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FACTORES INSTITUCIONALES QUE
CONDICIONAN LA LOCALIZACION
DE LA INVERSION DIRECTA
ESPANOLA EN ESTADOS UNIDOS

En la decision de localizacion intrapais que las empresas multinacionales adoptan para
sus filiales en el extranjero ;ja qué factores institucionales se atiende? La evidencia
empirica aportada por 551 empresas subsidiarias espariolas localizadas en Estados
Unidos (36 Estados, 298 codigos postales) permite responder a este interrogante. El
andlisis cluster efectuado identifica cuatro grupos de dreas territoriales en Estados
Unidos con diferentes caracteristicas distintivas de naturaleza normativa (etnias, lenguas
habladas), cognitiva (aglomeracion de empresas espaiiolas) y regulativa (programas
para atraer inversion) que son consideradas en desigual grado por las empresas
multinacionales espaiiolas en sus decisiones de localizacion.

Palabras clave: empresa multinacional, diferencias intrapais, etnia, cultura, clusters.

Clasificacion JEL: B52, F23, M16.

1. Introduccion

La inversion directa en un pais extranjero (IDE) re-
quiere como condicidon necesaria que aquella empre-
sa que la acomete disponga de ciertas ventajas com-
petitivas que pueda movilizar internacionalmente
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(transferirlas entre subsidiarias de la empresa) para que
tales ventajas puedan ser combinadas de forma eficien-
te con los factores de localizacion del pais de destino
(Dunning, 1980). Esta actividad expansiva conlleva la
adopcion de dos decisiones clave, la localizacion, es-
to es, donde realizar la inversion (Vanhonacker y Pan,
1997) y el modo de entrada, principalmente si se va a
recurrir a empresas conjuntas o bien al establecimiento
de filiales propias (Brouthers y Hennart, 2007).

Aunque la decision de localizaciéon afecta de forma
importante a las operaciones globales de la empresa
y a sus resultados, pues condiciona la posibilidad de

INTERNACIONALIZACION DE LA INVERSION Y LA EMPRESA ICE
Noviembre-Diciembre 2015. N.° 887



ANTONIA MERCEDES GARCIA CABRERA, JUAN JOSE DURAN HERRERA Y CRISTINA LOPEZ DUARTE

combinar ventajas propias y factores del entorno, ha re-
cibido menor atencion en la literatura que la referida al
modo de entrada (Chadee, Qiu y Rose, 2003). Ademas,
los estudios han examinado principalmente la decision
de localizacién con respecto a la eleccidn entre paises,
de forma que los factores que condicionan la eleccion
del emplazamiento especifico dentro de los limites de
un pais han sido particularmente desatendidos (Mariotti
y Piscitello, 1995). Sin embargo, existen diferencias de
nivel subnacional que afectan a cuestiones relevantes
para los negocios, tales como las infraestructuras o
las condiciones politicas y econdémicas (Chadee et al.,
2003), de manera que la eleccion de la localizacion in-
trapais puede ser incluso mas relevante que la del pais
(Chang y Park, 2005). De particular interés para esta in-
vestigacion son las variables institucionales de natura-
leza normativa, cognitiva y regulativa (Scott, 1995). Por
ejemplo, la coexistencia de etnias y razas desigualmen-
te distribuidas entre regiones puede generar diferencias
en valores culturales o lenguas habladas (i.e. aspecto
normativo de las instituciones). La decision previa de
localizacién, adoptada de forma repetida por otras em-
presas multinacionales (EMN), especialmente si estas
son del mismo pais de origen que la decisora, puede re-
presentar una guia en el proceso decisorio (i.e. aspecto
cognitivo de las instituciones). En el ambito legislativo,
la descentralizacion administrativa y la posibilidad que
esta otorga a las autoridades locales para legislar en su
area de actuacion particular, estableciendo programas
para atraer la inversion extranjera (aspecto regulativo
de las instituciones), por ejemplo, genera también dife-
rencias de nivel subnacional.

La existencia de tales diferencias institucionales
justifica que los criterios basados en la mera raciona-
lidad econdmica no siempre puedan explicar la deci-
sion adoptada por una empresa (Chang y Park, 2005).
Frente a esta racionalidad, es la necesidad de reducir
la incertidumbre que envuelve la eleccion de la localiza-
cién en un pais o la de dotar de legitimidad a tal elec-
cion frente a los grupos de interés internos y externos
a la empresa (Brouthers y Hennart, 2007), la que en
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ocasiones justifica la decision adoptada. Sobre esta ba-
se, el presente trabajo se plantea como objetivo anali-
zar los factores institucionales que condicionan la loca-
lizacion de las subsidiarias en el seno de un pais.

