacion s
realiz6 entre 1990 y 1993.

Pensamos que este resultado abre nuevas
sendas en las que es necesario profundizar. Es
primer lugar, seria interesante conocer el caréc-
ter productivo o comercial de las filiales, con &
fin de ver si el destino de las exportaciones des-
de Espaifia es su propia filial con el propdsito d&
distribuir desde ella sus productos, tanto en ess
nacién como en otras. En segundo lugar, si oo
nociésemos el afio concreto en que cada empress
se instalé en cada pais podriamos identificar
cambio de tendencia, si se produciese, de las
portaciones destinadas a dicho pafs. En
lugar, el andlisis de las exportaciones reali
desde la filial en el extranjero nos pe
profundizar, desde otra perspectiva, sobre el
nominado efecto plataforma, es decir,
mos ver si desde ella se pretende servir sélo
cho mercado doméstico o bien un drea g
ca superior.
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CONCLUSIONES

Vamos a finalizar resumiendo las principales
conclusiones obtenidas en el trabajo asi como
las lineas 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 tamao rela-
tivo; 2) la experiencia especifica de la empresa
ejerce una influencia mayor que la experiencia
genérica sobre el comportamiento inversor; 3) la
creacion de filiales en un determinado pais no
sustituye las exportaciones de la empresa en di-
cho pais, en contra de lo que predicen los enfo-
ques econdmicos; 4) se obtiene mayor experien-
cia internacional operando en paifses distantes
culturalmente més que fisicamente; y 5) las em-
presas que son filiales de multinacionales ex-
tranjeras son mas activas a la hora de crear o ad-
quirir subsidiarias fuera de Espafia, lo que apoya
la idea de la existencia de una experiencia inver-
sora, generadora de ciertas capacidades.

En relacion con el sector, los resultados ob-
tenidos permiten afirmar, aunque con ciertas re-
servas, que las empresas pertenecientes a secto-
res mds concentrados tienen mads filiales en el
extranjero. No obstante, esta variable no alcanza
un nivel de significacién suficiente elevado co-
mo para ser demasiado catgéricos al respecto.

En relacién con los paises de destino pode-
mos concluir que: 1) cuanto mds desarrollado
sea un pais, mds atractivo se muestra a las em-
presas como destino de una posible inversion di-
recta, y 2) cuanto mas proximo fisicamente esté
dicho pais mds empresas espafolas se instalarin
en el mismo, de acuerdo con la teoria secuencial
del proceso de internacionalizacion.

No debemos finalizar sin plasmar expresa-
mente las principales limitaciones de la investi-
gacién. Hemos trabajado en todo momento sélo
con empresas exportadoras, esto es, con compa-
filas manufactureras. En consecuencia, los re-
sultados no deben ser generalizados sin més pa-
ra cualquier tipo de compaiifas. Pensamos que
algunos indicadores deben ser mejorados, sobre
todo los relacionados con el grado de globaliza-
cion de los sectores. Hemos trabajado sélo con
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datos secundarios, lo que implica que, aunque
hemos evitado al maximo 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. Asi-
mismo, no hemos podido penetrar en aspectos
cualitativos de las empresas analizadas, como
las caracteristicas de sus directivos, sus percep-
ciones, las capacidades y habilidades internas e
incluso en determinados aspectos cuantitativos,
como el volumen de inversién exterior, las fe-
chas de creacion de sus filiales, los afios que lle-
va exportando la firma, las exportaciones con
destino a sus propias filiales, etc.

Para terminar, quisiéramos comentar algunas
lineas en las que pensamos seria interesante pro-
fundizar en funcién de los resultados.

En primer lugar, creemos que es necesario
incorporar otros factores internos de la organi-
zacién, como las caracteristicas de los directi-
vos, las relaciones entre la matriz y las filiales,
etc.

En segundo lugar, pensamos que seria 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-
ri en el efecto plataforma, relacionando los ob-
jetivos de la actuacién exterior con los meca-
nismos utilizados en dicha actividad.

En tercer lugar, los factores sectoriales mere-
cen estudios mds detallados, incorporando las
caracteristicas de los sectores en los posibles
paises de destino y no sélo en el de origen.

En cuarto y tltimo 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 mas active
en el dmbito internacional alcanzan mejores e
sultados, bien en su rentabilidad, en la evolaciis
de sus ventas, etc.

NOTAS

1. Al tomar la variable dependiente &l
empresa tiene una filial en un
0 si no la tiene, las empresas com
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tendrdn un tnico 1, y para el resto de paises la va-
riable tomard siempre el valor cero. En conse-
cuencia, la proporcién de ceros respecto a unos se
elevaria demasiado, siendo de escasa aplicabilidad
los modelos estadisticos que pretendemos em-
plear.

2. En todos los casos, la comprobacién de la norma-
lidad la hemos realizado mediante el contraste de
Kolmogorov-Smirnov (Pefia, 1989, p. 365-367).

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

4. En el modelo con introduccién simultinea de to-
das las variables el signo concuerda con el esper-
ado.
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