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DETERMINANTES DE LA INVERSION
DIRECTA EN EL EXTERIOR DE LA
EMPRESA ESPANOLA EN UN
CONTEXTO DE INCERTIDUMBRE

El objetivo de este trabajo es conocer los recursos y capacidades clave para la
internacionalizacion de las empresas espaiiolas a través de la inversion directa en el exterior
(IDE) en un contexto de crisis y de intensa competencia internacional. Con una muestra de
35 empresas que han realizado IDE con el apoyo de COFIDES —via participacion en el
capital de la empresa del pais receptor, o mediante alguna modalidad de préstamo—, que
nos aporta informacion a nivel empresarial e interno, comprobamos que son los recursos
intangibles: experiencia internacional del director general y capital humano los principales
para realizar IDE. La inestabilidad del entorno politico e institucional y la falta de
disponibilidad de mano de obra cualificada son dos de las principales barreras para la IDE.
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resultado organizacional.
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1. Introduccién
En momentos de crisis econdmica como el que carac-

teriza actualmente a Espafa, las empresas competitivas
e internacionalizadas juegan con ventaja. Ello se debe
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a que la demanda externa aparece como la principal
forma de generar crecimiento y empleo en un contexto
en el que la demanda interna se ha hundido por los altos
niveles de deuda, los estrangulamientos que sufre el
sector financiero y los recortes prociclicos que muchos
paises se ven obligados a llevar a cabo a cambio de
apoyo financiero externo. En este contexto, Espafia cuenta
con empresas multinacionales de primer nivel en multi-
ples sectores (Guillén y Garcia Canal, 2011), las expor-
taciones espafiolas son las que méas han crecido en la
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zona euro desde que se iniciara la crisis, y la cuota de
mercado de las empresas espafolas en los mercados
mundiales se ha mantenido estable, mientras que las de
la mayoria de los paises avanzados ha caido por el
aumento de la competencia de los paises emergentes.

Como forma de internacionalizacién, la inversion directa
extranjera (IDE, en adelante) resulta altamente benefi-
ciosa para la empresa’' (Arahuetes, 2011): las empresas
que realizan IDE suelen tener un mayor tamano y produ-
cen una mayor cantidad de bienes y servicios que las
que operan exclusivamente en el mercado nacional. Estas
caracteristicas permiten un mejor aprovechamiento de
las economias de escala y una mayor capacidad finan-
ciera, que a su vez las lleva a realizar mayores inversio-
nes. Ello redunda en que dedican mas recursos a I+D,
son mas innovadoras y estan mas acostumbradas a
desenvolverse en mercados altamente competitivos, por
lo que son mas eficientes y alcanzan niveles de producti-
vidad notablemente mayores a los de las empresas no
internacionalizadas. Asimismo, estas empresas son mejo-
res en materia de recursos humanos (crean mas empleo,
atraen a trabajadores mas cualificados —suelen pagar por
encima del mercado—, tienen mas y mejores programas
de formacion y tienen una mentalidad mas global).

Por otra parte, en este trabajo nos basamos en la impor-
tancia de poseer ciertos recursos y capacidades (cuya dota-
cion es heterogénea entre empresas, lo que explica su
diferente desempeno, tal y como sostiene la teoria de recur-
sos y capacidades —Wernerfelt, 1984 —) y, en particular, en
la capacidad de éstos a la hora de generar ventajas compe-
titivas en el mercado doméstico, cuya adaptacion al mercado
internacional favorece la posicién competitiva de la empresa
para internacionalizarse, de acuerdo con los postulados de
la teoria de la ventaja monopolistica (Hymer, 1976).

Teniendo en cuenta la importancia actual de la interna-
cionalizacion de la empresa espafnola y el marco te6rico

T CAMISON ZORNOZA (2007) advierte del problema de analizar la
internacionalizacion de la empresa, y sus ventajas, desde un punto de
vista macroecon6mico al obviar un aspecto clave: la heterogeneidad
de los agentes econémicos individualmente considerados.

CONMEMORATIVO DE LOS 25 ANOS DE COFIDES, 1988-2013
108 ICE Julio-Agosto 2013. N.° 873

en el que nos fundamentamos, profundizar en la identifi-
cacion de cuales son los principales recursos y capacida-
des que determinan el comportamiento de la empresa a la
hora de hacer IDE es de gran oportunidad, y constituye el
objetivoy lajustificacion de este trabajo. Ademas esta iden-
tificacion contribuird a un mayor conocimiento sobre los
determinantes de la internacionalizacion, a que los direc-
tivos de las empresas sepan cuales son los factores en los
que deben centrarse para obtener un desempeno interna-
cional éptimo y, por ultimo, para que las instituciones poli-
ticas dispongan de informacion para decidir sobre la
implantacion de politicas para apoyar la internacionaliza-
cién (via IDE) de la empresa.

Para conseguir dicho fin, este trabajo se divide en apar-
tados. En el apartado 2, sobre la base de la teoria de recur-
sos y capacidades, se estudia la importancia de los
mismos en el proceso de internacionalizacion y se anali-
zan cuales son los principales objetivos y las barreras que
deben afrontar las empresas para su internacionalizacién
através de IDE; igualmente, se tratan los principales modos
de acceso con los que cuentan las empresas para su inter-
nacionalizacion, profundizando en el que se analiza en
este trabajo, la IDE. En el apartado 3, se explica la meto-
dologia empleada en el trabajo, con una descripcién de la
muestra empleada, de las variables y del proceso para la
recogida de la informacién. En el apartado 4, se presen-
tan los resultados relativos a factores internos, recursos y
capacidades, objetivos y barreras en la internacionaliza-
cién de la empresa espariola a través de IDE. Se finaliza,
apartado 5, con las conclusiones y la discusion de los prin-
cipales resultados obtenidos.

2. Marco tedrico

Dentro de las teorias acerca de la internacionalizacion
de la empresa, la teoria de la ventaja monopolistica esta
asociada a las interpretaciones sobre la aparicion de las
multinacionales propuesta por Kindleberger (1969) y
Hymer (1976). Segun esta teoria, las empresas realizaran
IDE si poseen algun tipo de ventaja competitiva exclusiva
de naturaleza monopolistica, o que implica que estas



DETERMINANTES DE LA INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR DE LA EMPRESA ESPANOLA EN UN CONTEXTO...

empresas pueden competir con empresas extranjeras en
sus propios mercados, a pesar de que éstas Ultimas se
puedan encontrar mejor establecidas y tener un mayor
conocimiento del mercado. Ademas, las ventajas deben
ser faciimente transferibles a través de fronteras naciona-
les y de suficiente magnitud y durabilidad como para sopor-
tar la competencia de empresas rivales (Rialp, 1999).

Esta teoria que explica la aparicion de multinacionales
entronca con el enfoque de recursos y capacidades, que
sostiene que es la dotacion de recursos y capacidades en
la empresa, y especialmente los de caracter intangible —
experiencia de la empresa, cualificacién de los recursos
humanos, vision internacional del equipo directivo o la expe-
riencia internacional del director general— los que en la
medida que son escasos, inimitables y valiosos, explican
que se obtengan ventajas competitivas en los mercados
internacionales (Wernerfelt, 1984; Barney, 1986; Peteraf,
1993 y Grant, 1991). Ademas, esta teoria explica adecua-
damente el fenbmeno de la internacionalizacion, ya que
recoge la dinamica del proceso de internacionalizacion en
mercados turbulentos y de gran intensidad competitiva, al
vincular la implicacion de la empresa en los mercados exte-
riores al desarrollo de capacidades que sean compatibles
con las requeridas en el mercado (Madhok, 1997); de hecho
la expansion internacional actual no es facil de explicar sin
tener en cuenta los activos, intangibles tecnologicos o de
otro tipo, propios de la empresa (Guillén y Garcia-Canal,
2011). Son algunos recursos y capacidades, de ahi laimpor-
tancia de su identificacion, los susceptibles de sustentar una
ventaja competitiva? y, siguiendo los argumentos de la teoria
de la ventaja monopolistica, los que, por lo tanto, justifican
la decision de realizar IDE.