Espafa y Estados Unidos (EE UU) representan un
contexto idoneo para llevar a cabo la investigacion,
dada la conexion econémica y social existente entre
ambos paises. Asi, cabe destacar que EE UU es una
sociedad multiétnica con una importante poblacién es-
panola y latinoamericana (16,7 por 100 de la pobla-
cion del pais). Esta poblacion posee el 6,6 por 100 de
todas las empresas del pais (DPC report, 2008), de
forma que existen 1.600.000 empresas de propiedad
hispana que emplean a 1.536.795 personas (DPC,
2008). La poblacion hispana se espera que aglutine
un poder de compra en 2015 de 1,5 trillones de dodla-
res (Nielsen, 2012) y ademas representa un mercado
unificado en EE UU.

Por otra parte, el volumen y la diversidad de las ope-
raciones comerciales entre ambos paises es relevante.
EE UU ha sido siempre un destino de la IDE espanola,
siendo la relevancia de tal inversion claramente obser-
vada cuando se compara con los flujos dirigidos hacia
Latinoamérica. Siendo Espafia uno de los principales
inversores en Latinoameérica (en algunos casos el prin-
cipal o el segundo tras EE UU), la IDE espafiola hacia
EE UU es de volumen similar, a excepcion del periodo
comprendido entre 1996 y 2004. Por ultimo, la diversi-
dad social, econémica y politica que existe entre dife-
rentes regiones de EE UU en términos de razas, etnias,
lenguas habladas, nacionalidad de las empresas locali-
zadas, niveles de renta o marcos regulativos, justifican
la idoneidad del estudio del efecto que tales diferencias
pueden tener en las decisiones de localizacion de las
empresas foraneas bajo las lentes institucionales.

2. Instituciones y decisiones de localizacién
de la empresa multinacional

Las instituciones representan las reglas del juego
en cada ambito empresarial. Tales reglas condicionan
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la viabilidad de acometer una actividad econémica y
los costes de transaccion que esta lleva aparejados
(North, 1990). A las empresas compete el rol de juga-
dores, por lo que deben tomar en consideracion tales
reglas cuando realizan sus elecciones (North, 1990).
Dado que los tomadores de decisiones padecen limi-
taciones cognitivas, afrontan incertidumbre en los pro-
cesos decisorios (North, 1990). Debido a ello, las ins-
tituciones pueden ayudarles a elegir entre opciones
aceptables en materia de inversiéon en el extranjero
(Déniz-Déniz y Garcia-Cabrera, 2014). En este sen-
tido la decision de cada directivo estara condicionada
por el deseo de llevar a cabo transacciones eficientes
que permitan a la empresa alcanzar sus objetivos, al
tiempo que minimiza los costes y riesgos asociados a
su decision (Meyer et al., 2009). En concreto, los indi-
viduos haran uso de aquellos factores institucionales
con los que puedan economizar en su necesidad de
obtener, procesar y utilizar informacién en su ambito
empresarial (Dunning y Lundan, 2008).

Por ejemplo, una empresa podria buscar apoyo
para su decision de localizacion en el extranjero en
la legislacion existente en el pais anfitrion —escoger
aquella ubicacion que permita aprovechar incentivos
locales a la inversion foranea—, mientras que otra po-
dria sustentar su decisidon en la experiencia de terce-
ros, por ejemplo, imitando a aquellas empresas que
previamente han elegido una localizacion determinada
dentro de tal pais y han alcanzado el éxito en tal em-
plazamiento. Bajo esta perspectiva, las instituciones
representan estructuras que limitan y permiten, pero
no condicionan la decision final de los empresarios
(Hoffman y Ventresca, 2002).

Scott (1995) distingue tres dimensiones o vehiculos a
través de los que actuan las instituciones. La dimension
regulativa incluye las leyes y politicas que el Gobierno
formula para alentar ciertos comportamientos e inhibir
otros. La dimension normativa incorpora aquellos valores
sociales que indican el comportamiento humano acepta-
ble en el ambito empresarial (Scott, 1995) —aceptacion
de la corrupcion, relevancia de la inversion en 1+D—.

La dimensidn cognitiva contiene el conocimiento empresa-
rial acumulado por las empresas de un pais/region sobre
las decisiones adoptadas que resultaron ser exitosas (Lu,
2002). Estas tres dimensiones institucionales se basan en
tres mecanismos a través de los cuales influyen sobre los
decisores (coercitivo, normativo y mimético, respectiva-
mente) y que, a su vez, dan nombre a las tres formas que
utiliza la empresa para adquirir legitimidad cuando adop-
ta decisiones. Las oportunidades que estas dimensiones
institucionales ofrecen a la empresa multinacional (EMN)
que afronta la eleccion de una localizacion particular se
discuten en los subapartados siguientes.