Factores determinantes de la IDE
A continuacion, se analizan los principales factores

determinantes de la IDE, desde el punto de vista de su
valoracion por la literatura, haciendo hincapié en el

2 Consultar BARNEY (1991) para una mas profunda compresion de
cuéles son los recursos y capacidades con estas caracteristicas
potenciales.

contexto espafiol, y en su naturaleza como recursos y
capacidades de la empresa.

La literatura muestra que contar con una buena
estructura financiera y liquidez, es uno de los aspectos
relevantes para tener ventaja competitiva (Gadenne,
1998; Warren y Hutchinson, 2000).

Quizas este sea el motivo por el que se aconseja la
utilizacion de fuentes de financiacion propias, dado que
este tipo de financiacion implica menores costes,
aumentando las posibilidades de financiacion futuras. En
este sentido, que las empresas utilicen adecuados siste-
mas de control de gestion contribuird a lograr y mante-
ner una estructura financiera adecuada.

Otra cuestion relevante es el acceso a las ayudas oficia-
les, que tratan de paliar la debilidad en el acceso a las fuen-
tes de financiacién ajenas. Estas ayudas pueden ser, para
el caso de la IDE, participacion en el capital o diferentes
tipos de préstamos de coinversion o a largo plazo, vincu-
lados al retorno de la inversion realizada.

De acuerdo con Galan y Gonzalez (2001), los activos
con un mayor poder determinante para la internaciona-
lizacion de la empresa son los de naturaleza intangible
(aprendizaje y experiencia acumulada, capacidad tecno-
I6gica y de innovacion o la vocacidn/vision internacional
del equipo directivo, entre otros). Diferencian entre los
factores claves a la hora de emprender la internaciona-
lizacién (los sefialados anteriormente), de aquellos que
son mas importantes una vez iniciado el proceso, pues
condicionan la actividad internacional de la empresa. De
entre este segundo grupo de factores subrayan el papel
de la reputacion e imagen de la empresa y el potencial
del capital humano.

Por su parte, Fernandez y Nieto (2005) sefialan que la
acumulacion de activos intangibles basicos, de entre los que
destaca la reputacion, la marca o la cultura corporativa,
requiere de la realizacién de inversiones a largo plazo, con
elevado grado de incertidumbre y sin garantias reales.
Esto sugiere que la empresa debe alimentar durante un
prolongado horizonte temporal a estos activos de especial
relevancia a la hora de generar una ventaja competitiva inter-
nacional. De hecho, la mayor reputacion de las empresas
viene cada vez mas explicada por su buen hacer en el
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mercado nacional (Cazorla, 1997; Durany Ubeda, 1997), por
el logro de ventajas competitivas mediante productos supe-
riores a los de los competidores (Galan y Gonzalez, 2001) y
por la calidad de sus productos y servicios (Camisén, 1997;
Lee, 2004).

Acerca de la importancia del capital relacional de la
empresa, Fernandez y Nieto (2005) destacan la necesidad
de establecer alianzas internacionales para superar los
obstaculos asociados a las restricciones de recursos a la
hora de internacionalizarse, restricciones que son espe-
cialmente importantes para las pyme. Por el contrario,
Galan y Gonzéalez (2001) subrayan la escasa importancia
de las alianzas y acuerdos en las primeras etapas de la
internacionalizaciéon. No obstante, las empresas espanolas
se internacionalizan en mercados mas distantes (geogra-
fica y culturalmente, y en términos de gustos y de requisi-
tos legales cada vez mas diferentes), lo que hace que cada
vez sea mas importante cooperar con otras empresas que
tengan un mayor conocimiento y experiencia acerca del
mercado internacional al que la empresa se dirige, como
indican Fernandez y Nieto (2005).

Dentro de los recursos intangibles, la cualificacion de
los recursos humanos con caracter general y, mas concre-
tamente, la vocacién y vision internacional del equipo
directivo son aspectos que pueden ser determinantes
para el éxito de la internacionalizacion a través de IDE
(Dunning, 1988). Igualmente contar con disponibilidad
de personal en el pais de destino tanto cualificado como
no cualificado sera clave para el éxito de la empresa
internacional (Buckley y Casson, 1998).

Por lo que respecta a la visién/orientacion internacional
del equipo directivo, es de resaltar que con carécter gene-
ral los lideres de las estrategias pasadas, en ocasiones, se
vuelven reticentes a cambios organizacionales. En este
sentido, Ward (1997) profundiza en las desventajas asocia-
das a la planificacion del cambio percibidas por los directi-
vos de la empresad. De ahi la importancia para la
internacionalizacion de la empresa de superar estas limita-

3 En la enumeracion de dichas desventajas, cita a MINTZBERG (1994)
y, en particular, se refiere a la tendencia de los directivos a no querer
compartir informacién e ideas, ademas del necesario compromiso a largo
plazo y de los conflictos que pueden surgir asociados al crecimiento.
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ciones y de contar con cuadros directivos con una clara
vision internacional, que sera mayor en la medida que el
maximo responsable tenga experiencia internacional previa.

Reforzando la importancia estratégica de esta barrera,
Fernandez y Nieto (2005) destacan como uno de los prin-
cipales obstaculos a la internacionalizacién, en particular
de la pyme familiar espafola, mayoria en Espafia, la falta
de capacidades directivas concernientes a la internaciona-
lizacién. Segun Jarrillo y Martinez (1991), todo directivo
con verdadera vocacion internacional debe tener claro que
el proceso de internacionalizacion es de largo plazo. La
consecucion del éxito puede llevar anos. Por ello, se requiere
una actitud decidida hacia la internacionalizacion. Estos
autores destacan la humerosa evidencia que demuestra
que la apatia es una de las principales causas para la no
internacionalizacién de muchas empresas.

Capacidades comerciales: las empresas de éxito se
distinguen de sus competidoras por una clara orientaciéon
al mercado vy, sobre todo, por presentar una clara orienta-
cién hacia el cliente. La capacidad para vender en el exte-
rior depende, en buena légica, de que las empresas cuenten
con una cuota de ventas significativa en el mercado inte-
rior y de que sus productos sean competitivos. Cabe supo-
ner que la empresa de mayor tamafio y con mas experiencia
conoce las practicas comerciales, los canales de distribu-
cién y se nutre de los adecuados sistemas de informacién
para superar las dificultades que se pueden encontrar
durante su internacionalizacion.

Desde un enfoque secuencial, que asocia la edad con
la adquisicién de experiencia (Johanson y Vahine, 1977),
parece logico pensar que las empresas mas antiguas,
tendran una mayor experiencia internacional. Sin embargo,
parece que la experiencia internacional esta mas asociada
con otros determinantes que con la antigliedad de laempresa.
Ademas, la aparicion de empresas de nueva internaciona-
lizacién o born-global* ponen en entredicho esta asocia-
cién (Oviatt y McDougall, 1997).

4 Estas empresas son aquellas que, practicamente desde su origen,
buscan obtener una parte sustancial de sus ingresos de la venta de sus
productos en mercados internacionales (OVIATT y MCDOUGALL, 1997),
antes incluso de haber acumulado la experiencia necesaria, segin estos
enfoques secuenciales, para dar el salto a los mercados internacionales.
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Objetivos perseguidos en la internacionalizacién
de la empresa

Siguiendo con el marco de la teoria de los recursos y
capacidades, la empresa al internacionalizarse busca una
serie de objetivos que le permitan un mejor aprovecha-
miento de los recursos de los que dispone, una mejora de
Su posicion para acceder a nuevos activos o, directamente,
alcanzar un mejor desempefio teniendo en cuenta su dota-
cién de recursos pasada o futura. A continuacién, se expli-
can las principales metas que persigue la empresa cuando
se internacionaliza (a través de la realizacion de IDE)
segun la relevancia otorgada por la literatura.

Mejorar los resultados de la empresa

Segun Fernandez-Arroyabe y Arranz (2001), uno de
los principales motivos para internacionalizarse aduci-
dos por la empresa espafiola es el de seguir creciendo
(68 por 100 de las respuestas). A nivel corporativo, los
resultados mejoran ya que la presencia de la empresa
en varios mercados constituye un medio para diversifi-
car el riesgo, puesto que en un momento dado los resul-
tados negativos de paises en recesion se compensaran
con aquellos paises que obtienen tasas de crecimiento
positivas.

Garantizar el suministro de materias primas
y la distribucion y venta de los productos

Por otra parte, de entre las razones que motivan la
internacionalizacién, segun las Camaras de Comercio
(2007), la principal es facilitar el acceso a nuevos produc-
tos/nuevos mercados (objetivo con una puntuacion 71,5°%),
mientras que mejorar el contacto con los clientes de la
empresa consolidados obtiene una puntuacién de 66,6
(Camaras de Comercio, 2007).

5 En una escala de 0, importancia nula, a 100, importancia maxima,
para las empresas encuestadas.

Reducir los costes

La encuesta sobre la situacion de la internacionaliza-
cion de la empresa espafiola realizada por las Camaras
de Comercio (2007), diferencia también entre los princi-
pales costes que la empresa trata de reducir cuando
afronta su internacionalizacién: asi el abaratamiento del
coste de aprovisionamiento y logistica lo valoran con una
importancia de 45,6; el objetivo de abaratar el coste de
mano de obra (40,6); el de ahorrar el coste de las mate-
rias elaboradas y productos intermedios (38,9) y de abara-
tar el coste de las materias primas (33,7).

Explotar mejor los recursos y capacidades de la
empresa

De acuerdo con la escuela escandinava de finales de
la década de los anos setenta (Johanson y Vahine, 1977),
las rutinas de gestion deben originar ventajas competitivas
compatibles con aquellas necesarias para triunfar en un
mercado internacional en particular. Como las capacida-
des son rutinas o conjuntos de rutinas que definen en cada
momento lo que la organizacion puede o no puede hacer
(en funcion de sus recursos), el problema se traduce en la
identificacion de aquellas capacidades compatibles con el
mercado internacional. Asi, el fundamento de la expansion
exterior de la empresa es la posesion de los recursos y
capacidades adecuados que le permitan desarrollar las
ventajas competitivas necesarias para introducirse en los
mercados internacionales y que sean compatibles con
éstos (Madhok, 1997). De esta forma, uno de los principa-
les motivos para la internacionalizacion de la empresa es
la dotacién de sus recursos y capacidades, y, en particu-
lar, su mejor aprovechamiento (con la creacion de siner-
gias y la utilizacion de excedentes).

Asimismo, Galan y Gonzalez (2001) destacan la impor-
tancia del control de los recursos estratégicos de laempresa
por razones de poder de mercado y de eficiencia, que a
nivel internacional es maximo en el caso de la IDE. Asi, la
empresa puede, de una forma mas eficaz, proteger la cali-
dad de sus productos y preservar sus conocimientos
tecnologicos y comerciales.
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Seguir a las principales empresas asociadas

Las interrelaciones entre redes de empresas constitu-
yen otro factor que influye en la competitividad internacio-
nal. Asi, Canals (1994) destaca como las relaciones
estrechas entre clientes y proveedores suelen ser origen
de ventajas importantes para ambas partes; pone el ejem-
plo de los fabricantes de automoéviles de Japdn y sus prove-
edores, y el de las empresas italianas de moda con
fabricantes textiles. Las ventajas aumentan cuando el
proveedor (0 el cliente) suministra (o adquiere) un producto
gue es de un importante valor para su socio, y que, por lo
tanto, es critico o estratégico para éste.

Sortear los obstaculos al comercio impuestos en el
mercado de destino

Uno de los principales motivos para que la empresa
espafiola decida mayoritariamente realizar IDE en la Europa
Comunitaria, tal y como se profundiza méas adelante, es
que en estos mercados, obstaculos como barreras aran-
celarias y fluctuaciones monetarias dejan de tener impor-
tancia. En este sentido, Jarrillo y Martinez (1991) indican
que las empresas en via de internacionalizacion suelen
escoger aquellos paises que presentan menos obstacu-
los finales a la entrada de productos intermedios, mate-
rias primas, capital o tecnologia.

Asimismo, muchas empresas se localizan en paises
exteriores para sortear las barreras que imponen algunos
Gobiernos para productos de origen foraneo. Asi, Jarrillo y
Martinez (1991) sefialan como algunos paises, para prote-
ger a su industria local hacen que los productos que impor-
tan sean caros y no competitivos. Ademas, algunos paises
levantan barreras arancelarias y no arancelarias, como los
estandares de calidad, las restricciones a la importacion o
los subsidios a los productores locales.

Alargar el ciclo de vida de los productos de la empresa

Segun el modelo de ciclo de vida del producto,
desarrollado preliminarmente por Vernon (1966) en la
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primera etapa de nacimiento del producto, su comercia-
lizacion se realizara en el pais de origen de la empresa.
Mas adelante, en una etapa posterior de su ciclo de vida,
el producto comienza a exportarse a otros paises, siendo
los primeros paises seleccionados para estas exporta-
ciones aquellos mas parecidos al pais de origen, en cuanto
a su demanda. De una forma gradual, a medida que el
producto adquiere un mayor grado de estandarizacion y
madurez, las ventajas competitivas de las empresas
productoras cambian, y pasan de estar mas relaciona-
das con la habilidad de minimizar costes de produccion
0 con la experiencia comercial. La blusqueda de econo-
mias de escala y de la minimizacién de los costes de
produccién sera prioritaria, y la empresa optara por férmu-
las de IDE.

Corroborando esta teoria, Jarrillo y Martinez (1991)
afirman que cuando una empresa tiene un producto que
en su pais de origen ha llegado a la fase de madurez,
le resulta muy conveniente comercializar dicho producto
en otros paises en los que el producto todavia no es muy
conocido, pues se encuentra en su fase de introduccién
0 de crecimiento primario.

Barreras percibidas en la internacionalizacion
de la empresa

Los obstaculos a la internacionalizacién son especial-
mente significativos, y desde una perspectiva basada en
la teoria de los recursos y capacidades, no contar con
ciertos recursos por parte de la empresa, limita su expan-
sion internacional (Fernandez y Nieto, 2005; Suarez-
Ortega, 2003). Dentro de estos recursos, a continuacion
se destacan los que tienen mayor importancia como
barreras a la realizacion de IDE, segun la literatura sobre
la internacionalizacién de la empresa.

Inadecuada informacion sobre el pais de destino
Suérez-Ortega (2003) destaca la importancia de tener

conocimientos sobre el mercado exterior al que laempresa
se dirige. Dicha autora, conectando esta necesidad de
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informacion con la escuela que concibe la internaciona-
lizaciébn como un proceso secuencial que depende de la
acumulacion de conocimiento por parte de la empresa
(Johanson y Vahine, 1977), determina que es dicha falta
de conocimiento la que supone el mayor obstaculo a la
internacionalizacion.