La dimension institucional normativa y la decision
de localizacion de la multinacional

La EMN y sus subsidiarias intercambian recursos con
otras organizaciones en aquellos paises en que opera.
Dado que cada pais tiene su propia trayectoria historica
(North, 1990) y cultura que condicionan el comporta-
miento de su poblacion (Hofstede, 1980), la EMN de-
be hacer frente a diferentes instituciones normativas en
los distintos paises. La dimensién normativa condicio-
na, por tanto, las actuaciones que la EMN puede aco-
meter si desea alcanzar el éxito en cada localizacion
(Meyer et al., 2009) y los costes de las mismas —costes
de integrar y dirigir a empleados locales, de aprender
el comportamiento del consumidor local (Déniz-Déniz
y Garcia-Cabrera, 2014)—. Debido a lo cual, la litera-
tura previa ha destacado la relevancia de la distancia
cultural como variable a considerar en la eleccion de
la localizacion para la IDE, esto es, el grado en el que
las normas culturales de un pais difieren de aquellas
existentes en otro (Kogut y Singh, 1988).

Ahora bien, existen diferencias culturales en el seno
de los paises debido, entre otros factores, al asenta-
miento de grupos sociales de diferente origen étnico.
Razoén por la que Beugelsdijk et al. (2015) sostienen que
la comparacion entre paises puede no reflejar la reali-
dad que afrontan las EMN cuando escogen su localiza-
cion en el seno de un pais. Por ejemplo, podria hallar
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una menor distancia cultural que la estimada al compa-
rar paises debido a la existencia, en una region particu-
lar, de minorias étnicas que comparten lengua, cultura e
historia con la poblacién del pais de la EMN, facilitando
asi la entrada (Mariotti y Piscitello, 1995). Estas mino-
rias reducirian los costes de transaccion que afronta la
empresa entrante del mismo origen étnico, dado que
las relaciones entre paisanos facilita la transmision de
informacién no comercial, asi como el establecimiento
de redes tanto personales como sociales e informales
(Zaheer, Lamin y Subramani, 2009). Ademas, la exis-
tencia de una lengua comun favorece la contratacion
de directivos locales, la transmision de informacion y
transferencia de conocimiento dentro de la propia EMN,
al tiempo que contribuye a incrementar la demanda de
productos de alto contenido idiomatico. Como resultado
de lo expuesto, la presencia de minorias puede ayudar
a mitigar los riesgos y costes asociados a la entrada en
un pais culturalmente distante, por lo que cabe esperar
que cuanto mayor sea la densidad de una comunidad
étnica en una localizacion dada que comparta lengua,
raza o nacionalidad con la de la poblacién del pais de
origen de la EMN, mayor serd la tendencia a establecer
subsidiarias en dicha localizacion.

La dimension institucional cognitiva y la decision
de localizacion de la multinacional

Dado que la dimension cognitiva incluye el conoci-
miento empresarial acumulado en una localizacién par-
ticular (Lu, 2002), esta sirve de referencia para aquellos
que afrontan decisiones en contextos de incertidumbre,
de manera que las decisiones adoptadas por una em-
presa podrian estar condicionadas por las acciones de
otras que le anteceden (Déniz-Déniz y Garcia-Cabrera,
2014). Como resultado de este comportamiento mimé-
tico, y en lo que se refiere a la decision de localizacion
dentro de un pais dado, emergeria un patrén de aglome-
racion empresarial (Chang y Park, 2005). La aglomera-
cion se justificaria entonces por la oportunidad de afron-
tar la incertidumbre en la decision mediante la busqueda
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de legitimidad para la decision a adoptar en la accién de
otros (Scott, 1995).

De esta forma, y dado que las inversiones en el ex-
tranjero comportan riesgos, las empresas pueden imitar
a otras que previamente han afrontado tales obstaculos
al objeto de facilitar el proceso decisorio. En este sentido,
Lu (2002) afirma que este comportamiento mimético es
particularmente relevante cuando la empresa carece de
experiencia en un mercado especifico. Por ejemplo, las
empresas podrian decidir localizarse en una ubicacion
concreta porque otras muchas empresas se han locali-
zado ahi antes o bien porque otras empresas que operan
en el mismo sector han elegido tal localizacion (Chan y
Park, 2005).