En este sentido, Leonidou (2000), en su meta-analisis
acerca de los obstéculos a la internacionalizacion de la
empresa, sefiala como uno de los principales problemas a
la hora de exportar (aunque también se puede aplicar a las
demés formas de internacionalizacién, como a la IDE) a la
limitada informacion, primero para localizarse, y seguida-
mente para analizar oportunidades en mercados exteriores.
Dentro de esta carencia de informacion, Leonidou (2000)
incluye la relativa al desconocimiento de la documentacién
exigida para la comercializacion en el mercado de destino,
asi como llegar a saber cuél es el socio idoneo en el mercado
foraneo, los costes de transaccion, y otros requisitos y reglas
legales presentes en el mercado exterior.

Dificultad de adaptacion a los requisitos del pais de
destino

Numerosos trabajos coinciden en sefialar que la estra-
tegia de adaptar los productos a las necesidades de la
demanda exterior es un factor clave para competir en los
cada vez mas complejos mercados internacionales
(Eusebio y Llonch, 2006). Esta evidencia empirica confirma
gue la adaptacion del producto es el medio mas efectivo
para hacer encajar la oferta con las idiosincrasias del
mercado de exportacion (Cavusgil y Zou, 1994). Ademas,
adaptar el producto sirve para afrontar las demas barre-
ras de entrada a los mercados internacionales.

Asi, de entre las ventajas de la adaptacion, Leonidou
et al. (2002) destacan las siguientes: i) favorece que la
empresa desarrolle politicas orientadas al cliente; ii)
conduce a la obtencién de una mayor rentabilidad, debido
a que la satisfaccion de las necesidades del consumidor
permite a la empresa establecer precios superiores a los
de la competencia; y iij) favorece el cumplimiento de los
requisitos del mercado exterior.

Insuficientes recursos

Leonidou (2000), en su revision teérica de los obsta-
culos a la internacionalizacion, sefiala que las principa-
les caracteristicas organizacionales que condicionan el
comportamiento internacional de la empresa y que condi-
cionan su disponibilidad de recursos son el tamafio y
experiencia. En este sentido, las empresas de mayor
tamafio disponen de mas recursos para realizar IDE,
mientras que la experiencia discrimina la percepciéon que
tiene la empresa respecto del resto de obstaculos: las
empresas con menos experiencia destacan como prin-
cipales problemas los relativos a la competencia, a los
canales de distribucion, a la fuerza de trabajo y a la infor-
macion acerca del mercado exterior.

Fernandez y Nieto (2005), partiendo de que la base
para la internacionalizacion es la posesidén de recursos
de distintos tipos, sefialan como el principal problema,
sobre todo para las pequefas empresas familiares
(mayoria dentro de la poblacién de empresas espafo-
las), la carencia de recursos financieros, junto a proble-
mas culturales y politicos.

Coste de insumos

Tradicionalmente se ha considerado el coste de la mano
de obra y los de transporte (de abastecimiento y/o distri-
bucion) como los principales costes que deben afrontar las
empresas en su internacionalizacién. Galan y Gonzélez
(2001) sefialan la importancia de dichos costes como
variables de localizacion, es decir, como determinantes de
doénde localizar la IDE de la empresa.

Con relacion a otros costes, que la empresa va a
incorporar en el precio de sus productos, pero que son
de menor importancia que los sefialados anteriormente
(los de mano de obra y de transporte), enumeran los
siguientes: los costes de las materias primas, energia,
aguay suelo. Hay que tener en cuenta, debido a laimpor-
tancia estratégica de este factor, que se estudiara mas
adelante, tanto como objetivo: la empresa se internacio-
naliza para asi poder reducir estos costes; y como
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barrera: un elevado coste de sus insumos supone que
la empresa no va a ser competitiva internacionalmente.

Cualificacion del personal en el mercado de destino

Es de destacar la importancia, a la hora de decidir el
pais donde la empresa va a realizar su IDE, de la dispo-
nibilidad de mano de obra, tanto en cantidad como en el
nivel de cualificacién de la misma. De no tener suficiente
personal cualificado, la empresa que se internacionaliza
tendra que asumir unos importantes costes de expatria-
cion de personal local, no solo para puestos directivos,
sino también para puestos de nivel técnico, lo que puede
incrementar los costes de personal de forma tan impor-
tante que se pueda poner en peligro la viabilidad de la
IDE en el pais receptor de la misma, tal y como sefialan
Galan y Génzalez (2001).

Inestabilidad politica e infraestructuras deficientes

Leonidou (2000), en su revision de los trabajos acerca
de las barreras a la internacionalizacién de la empresa,
destaca como impedimentos mas serios aquellos
asociados al entorno extranjero en el que la empresa
opera, o planea operar. Galan y Gonzalez (2001) desta-
can como la estabilidad politica es un factor a tener en
cuenta a la hora de realizar IDE. Ademas, dan mucha
relevancia a las externalidades, tales como las infraes-
tructuras disponibles en el mercado de destino,

Modos de entrada

Elmodo de entrada es un acuerdo institucional que hace
posible la entrada de diversos recursos de la empresa en
un mercado foraneo; de acuerdo con Root (1994) existen
tres categorias principales de modos de entrada interna-
cionales: la exportacion, los contractuales y los de inver-
sion. En la exportacion, la empresa fabrica el producto
fuera del mercado donde éste se consume, y por lo tanto,
se transfiere a dicho mercado. Los modos de entrada
contractuales son aquellos en los que se asocian una
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empresa en el mercado de origen y una empresa en el
mercado de destino, lo que implica la transferencia de
conocimientos y habilidades desde la primera empresa a
la segunda. Las formas contractuales mas habituales son
las licencias y las franquicias. Por ltimo, los modos de
entrada de inversion (IDE) implican la propiedad de plan-
tas productivas (o comerciales) en el mercado de destino
por parte de una empresa internacional.

Dunning (2001) centra la decisién sobre el modo de
entrada en el equilibrio entre los riesgos y beneficios de cada
uno de ellos. Dicho beneficio se evalla en funcién de tres
factores: la propiedad, la localizacién y la internalizacién. En
este trabajo nos centramos en los factores de propiedad, ya
que son los que hacen referencia a la necesidad de que la
empresa posea recursos —activos y habilidades— que le
reporten ventajas competitivas para que pueda rivalizar con
las empresas locales en un mercado extranjero (Buckley y
Casson, 1976). Segun sean esas ventajas, la empresa
optaré por un modo de entrada u otro. Asi, cuando la ventaja
se base enla posesion exclusiva de una capacidad o recurso
—como la diferenciacion del producto o el uso de una tecno-
logia novedosa—, la empresa tratara de evitar el riesgo de
que esa capacidad o recurso sea copiado, optando por un
modo de entrada de alto control, como la creacién de una
filial en el extranjero, de entre las distintas formas de IDE
(Anderson y Coughlan, 1987).

Acerca de los modos de entrada internacionales emplea-
dos por la empresa espafiola, segun las Camaras de
Comercio de Espafia (2007), el 80 por 100 de las empre-
sas espafolas exporta, mientras que el 29 por 100 de las
empresas espafiolas con actividad internacional ha abor-
dado alguna IDE. A pesar de la menor actividad de la
empresa espanola a la hora de hacer IDE, se puede obser-
var que el numero de empresas espafiolas que apuestan
por la IDE ha aumentado considerablemente: asi, desde
el afio 2000, més del 40 por 100 de empresas ha realizado
algin tipo de inversién, mientras que antes de 1986 este
porcentaje era de sélo del 13,5 por 100.

Estos datos corroboran lo apuntado por la Escuela de
Uppsala, segun la cual el comportamiento exportador de
la empresa se explica por la transferencia y acumulacion
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de conocimiento consecuencia de la experiencia inter-
nacional de la empresa (Johanson y Vahine, 1977). Asi,
segun los representantes de dicha escuela, la empresa
va comprometiéndose secuencialmente en mayor
medida conforme su experiencia internacional va
aumentando, pasando de utilizar un modo de entrada de
bajo compromiso, como la exportacion, a uno de alta
implicacion como el objeto de este trabajo, la IDE. Este
argumento coincide con lo sugerido por Leonidou et al.
(2007) acerca de las ventajas de la exportacion, entre
las que destacan el menor nivel de riesgo que implica
dicho tipo de entrada, lo que hace que la empresa, sobre
todo si dispone de pocos recursos, empiece exportando,
antes de acometer otros modos de entrada. Esto queda
confirmado para el caso espanol por Fernandez y Nieto
(2005), quienes afirman que el reducido tamano de la
empresa tipica espafola hace que ésta acostumbre a
elegir como modo de entrada internacional la exporta-
cién, por su menor riesgo.

Acerca del tipo de IDE realizado por las empresas espa-
folas la mayoria de empresas, el 82 por 100, optan por una
formula de crecimiento endégeno —filial de plena propie-
dad—, mientras que el 57 por 100 crecieron exégenamente
(via adquisicion total o parcial), y el 44 por 100 cooperaron
con otras empresas, estableciendo una joint venture inter-
nacional (Galan y Gonzalez (2001). Esta preferencia por las
formulas de crecimiento enddgeno, la explican por la rela-
cion que plantea Duran (1999) entre activos especificos,
capital intelectual y capacidades dinamicas.

Evolucion de la IDE de la empresa espanola

Las empresas espafolas iniciaron un proceso de
fuerte expansion en el exterior en los afos noventa, diri-
giendo casi el 65 por 100 de la IDE a los paises de
Iberoamérica y de la Europa Comunitaria, paises con los
que existe una mayor cercania cultural y geogréafica —con
estos ultimos—. Este proceso de internacionalizacion conti-
nud en los afos 2000, década en la que las empresas
espafolas fueron mas alla de Iberoamérica, empezando
a tener un mayor peso en Norteamérica y Asia (Guillen

y Garcia-Canal, 2011). Este ultimo planteamiento esta
en la linea de los postulados del modelo de internacio-
nalizacion incremental de Uppsala, cuando asegura que
la empresa se ira implicando cada vez en mercados mas
«distantes psiquicamente», y respecto a los cuales la
empresa tiene un menor conocimiento y experiencia
acumulada (Johanson y Vahlne, 1977).

Esta tendencia se ve reflejada en que, en la nueva etapa
2001-2011, segun datos del ICEX, publicados en el
Observatorio de la Empresa Multinacional Espafiola (2010),
se registraron importantes cambios en la orientaciéon de la
IDE y en el nUmero de compafias que se incorporaron al
proceso de internacionalizacion. Las inversiones de las
compafias espafolas se dirigieron en esta ocasion en
mayor medida a los paises de la UE27¢ (68 por 100), y a
continuacion Iberoamérica (15 por 100), EE UU y Canada
(11 por 100), otros paises europeos (4 por 100), y, en menor
medida, China (0,75 por 100, incluido Hong Kong), Australia
(0,4 por 100), la India (0,1 por 100) y, en Africa, Marruecos
(0,5 por 100). En los afios 2000 creci6 el niumero de empre-
sas con inversiones en el exterior hasta 2.000 (OEME, 2010,
pp. 91), lo que representaba el 2,4 por 100 del total de las
empresas multinacionales y situaba a la economia espafnola
en la 122 posicién mundial por el nUmero de compafias inter-
nacionalizadas. Los sectores en los que las empresas reali-
zan una mayor cantidad de IDE son los de servicios en
telecomunicaciones, servicios financieros, energia eléctrica,
infraestructuras y actividades comerciales.

3. Metodologia
Poblaciéon y muestra

La poblacién elegida para desarrollar el estudio empi-
rico esta formada por empresas que a fecha 30 de abril

de 2013 tenian, al menos, un proyecto vivo de IDE con
la Companhia Espafiola de Financiacion del Desarrollo,

8 Dentro de la UE, el grupo formado por Reino Unido, Paises Bajos,
Francia, Italia, Portugal y Alemania absorbié méas del 90 por 100 de los
flujos de IDE con destino a la Europa Comunitaria.
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COFIDES, SA’. La poblacién esta compuesta por 101
empresas. La muestra finalmente obtenida ha sido de 35
empresas que han realizado IDE. Representa un porcen-
taje de respuesta del 34,65 por 100 del total de la pobla-
cions,

La informacién se ha obtenido mediante encuesta
telefonica, realizada al maximo responsable de cada una
de las empresas encuestadas por personal de COFIDES,
entre el 12 de mayo y el 21 de junio de 2013. Las empre-
sas encuestadas han respondido un cuestionario estruc-
turado elaborado por el equipo de investigacion.

El cuestionario

El disefio del cuestionario se realiz6 a partir de la revi-
sion de la literatura teérica y empirica® sobre la realizaciéon
de IDE, asi como del conocimiento previo de la realidad
de las empresas multinacionales de las personas del
equipo de investigacion y del personal técnico de COFIDES,
tratando de incorporar las variables méas relevantes para
alcanzar los objetivos planteados. Por lo que respecta a
las variables del mismo, hay un primer apartado de datos
generales para conocer tamaro, antigliedad, si es una
empresa familiar, la formacion del maximo responsable,
tipo de IDE, régimen de propiedad de la IDE, etcétera.

A continuacion se tratan las variables que dan un soporte
mas especifico a este trabajo como son el grado de

7 COFIDES, SA es una sociedad mercantil estatal creada en 1988
cuyo objeto es facilitar financiacion, a medio y largo plazo, a proyectos
privados viables de inversion en el exterior en los que exista interés
espafiol, para contribuir, con criterios de rentabilidad, tanto al
desarrollo de los paises receptores de las inversiones como a la
internacionalizacion de la economia y de las empresas espafiolas.

8 Pese a que la muestra con la que se trabaja es reducida, es de
resaltar el valor de la misma en la medida que nos da informacién a nivel
empresarial de las empresas encuestadas, a diferencia de la mayoria de
los datos en estudios sobre internacionalizaciéon de la empresa, que,
ademés de tratar mayoritariamente solo sobre exportacion, trabajan con
datos secundarios de estadisticas oficiales a nivel macroeconémico
complementados con ejemplos o casos particulares de empresas, por lo
general, de gran tamafio, sin entrar en el nivel interno de las empresas,
con la consiguiente pérdida de informacion para el estudio de estas
empresas (GUILLEN, 2004; CAMISON, 2007; GUILLEN y GARCIA-
CANAL, 2011 y DEJO y RAMIREZ, 2012).

9 Véase el apartado 2, marco tedrico, del trabajo.
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importancia que da la empresa a diferentes factores
internos y a recursos y capacidades para la realizacion
de IDE, objetivos y barreras para la realizacion de IDE,
e indicadores para medir el resultado organizativo de las
empresas.

Medida de variables de resultado

Para la medida de los resultados de la organizacion
se aplica una escala multidimensional siguiendo la meto-
dologia propuesta por Quinn y Rohrbaugh (1983) utili-
zando informacion de tipo subjetivo. El Cuadro 1 muestra
los resultados del analisis factorial de los itemes propues-
tos para medir esta variable. Se observa que los mismos
se agrupan en dos factores que explican el 75,7 por 100
de la varianza. El primero se corresponde con el indica-
dor de resultados modelo de proceso/eficiencia interna
y el segundo con el indicador de sistema racional. Tras
comprobar fiabilidad y validez, cada una de las variables
se definen como el valor medio de las puntuaciones de
los itemes que las definen (Cuadro 1).