Adicionalmente, la aglomeracion puede contribuir a mi-
tigar la incertidumbre asociada a la distancia cultural me-
diante el acceso de la EMN a experiencia indirecta, esto
es, aquella que posibilita su aprendizaje a partir de la ex-
periencia de terceras empresas y que se produce en ma-
yor medida entre subsidiarias que comparten un mismo
origen étnico o nacional (Kim y Miner, 2007). Dado que
cada sociedad tiene su propia cultura (Hofstede, 1980),
esto condiciona la distancia cultural entre pais emisor y
receptor de la inversion y, por ende, la forma en que la
empresa de un origen nacional y/o étnico afronta la mis-
ma —uso de expatriados, inmersion en redes empresa-
riales locales—. Por esta razén el conocimiento experien-
cial de referencia para una EMN sera principalmente el
de aquellas empresas del mismo o similar origen nacio-
nal (Chang y Park, 2005), por lo que cabe esperar que,
cuanto mayor sea el nimero de subsidiarias propiedad
de otras EMN compatriotas en una localizacion determi-
nada dentro del pais anfitrion, mayor sera la tendencia a
elegir esta localizacion por parte de otras EMN del mismo
origen para sus subsidiarias en dicho pais.

La dimension institucional regulativa y la decision
de localizacién de la multinacional

La dimensién regulativa incluye factores institu-
cionales de caracter politico, econdémico y social que
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son el resultado de las decisiones adoptadas por los
Gobiernos (Scott, 1995). Entre tales factores se incluye
la oferta de estimulos a la inversion —politica fiscal, ti-
pos de interés (Déniz-Déniz y Garcia-Cabrera, 2014)—,
la disponibilidad de capital humano o las infraestructu-
ras (Meyer y Nguyen, 2005). Estos elementos institu-
cionales, ademas, pueden diferir ampliamente entre
distintas regiones de un mismo pais pues dependeran
de la actuacion y politicas adoptadas por sus dirigentes
(Chang y Park, 2005). En los casos en que estos fac-
tores ofrecen a las empresas un entorno de bajo ries-
go empresarial y alto potencial de ganancias, atraeran
la inversion directa extranjera (Déniz-Déniz y Garcia-
Cabrera, 2014), de manera que tales elementos pue-
dan ser tomados en consideracién por el inversor en su
proceso decisorio para escoger la localizacion.
Adicionalmente, otro aspecto regulativo de las insti-
tuciones guarda relacion con las caracteristicas de los
mercados objetivos (Meyer y Nguyen, 2005) pues es-
tos estan también condicionados por la actuacién gu-
bernamental. Por ejemplo, las diferencias regionales
en variables tales como la renta per capita, las condi-
ciones de vida o el tamafno del mercado, pueden ser
elementos considerados en la eleccién de la localiza-
cion (Chadee et al., 2003). Por ello, cabe esperar que
cuanto mas favorable sea la regulacién para atraer
inversion en una region de un determinado pais, en
términos de legislacion favorable para incrementar la
competitividad empresarial y del atractivo del merca-
do, mayor sera la tendencia a elegir esta localizacion
como emplazamiento para la empresa subsidiaria.

3. Analisis empirico

Poblacion y muestra

Al objeto de contrastar las predicciones planteadas
se construyd una base de datos recopilando las subsi-
diarias de empresas espafiolas localizadas en EE UU.
A tal efecto, se tomdé como punto de partida la infor-
macion relativa a inversiones espanolas en el exterior

publicada por ICEX Espafia Exportacion e Inversiones
en su ultima actualizacién correspondiente a 2012.
Esta informacion nos permitié identificar la poblacion
de subsidiarias de EMN espafiolas localizadas en
EE UU, asi como una serie de datos basicos inheren-
tes a la localizacion de las mismas (direccion postal, ti-
po de actividad desarrollada) y a la empresa espafola
inversora en el exterior. Si bien en un primer momento
se identificaron un total de 594 subsidiarias, aproxima-
damente un 8 por 100 de ellas fue excluida de la po-
blaciéon final analizada, al no resultar posible obtener
para las mismas informacién completa relativa a las
variables que se recogen en los siguientes apartados.
En consecuencia, nuestra poblacion objeto de estudio
quedo constituida por un total de 551 subsidiarias lo-
calizadas en 36 Estados!, 134 condados y 298 areas
locales o cadigos postales (CP). Las mismas son fruto
de las IDE realizadas por mas de 400 empresas es-
pafolas diferentes, lo que apunta a que un porcentaje
mayoritario de las empresas inversoras cuentan con
una unica filial en el pais norteamericano. El 50 por
100 de estas subsidiarias se localizan en el sudeste
del pais, mientras que un porcentaje cercano al 30 por
100 lo hace en el noreste. El 20 por 100 restante se
distribuye de forma equitativa entre el oeste, el medio-
oeste y el Atlantico-medio.