Se ha utilizado un procedimiento similar, aplicado a
las dos variables definidas anteriormente, para obtener el
indicador global del resultado de la organizacién —Alpha de
Cronbach = 0,760—.

Datos generales de las empresas de la muestra

Como se puede ver en el Cuadro 2, casi la mitad de las
empresas de la muestra son pymes (47,2 por 100); algo
mas de dos tercios son empresas familiares (68,6 por 100),
venden en mercados internacionales mas del 60 por 100
de sus ventas totales, un 58,3 por 100, y hay un 45,2 por
100 que estan implantadas en mercados internacionales
con IDE mas de diez afos. Por ultimo, es de resaltar que
un 54,5 por 100 del total de las empresas de la muestras
obtienen resultados mejores a los de sus competidores,
aspecto éste muy importante, en la medida que puede
venir explicado por el hecho de que estas empresas, las
que tienen mejores resultados, llevan, como media 12
anos realizando algun tipo de IDE.



DETERMINANTES DE LA INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR DE LA EMPRESA ESPANOLA EN UN CONTEXTO...

CUADRO 1

ANALISIS FACTORIAL RESULTADOS DE LA ORGANIZACION
(En comparacion con competidores)*

(significacion).
FUENTE: Elaboracion propia.

Variables Factor 1 Factor 2 Dimension
Porcentaje varianza explicada 39,84% 35,85% o -Cronbach

1. Es mas eficiente en el empleo de sus recursos . ............. 0,855 0,183 Procesol/eficiencia interna
2. Ofrece productos de mayorcalidad . ....................... 0,800 0,282 o =0.827

3. Dispone de procesos internos orientados a la calidad ......... 0,736 0,402 N =33

4. Sirve los pedidos con mayorrapidez .. ............ ... ... 0,777 -0,083

5. Miempresa estacreciendomas .......................... 0,136 0,908 Sistema racional

6. Miempresaesmasrentable ............................. 0,055 0,948 o =0.869

7. Tenemos mayor productividad .. .......... ... ... ... ...... 0,494 0,711 N =34

NOTAS: * Con una escala Likert de 5 puntos (desde 1 = total desacuerdo a 5 = total acuerdo), se pidi6 al gerente que sefialara la evolucion en los Gltimos dos
afios, como consecuencia de su IDE, de los indicadores pertenecientes a las dimensiones sistema racional y proceso interno propuestas por los autores QUINN
y ROHRBAUGH (1983). Para estos autores la eficiencia organizacional tiene tres dimensiones. La primera relacionada con el enfoque de la organizacion (que
varia desde una perspectiva mas interna a una mas externa); la segunda se centra en la estructura organizacional, yendo desde la estabilidad hasta la flexibi-
lidad y la tercera hace referencia al equilibrio entre los objetivos y los medios empleados para lograrlos. De la combinacion de las dimensiones anteriores, surgen
cuatro sistemas o modelos, de los que nosotros utilizamos dos como indicadores de resultados: sistema racional (da especial importancia a los criterios de
eficiencia y productividad) y procesos internos (se centra en el control desde el punto de vista interno). Tomando como punto de partida lo anterior, se han intro-
ducido tres items en la medida de sistema racional y cuatro en la de proceso/eficiencia interna.

indices de bondad del ajuste factorial: determinante de la matriz de correlacion = 0,013; coeficiente KMO = 0,740: prueba de esfericidad de Bartlett = 0,000

CUADRO 2
DESCRIPCION DE LA MUESTRA
(En %)
Si

Tamano de laempresa. Pyme . .................. 47,2
Empresa familiar ............ ... ... .. .. .. ... 68,6
Ventas en mercados internacionales (mas del 60%) 58,3
Anos desde la primera salida al exterior (mas de 10 afos) 45,2
Resultado global mejor superior al de los
competidores (mejores resultados) ............... 54,5

FUENTE: Elaboracién propia.

Destacar asimismo que, de las 35 empresas de la
muestra, en un 20 por 100 COFIDES participa en su capi-

tal y en el 80 por 100 restante les ha concedido algun
tipo de préstamo para la inversion. Ilgualmente, sefialar
que las empresas de la muestra tienen como principal
mercado de destino América (71,4 por 100), seguido de
Asia (20 por 100).

Por otra parte, el Cuadro 3 recoge los tipos de IDE
realizados por las empresas. Los principales tipos de
IDE son la instalacién de una filial productiva como
nueva inversion (93,5 por 100), y en régimen de propie-
dad plena (96,6 por 100). El empleo de este tipo de IDE,
en detrimento de otras formas de filiales, es congruente
con el logro de los objetivos que persigue la empresa a
la hora de realizar IDE.

Acerca de la preferencia por regimenes de propiedad
exclusiva, cabe pensar que es debido a que asi la
empresa minimiza los costes de transaccion y, en parti-
cular, los comportamientos oportunistas de los posibles
socios comerciales (Buckley y Casson, 1998).
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CUADRO 3

TIPO DE IDE MAS IMPORTANTE REALIZADO POR LAS EMPRESAS EN
LOS ULTIMOS CINCO ANOS
(En %)

4. Concesion de licencias, franquicias

FUENTE: Elaboracién propia.

1. Filial productiva (nueva inversion) . .. ................
2. Filial productiva (ampliacién de una ya existente) . ... ...
3. Filial comercial . ... ... .. ... .. ..

.............................. 93,5
.............................. 52,6
.............................. 43,8
.............................. 20,0

Régimen de propiedad de la IDE mas importante en los ultimos cinco afos

1. En propiedad plena .. ...... ... ... .. .. . . . .. . ..
2. Creacion de una empresa conjunta (joint venture) . ... ...
3. Adquisicion total de una empresa existente . . ... .......
4. Adquisicion parcial de una empresa existente .. ........
5. Participacion accionarial minoritaria . ................

.............................. 96,6
.............................. 58,8
.............................. 42,9
.............................. 38,5
.............................. 7,9

4. Resultados

En el Cuadro 4 se muestra la importancia que dan las
empresas de la muestra a diversos factores internos
para la realizacibn de IDE. Asi, contar con ventajas
competitivas es el factor interno méas importante para las
empresas a la hora de realizar IDE, con una puntuaciéon
de 4,31 (siendo la puntuacion maxima 5); le siguen en
grado de importancia, la experiencia de la empresa en
Su negocio, la visién internacional del equipo directivo y
la reputacion e imagen de la organizacion con una
puntuacion de 4,26; el tercer lugar lo ocupa la cualifica-
cioén de sus recursos humanos (4,06).

El factor menos valorado por las empresas es el tener
acuerdos con otras empresas multinacionales (2,82).

En cuanto a los analisis de la varianza (Anova) respecto
del tamano de la empresa (pyme vs gran empresa), Si
es o no familiar, porcentaje de ventas internacionales
superior o inferior al 60 por 100 del volumen las ventas,
antigiedad de la primera IDE realizada superior o infe-
rior a 10 afios y tener un mejor resultado global que sus
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competidores, no hay resultados significativos, lo que
viene a indicar que todos los factores son valorados de
forma similar por todas las empresas encuestadas.
Unicamente cabe resaltar que las pymes valoran signifi-
cativamente menos que las grandes, el factor relativo a
tener acuerdos con otras empresas multinacionales de
cara a la realizacion de IDE.

Por lo que respecta a la evaluacion que hacen las empre-
sas de su posicion en recursos y capacidades (Cuadro 5),
valoran como los méas importantes de cara a la realizaciéon
de IDE, la experiencia internacional del director general
(4,38), seguido del capital humano (4,03) y del desarrollo
de sistemas de control de gestion (4,03). Por el contrario,
los menos valorados son la experiencia en el mercado
nacional (3,15) y los acuerdos y alianzas de cooperacion
con otras empresas extranjeras (3,26).

A diferencia de lo que sucedia con los factores inter-
nos, cuando se analiza la valoracién de las empresas de
sus recursos y capacidades segun las variables indica-
das anteriormente, cabe resaltar los siguientes resulta-
dos significativos: i) las pymes consideran tener una peor
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CUADRO 4

IMPORTANCIA PARA SU EMPRESA DE LOS SIGUIENTES FACTORES INTERNOS

PARA REALIZAR IDE

Pyme Empr(_esa _ Ventas Antiagi]edad Rdo.
familiar internac. 12 IDE global
Media Si Si +60% +10afos Mejores

1. Explotacién de activos comerciales y tecnologicos . ....... 3,74 - - - - -
2. La experiencia de la empresa en sunegocio ............ 4,26 - - - - -
3. Las ventajas competitivas de suempresa . .............. 4,31 - - - - -
4. La alta singularidad de las inversiones a realizar ......... 3,64 - - - - -
5. Capacidades tecnologicas y de innovacién . ............. 3,88 - - - - -
6. La cualificacion de sus recursos humanos .............. 4,06 - - - - -
7. La vision internacional de su equipo directivo ............ 4,26 - - - - -
8. La reputacion e imagen de laempresa ................. 4,26 - - - - -
9. Acuerdos con otras empresas multinacionales ........... 2,82 2,44~ - - - -

NOTAS: En una escala de 1 = nada importante a 5 = totalmente importante. Diferencias estadisticamente significativas: *: p<0,1; **: p<0,05; ***: p<0,01.

FUENTE: Elaboracién propia.

CUADRO 5

EVALUE LA SITUACION DE SU EMPRESA EN LOS SIGUIENTES RECURSOS

Y CAPACIDADES

Empresa Ventas Antigiedad Rdo.

Pyme familiar Internac. 1% IDE global
Media Si Si +60% + 10 afos Mejores

1. Capacidades tecnoldgicas ............ ..., 3,80 3,44* - - - 4,33***
2. Capitalhumano . ... ... .. 4,03 3,75* 4,18* - - 4,33**
3. Experiencia en el mercado nacional . ......................... 3,15 - - 2,81 - 3,56
4. Calidad de los productos ..............c.cuiiiiiiiian... 3,56 3,25* - - - 3,89*
5. Grado de innovacion tecnologica . ........... ... 3,76 - 4,00** - - 4,22%**
6. Acuerdos y alianzas de cooperacion con otras empresas extranjeras . . 3,26 - - - - -
7. Experiencia internacional del director general .................. 4,38 - - - - 4,56™*
8. Estructura financiera y liqguidezde laempresa .................. 3,63 - - - - 4,11
9. Desarrollo de sistemas de control de gestion . .. ................ 4,03 - 4,22%** - - 4,22

NOTAS: En una escala de 1 = muy desfavorable a 5 = muy favorable. Diferencias estadisticamente significativas: *: p<0,1; **: p<0.05; ***:

FUENTE: Elaboracion propia.

p<0,01.
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CUADRO 6
IMPORTANCIA DE LOS SIGUIENTES OBJETIVOS PARA LA REALIZACION DE IDE

mercado espariol

FUENTE: Elaboracién propia.

Pyme Emp!'tlesa Ventas Antigieda Rdo.
familiar Internac. d 12 IDE  global
Media Si Si +60% + 10 afos Mejores
1. Mantener o mejorar los resultados de laempresa ................. 4,67 - - - - 4,50
2. Asegurar el suministro de materias primas .............. ... .. .... 2,09 - - - - -
3. Asegurar la distribucién y venta de productos y servicios . ........... 3,31 - - - 4,00** 2,94**
4. Tener menores costes de produccion . ................ ... 2,94 - - - - -
5. Crear nuevas redes de distribucién de productos . ................. 3,31 - - - - -
6. Obtener mayores rendimientos de sus activos tecnologicos . .. ....... 3,31 - - - - -
7. Explotar la experiencia y el conocimiento adquirido en mercados
internacionales .. ........... . i e 3,94 — - - — —
La necesidad de estar cerca del consumidor extranjero ............. 4,20 - - - - -
9. Explotar y controlar directamente los recursos estratégicos 3,20
(tecnologia, imagen,...) . ... ... — - - — —
10. Seguir a los clientes / proveedores de laempresa ................. 3,83 - 417" - - -
11. Sortear los obstaculos al comercio impuestos en el mercado de destino . . 2,46 - - - - -
12. Buscar vender productos que estan maduros o en declive en el 2,46

NOTAS: En una escala de 1 = nada importante a 5 = totalmente importante. Diferencias estadisticamente significativas: *: p<0,1; **: p<0,05;***: p<0,01.

situacién relativa en cuanto a capacidades tecnoldgicas,
capital humano y calidad de sus productos; ii) las empre-
sas familiares aseguran que tienen una mejor situacion
en cuanto a capital humano, grado de innovacién tecno-
l6gica y desarrollo de sistemas de control de gestion; iii) las
empresas venden en los mercados internacionales mas
del 60 por 100 de su volumen de ventas, aseguran tener
menor experiencia en el mercado nacional que las que
venden menos y iv) las empresas que tienen los mejo-
res resultados consideran que tienen una mejor situacion
en todos los recursos y capacidades (Cuadro 5), con la
excepcion de los acuerdos y alianzas de cooperacion
con otras empresas extranjeras, para las que no se obser-
van diferencias estadisticamente significativas.

Al analizar la valoracién que hacen las empresas de la
muestra de cuales son sus objetivos para la realizacién de
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IDE (Cuadro 6), el primero es el de mantener o mejorar los
resultados de la empresa (4,67) —este objetivo resulta ser
de una menor importancia para las empresas que tienen
los mejores resultados —, seguido de la necesidad de estar
cerca del consumidor extranjero (4,20), explotar la expe-
riencia y el conocimiento de los mercados internacionales
(3,94) y seguir alos clientes/proveedores (3,83), sobre este
objetivo cabe destacar que las empresas familiares lo valo-
ran como mas importante que las no familiares. Los obje-
tivos menos valorados son, por este orden: asegurar el
suministro de materias primas (2,09), sortear los obstacu-
los al comercio impuestos en el mercado de destino (2,46)
y el tratar de vender productos que estan maduros o en
declive en el mercado espafiol (2,46).

Sobre las barreras para la realizacion de IDE (Cuadro 7),
las dos mas importantes, en opinion de las empresas
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CUADRO 7
IMPORTANCIA QUE DA A LAS SIGUIENTES BARRERAS PARA LA REALIZACION DE IDE

Empresa Ventas Antigieda Rdo.

FUENTE: Elaboracién propia.

PYMe  familiar Internac. d1*IDE _global

Media Si Si +60% + 10 afios Mejores
1. Inadecuada informacion sobre los mercados de destino ............. 3,32 - - - - -
2. Dificultad de adaptacion a normas de calidad en los nuevos mercados . 3,17 2,69™ - - - -
3. Dificultad de adaptacién a normas técnicas en los nuevos mercados ... 3,12 2,67 - - - -
4. El elevado coste del personal expatriado . ........................ 3,09 - - - - -
5. El alto nivel de competencia en el paisdedestino.................. 3,41 2,81 - - 3,93** -
6. Insuficiente informacion sobre los mercados de destino ............. 3,46 - - - - 3,89**
7. Entorno politico e institucional . ......... ... .. . oo 4,11 - - - - -
8. Coste de los factores productivos ................ ... 3,49 - - - - -
9. Disponibilidad de mano de obra no cualificada .................... 2,83 - - - - -
10. Disponibilidad de mano de obra cualificada ...................... 4,08 - - - - -
11. Acceso a la financiacion bancaria .............................. 3,56 — - - 4,00** -

NOTAS: En una escala de 1 = nada importante a 5 = totalmente importante. Diferencias estadisticamente significativas: *: p<0,1; **: p<0,05; ***: p<0,01.

encuestadas, son el entorno politico e institucional (4,11)
y la (falta de) disponibilidad de mano de obra cualificada
(4,08).