El Cuadro 1 muestra la distribucion de subsidiarias
por Estado receptor, asi como el numero de conda-
dos y CP diferentes dentro del Estado en los que se
localizan dichas subsidiarias. Tal y como se observa
en el cuadro, mas de un tercio del total se localiza en
el Estado de Florida (37,6 por 100); un segundo ter-
cio se distribuye entre cuatro Estados —con New York
(16,2 por 100) y Texas (8,2 por 100) a la cabeza, se-
guidos de California y New Jersey (5,4 y 4,2 por 100
respectivamente)—, mientras que el ultimo tercio se
distribuye entre los restantes 31 Estados receptores

1 Si bien el Distrito de Columbia (Washington DC) es un distrito federal
(no un Estado), ha sido considerado como un Estado en nuestro analisis,
consecuencia de su estatus legal especifico y claramente diferenciado
respecto del de otros distritos.

INTERNACIONALIZACION DE LA INVERSION Y LA EMPRESA ICE 29
Noviembre-Diciembre 2015. N.° 887



ANTONIA MERCEDES GARCIA CABRERA, JUAN JOSE DURAN HERRERA Y CRISTINA LOPEZ DUARTE

CUADRO 1
LOCALIZACION DE LAS SUBSIDIARIAS ESPANOLAS EN EE UU

Subsidiarias Condados Cadigos postales

Estado Numero En % Ndmero? MediaP Numero® Mediad
Alabama .... 4 0,7 3 1,3 4 1,0
AFZONA ..ot 6 1,1 1 6,0 5 1,2
Arkansas.........cccoeveeeeeeccecnenn.. 1 0,2 1 1,0 1 1,0
California .........ccoooeeieienne. 30 54 13 23 19 1,6
Carolina del Norte... 4 0,7 2 2,0 3 1,3
Carolinadel Sur........ccccveeeeennn. 3 0,5 3 1,0 3 1,0
Connecticut.........cocoeeiiiiiieiiinen. 1 0,2 1 1,0 1 1,0
Dist. Columbia ........ccccccevnnrnnnn. 13 24 1 13,0 8 1,6
Florida........cocooiiiiieiiieie 207 37,6 9 23,0 57 3,6
GEOIgia....eeeveeiieeieecieeiee e 8 1,5 3 2,7 7 1,1
MINOIS......ccovieeiiecieeeeee e 22 4,0 14 1,6 20 1,1
Indiana........cccccooiiiiiiniieen 2 0,4 2 1,0 2 1,0
Kansas.......cccooeviiieiiiiiciieces 1 0,2 1 1,0 1 1,0
Kentucky......c.ooeviieiiiiie 1 0,2 1 1,0 1 1,0
Luisiana .......ccoceevieeiiieiciees 3 0,5 2 1,5 3 1,0
Maine.......cooveeiiecieeeiee e 2 04 1 2,0 2 1,0
Maryland.........cccooooieiiiiiiene 8 1,5 7 1,1 7 1,1
Massachusetts...........cccccecveenns 14 2,5 5 2,8 10 1,4
Michigan .........ccccoevevieeiienne. 11 2,0 9 1,2 10 1,1
Minnesota.......cccocoveiiiiiiiiienes 3 0,5 2 1,5 3 1,0
MiSSISSIPPI <vvvveeeiireeiieeeeiieeeas 1 0,2 1 1,0 1 1,0
MiSSOUI ...ooviiiiiiiiieieeee 1 0,2 1 1,0 1 1,0
Nevada.......cccoooeviiiiiiiiici, 1 0,2 1 1,0 1 1,0
Nueva Hampshire...................... 1 0,2 1 1,0 1 1,0
Nueva Jersey........cccovveveiineennnns 23 4,2 7 3,3 21 11
Nuevo MexXiCO.........coccuvverciveeennns 1 0,2 1 1,0 1 1,0
Nueva York .........ccceeiieienienens 89 16,2 10 8,9 32 2,8
Oklahoma ........ccooeeiiiiiiiiine 2 0,4 2 1,0 2 1,0
Oregon.......cceeeevecieeieeeieeeeeene 2 0,4 1 2,0 2 1,0
Pensilvania.........cc.cccccceeeeeeeen, 18 3,2 7 2,6 18 1,0
Rhode Island ...........cccccoveenennnne. 2 0,4 1 2,0 2 1,0
TENNESSEE. ... 5 0,9 2 2,5 5 1,0
TEXAS it 45 8,2 8 5,6 32 1,4
Vermont.......ccooeeveeiieiiiieiieeeeee. 1 0,2 1 1,0 1,0
Virginia......cooooeerieiieiie e 12 2,2 6 2,0 1,5
WiSCONSIN ....ooiiiiiiiiieiece 3 0,5 3 1,0 3 1,0
Total ...coooeiiiiiece e 551 100 148 298

NOTAS: @ Numero de condados del Estado en el que se localizan subsidiarias. P Numero medio de subsidiarias por condado. ¢ Ndmero de

diferentes CP en el Estado en las que se localizan subsidiarias. ¢ Nimero medio de subsidiarias por CP.
FUENTE: Elaboracién propia.
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de IDE espafiola. Una primera aproximacion al grado
de dispersion intraestado nos permite constatar que
Florida y New York son los dos Estados que muestran
un mayor numero medio de subsidiarias localizadas
a nivel de condado y cddigo postal; en concreto, los
condados de Miami-Dade en Florida y New York en el
Estado de Nueva York (181 y 70 subsidiarias, respec-
tivamente) son los que presentan un mayor numero
de subsidiarias, seguidos de Harris (Texas), Broward
(Florida), San Francisco (California), y Washington DC
(Distrito de Columbia).