Las menos importantes son la falta de disponibilidad
de mano de obra no cualificada (2,83), el elevado coste
del personal expatriado (3,09) y la dificultad de adapta-
cién a normas técnicas en los huevos mercados (3,12),
asi como la dificultad de adaptaciéon a normas de cali-
dad (3,17).

Si vemos los resultados de los Anova, se comprueba
que las pymes dan una menor importancia a las dificul-
tades a la hora de adaptarse a las normas de calidad y
técnicas y al nivel de competencia en el pais de destino
como barreras para su internacionalizacion mediante
IDE. También cabe resaltar que las empresas han reali-
zado IDE hace mas de diez afios, perciben el alto nivel
de competencia en el pais de destino y el acceso a la
financiacion bancaria como obstaculos, por encima de

las empresas mas jovenes en la realizacién de inversio-
nes en el exterior. Finalmente, las empresas que tienen
los mejores resultados globales, perciben por encima del
resto como barrera la insuficiente informacién sobre los
mercados de detino.

5. Conclusiones y discusion

El objetivo de nuestro trabajo, como se ha indicado, es
conocer cudles son los factores clave para la internacio-
nalizacion de las empresas espafiolas a través de IDE, asi
como ver sus principales objetivos y barreras a superar,
en su caso. Tras revisar la literatura, contamos con infor-
macion a nivel empresarial, facilitada por una muestra de
empresas espafolas que tienen IDE en 2013. Anivel gene-
ral un primer aspecto a destacar es el relativo al modo de
entrada, cabe pensar que la mayoria de las empresas
optan por una filial productiva y en régimen de propiedad
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plena, como forma de evitar comportamientos oportunis-
tas, de acuerdo con los planteamientos de Buckley y
Casson, 1998.

Respecto a los factores internos mas relevantes para la
realizacion de IDE, las empresas sefialan como mas impor-
tantes el aprovechar sus ventajas competitivas, su expe-
riencia en el negocio, la vision internacional del equipo
directivo y la reputacion de la empresa; vienen a confirmar
factores ya sefialados en diversos trabajos previos (Dunning,
1998; Galan y Gonzalez, 2001 y Fernandez y Nieto, 2005).
Nuestros resultados confirman que siguen siendo claves
para la realizacion de IDE en esta primera década del Siglo
XXI, en opinién de las empresas de la muestra.

Como principales recursos y capacidades destacan dos:
la experiencia internacional del director general y el capi-
tal humano de la empresa, lo que pone de manifiesto, de
acuerdo con lo que indican Mauro y Garcia-Canal (2011),
que el grueso de la mas reciente expansién internacional
de las empresas espafiolas no se basa tanto en activos
intangibles tecnoldgicos, que quedan en un segundo plano,
aungue siguen siendo importantes, sino mas bien en el
conocimiento organizativo, directivo y en habilidades de
ejecucion de proyectos del capital humano, lo que nos
indica un cambio de tendencia en cuanto a los recursos y
capacidades mas importantes para realizar IDE.

Por lo que respecta a los factores internos y a recursos
y capacidades menos valorados, cabe destacar dos ele-
mentos, en primer lugar el menor valor, como capacidad,
que dan las empresas a la experiencia en el mercado
nacional como paso previo para la realizacién de IDE,
en contra de lo sefialado por la literatura hasta los afos
noventa (Cazorla, 1997 y Duran y Ubeda, 1997); es de
destacar, en esta linea, que las empresas con un mayor
porcentaje de ventas en los mercados internacionales
valoran significativamente menos que el resto la expe-
riencia en el mercado nacional.

Mas importante que lo anterior es, a nuestro entender,
la minima valoracion que dan las empresas a contar con
acuerdos y alianzas de cooperacion con otras empresas
multinacionales o extranjeras, en contra de lo que sostie-
nen Fernandez y Nieto (2005) o Mauro y Garcia-Canal
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(2011); en esta linea es de destacar que las pymes los
valoran menos que las grandes empresas de cara a la
realizaciéon de IDE y que las empresas con mejores resul-
tados (Cuadro 5) estan por encima del resto en todos los
recursos y capacidades con excepcion de las alianzas y
acuerdos de cooperacion. Ello podria deberse a que al
tratarse de empresas que ya vienen realizando IDE, para
ellas no sean tan relevantes los acuerdos y alianzas de
cooperacion; otra razbn, con mas soporte conceptual
podria ser que ir en solitario es una forma de eliminar
costes de transaccién (Buckley y Casson, 1998).

A la vista de los resultados, el principal objetivo de las
empresas al realizar IDE es mantener o mejorar los
resultados de la empresa, resultado consistente con lo
indicado por Fernandez-Arroyabe y Arranz (2001); le
siguen, por este orden: la necesidad de estar cerca del
consumidor extranjero, explotar la experiencia y el cono-
cimiento adquirido en los mercados internacionales y el
seguir a los clientes y proveedores de la empresa; este
ultimo objetivo es mas valorado por las empresas fami-
liares, lo que nos puede llevar a pensar que éstas se
sienten mas vinculadas a sus clientes y proveedores,
sobre la base de unas relaciones previas de confianza
y compromiso que contindan cuando las empresas se
internacionalizan (Fernandez y Nieto, 2005).

Por el contrario, objetivos sostenidos tradicionalmente
por la literatura como asegurar el suministro de materias
primas (Camaras de Comercio, 2007), sortear los obsté-
culos al comercio impuestos por el mercado de destino
(Jarillo y Martinez, 1991) o el tratar de vender productos
maduros o en declive en el mercado nacional en merca-
dos internacionales (Vernon, 1996 y Jarillo y Martinez,
1991) son los menos valorados por las empresas para
la realizacién de IDE, actualmente.

Por lo que respecta a las barreras para la realizacion
de IDE, las empresas encuestadas confirman como mas
importantes la inestabilidad del entorno politico e insti-
tucional (lo que es consistente con Leonidou, 2000) y la
falta de disponibilidad de mano de mano de obra cuali-
ficada, tal y como sostienen Buckey y Casson (1998).
Las barreras menos importantes son las relacionadas
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con la falta de disponibilidad de mano de obra no cuali-
ficada, y las relativas a la adaptacion de las empresas a
normas técnicas y normas de calidad, barreras que son
menos importantes si las empresas son de menor
tamafo (pyme), lo que podria explicarse, como indican
Fernandez y Nieto (2005), por el hecho de que las pymes
son mas flexibles y pueden adaptarse con més agilidad,
asi como afrontar una competencia mas intensa, como
la de los mercados de extranjeros.

Por ultimo, dos consideraciones adicionales; la
primera es que con este trabajo entendemos que se
aporta una informacién actual y util sobre la vision que
tienen las empresas espafiolas que realizan IDE, acerca
de sus recursos y capacidades claves en el momento
actual para llegar a los mercados internacionales, asi
como sobre sus principales objetivos y barreras de cara
a la realizacion de IDE; informacidén que es Util tanto a
nivel académico como a nivel de los agentes econémi-
cos de todo tipo que toman decisiones en estos ambi-
tos. La segunda, es relativa a la que se podria considerar
una limitacién, como es la reducida muestra de empre-
sas con la que se trabaja, si bien, entendemos que al
trabajar con informacién micro, a nivel empresarial y en
un area tan especifica, nos ha permitido profundizar en
la perspectiva menos estudiada hasta el momento, dada
la dificultad para contar con este tipo de informacién
directa de las empresas.
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