Variables y medidas

Diversas variables han sido utilizadas al objeto de
aproximar el marco institucional normativo, cognitivo y
regulativo de las diferentes areas/zonas geograficas en
las que se localizan las subsidiarias espafolas. En pri-
mer lugar, y al objeto de aproximar la existencia en una
determinada localizacion de una comunidad étnica que
comparta lengua, raza y/o nacionalidad u origen con la
de la poblacion del pais de origen de la EMN, asi co-
mo la densidad de dicha comunidad, hemos conside-
rado las caracteristicas distintivas y la distribucién de la
poblacion a nivel de CP. En concreto, se ha considera-
do el peso relativo que en cada codigo supone la pobla-
cidén de raza blanca, la poblacién que tiene origen his-
panolatino y la poblacién hispanoparlante. En relacion
con el origen se han construido dos variables que repre-
sentan el origen hispano (en general) o espafiol (en par-
ticular). De igual forma, la identificacion del porcentaje
de poblacién hispanoparlante se llevé a cabo tomando
en cuenta dos puntos de corte en funcién de la edad
(5 y 18 anos, respectivamente). La informacion al res-
pecto se obtuvo del Censo Poblacional publicado por la
Oficina del Censo de EE UU.

El niumero de subsidiarias de empresas espafolas
localizadas en un mismo CP, tanto en términos glo-
bales como atendiendo a su clasificacion sectorial, se
aproximo a través de sendos contadores construidos a
partir de la informacién recogida en la propia base de

datos. La clasificacion sectorial de las subsidiarias se lle-
vo a cabo mediante la identificacion de los codigos SIC
de actividad con un nivel de desglose de dos digitos.

La existencia de legislacion favorable para el incre-
mento de la competitividad empresarial se ha aproxi-
mado a través del numero de programas desarrolla-
dos por cada Estado receptor al objeto de fomentar y
atraer la realizacion de inversiones (incentivos fisca-
les de diversa naturaleza, préstamos preferenciales,
coinversion, etc.). La informacion al respecto se obtu-
vo a partir de SelectUSA, un servicio del Ministerio de
Comercio de EE UU a través del que se canaliza infor-
macion a nivel federal y estatal inherente a los diferen-
tes marcos legales y programas dirigidos a fomentar
la inversion y el desarrollo de la actividad econdmica.
Por ultimo, el potencial atractivo del mercado de las
diversas localizaciones se aproximé a nivel de CP en
términos del tamafio del mercado (medido a través del
volumen de poblacién), poder adquisitivo de la misma
(medido a través de ndmina anual del conjunto de la
poblacién)? y el grado de actividad econémica (nume-
ro de establecimientos en los que se desarrollan ac-
tividades productivas y/o de prestacion de servicios).
A tal efecto se obtuvo la informacion de la Oficina del
Censo de EE UU —censos poblacional y econémico y
American Community Survey—.

El conjunto de areas o CP en los que se localizan
las subsidiarias de EMN espafiolas muestra una gran
disparidad en términos de caracteristicas normativas y
regulativas. Asi, solo a titulo de ejemplo, mientras que
en determinadas localizaciones/codigos el volumen
de poblacion de origen hispano y/o hispanoparlante
alcanza el 90 por 100 (5 CP localizados en el condado
de Miami Dade, Florida), en otras dicho porcentaje no
alcanza el 1 por 100. En todo caso, nuestra base reco-
ge un total de 39 CP (localizados en 13 condados y 9
Estados) en los que el volumen de poblacion de origen

2 Este dato recoge todo tipo de compensaciones econdmicas recibidas
por el conjunto de la poblacién (sueldos, salarios, contribuciones a planes
de pensiones, pensiones de diversa naturaleza, etc.).
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CUADRO 2
MATRIZ DE CORRELACIONES

Actividad econdmica ..........ccceeeiiieeeiiieeeiees

NOTAS: * p< 0,05; ** p<0,01
FUENTE: Elaboracion propia.

1 2 3 4 5 6 7 8 9

1 Poblacién de raza blanca (%) .....cccooovevieeneenne. 1 -0,069 0,029 0,094 -0,050 0,108 -0,126 -0,064 -0,018
2 Poblacion de origen hispano/latino (%) ... 1 0,950** 0,267** 0,067 -0,061 0,363** 0,154** 0,040
3 Poblacion hispanoparlante (%) ......ccccccveevennene. 0,327** 0,090 0,003  0,315** -0,134* 0,056
4 Numero de subsidiarias en el CP ...................... 1 0,185** 0,070 -0,009  0,252** 0,381**
5 Numero de subsidiarias del mismo sector en el CP 1 0,046 0,029 0,112 0,116*
6 Numero de programas estatales...........c..cccce... 1 0,026 0,074 0,082
7 Tamafio del mercado..........ccccceeveeiieinieiiieeienn 1 -0,098 0,208**
8 Poder adquisitivo ........cccoveiiiiieiiieecee e 1 0,771**
9

1

hispano supera o alcanza el 50 por 100, asi como 35
codigos (distribuidos en 10 condados y 7 Estados) en
los que al menos el 50 por 100 de la poblacion es his-
panoparlante. De forma similar, en determinadas loca-
lizaciones existe una gran concentracion de poblacion
de raza blanca (hasta un 95 por 100 en 17 codigos
receptores), mientras que dicho porcentaje no llega al
20 por 100 en otras (5 CP receptores). De forma si-
milar, tanto el volumen como la amplitud y diversidad
de programas institucionales dirigidos a atraer la in-
version y fomentar la competitividad empresarial va-
ria notablemente entre los diferentes Estados —des-
de los 74 programas existentes en Maryland, entre los
que se incluyen incentivos fiscales, préstamos ordina-
rios y participativos, subvenciones de diversa indole,
etc., a los 8 programas, fundamentalmente con orien-
tacion fiscal, existentes en el Distrito de Columbia—.
También el abanico de empresas inversoras y secto-
res industriales en los que éstas desarrollan su activi-
dad es amplio, si bien predominan las empresas de los
sectores textil y moda, servicios técnicos (ingenieria,
arquitectura), energia, y alimentacion y bebidas.

Un primer analisis exploratorio basado en las correla-
ciones bivariadas (Cuadro 2), muestra una correlacion
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elevada y estadisticamente significativa entre el nume-
ro de subsidiarias localizadas en un determinado CP
y la existencia de grupos étnicos de origen hispano e
hispanoparlante cuyo peso es relevante en términos de
volumen de poblacion. Por el contrario, la variable vin-
culada a la distribucion racial de la poblacién no mues-
tra una correlacion significativa con el nimero de subsi-
diarias espanolas localizadas en el area. Tal correlacion
es también elevada y estadisticamente significativa
para algunas de las variables que actian como proxy
del atractivo de una determinada localizacion (némina
anual, actividad econdmica). Logicamente, existe una
elevada correlacion entre las variables que aproximan
el origen hispano de la poblacién y el porcentaje de la
misma que es hispanoparlante; no obstante, dado que
dicha correlacién no es perfecta, se han mantenido am-
bas variables en el estudio.

Analisis cluster

Al objeto de realizar una primera contrastaciéon em-
pirica de nuestras predicciones, se ha realizado un
analisis cluster sobre la muestra de 298 CP en los que
se localizan las subsidiarias espafolas. Este tipo de
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CUADRO 3
ANALISIS CLUSTER

Centros finales del cluster

FUENTE : Elaboracion propia.

Variable Cluster 1 Cluster 2 Cluster 3 Cluster 4 Fa
N=4 N=69 N=209 N=16

Poblacién origen hispano/latino (%) .......cccceceeeeiveenne 1,1 17,8 23,3 8,4 2,9 **
Poblacion hispanoparlante (%).......cccocevireeriieenenne. 9,1 11,4 16,4 54 24 =
Numero de subsidiariasen el CP..............cccceevvvnee... 6,8 2,5 1,4 3,4 7,1 ***
Numero subsidiarias mismo sector en el CP.............. 0,3 0 0 0 2,4 *
Numero de programas estatales ...........c.cccoceevveinnne 58,0 39,8 42,9 454 2,6 **
Tamafio del mercado 29.020,0 25.574,3 28.873,2 15.000,9 3,8 ***
Actividad €CONOMICA........cceiiriiieiiiicieeee e 5.642,3 1.740,8 900,6 3.167,1 114,3 ***
Poder adquisitivo ..........cccoveiiereieeee e 16.991.267,8 2.452.854,3 555.207,7 6.786.080,8 1.363,6 ***

NOTAS : 2F-Test significacion estadistica de diferencia de medias. *P<0,1; ** p<0,05; *** p<0,01.

analisis permite clasificar los casos (CP) en diferentes
grupos, de tal forma que se minimicen las diferencias
intragrupo y se maximicen las diferencias intergrupos
en términos de las variables consideradas. Mediante
la utilizacion del algoritmo no jerarquico y el método K
medias?, se identificaron cuatro grupos diferenciados
de areas o codigos atendiendo a sus caracteristicas
normativas, cognitivas y regulativas. El método identi-
fica un conjunto de clusters sin que exista entre ellos
jerarquia u orden que deba ser considerado®. La varia-
ble relativa a las caracteristicas étnicas de la poblacion
inherente a la raza no resulté estadisticamente signi-
ficativa para la clasificacion de los cédigos, por lo que
fue excluida del proceso. Segun se ha mencionado, ha

3 Dicho algoritmo estima de forma iterativa los valores medios de los
diferentes clusters y asigna cada caso al cluster mas cercano atendiendo
a dichos valores medios.

4 El analisis se repitio utilizando las dos variables relativas al origen
hispano/espafiol de la poblacion, asi como los dos cortes de edad
diferenciados para la identificacion de la poblacién hispanoparlante. Dado
que los resultados se mantienen consistentes, se muestran en el analisis
unicamente las variables inherentes a la poblacion de origen hispano y al
porcentaje de poblacién hispanoparlante cuya edad supera los 18 afios.

sido posible identificar cuatro clusters o grupos de CP
claramente diferenciados que aglutinan 4, 69, 209y 16
codigos respectivamente. Los Cuadros 3 y 4 muestran
las caracteristicas de los mismos. Los clusters 1y 3
son los mas distantes entre si, mientras que los clus-
ters 2 y 3 son los mas cercanos o similares.

El cluster 1 engloba un total de cuatro CP locali-
zados en el Estado de Nueva York, y mas en concreto,
en el condado de Nueva York. Si bien el numero de
casos/codigos resulta muy reducido, el cluster mues-
tra una serie de caracteristicas distintivas claramente
diferenciadas en lo que a rasgos cognitivos y regula-
tivos se refiere. Asi, presenta el mayor nimero medio
de subsidiarias espafiolas localizadas en este area, no
solo en términos generales, sino también cuando se
considera el sector de actividad en el que compiten
las mismas. De igual forma, los cédigos englobados
en este cluster son los que ofrecen un mayor niumero
de programas dirigidos a atraer la inversién y fomentar
la competitividad empresarial, al tiempo que muestran
el mayor atractivo en términos de tamafo del mer-
cado, poder adquisitivo de la poblacién y actividad
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econdémica desarrollada. En otras palabras, los rasgos
distintivos del cluster apuntan a la existencia de com-
portamientos miméticos en la eleccidon de localizacion,
asi como a la relevancia de los estimulos legales, poli-
ticos y econdmicos dirigidos a crear un marco favo-
rable para las empresas. En breve, este grupo puede
ser catalogado como localizaciones que ofrecen a las
empresas espafolas legitimidad coercitiva y mimética
en sus procesos de localizacién de subsidiarias dentro
del pais. Un total de 27 empresas subsidiarias se loca-
lizan en los cddigos englobados en este cluster, por lo
que la ratio de concentracion es elevada (mas de seis
subsidiarias por CP).

El cluster 2 muestra un perfil menos diferencia-
do que los restantes, al presentar valores medios en
practicamente todas las variables consideradas, ex-
cepto en la relativa al marco legal (este cluster aglu-
tina los codigos que ofertan el menor niumero de pro-
gramas dirigidos a atraer la inversion y/o fomentar la
competitividad empresarial). Al margen de este ultimo
aspecto, el unico rasgo distintivo remarcable es su po-
sicion en lo que a instituciones normativas se refiere,
ya que ocupa el segundo lugar en términos de pobla-
cion de origen hispano y poblacién hispanoparlante.
Aunque la dispersion geografica de los 69 coédigos en-
globados en el cluster es elevada, el sudeste del pais
es la regién que presenta el mayor peso (30 por 100
de los cédigos), siendo Texas el Estado que proporcio-
na un mayor numero de casos al cluster. El mismo en-
globa areas que intentan ofrecer legitimidad normativa
a las empresas espafolas para la localizacion de sus
subsidiarias. Un total de 172 subsidiarias se localizan
en los cédigos incluidos en este cluster, apuntando a
un grado de concentracion medio-bajo.

El cluster 3 es el que aglutina un mayor numero
de areas o CP (un total de 209) localizadas mayorita-
riamente en la costa este del pais (un 40 por 100 en
el sudeste y aproximadamente un 30 por 100 en el
noreste). Florida y Miami Dade son, respectivamen-
te, el Estado y condado que muestran el mayor peso
en el cluster. Este grupo presenta rasgos distintivos

inherentes a los aspectos normativos y cognitivos, pe-
ro no regulativos; asi aglutina los CP que presentan
un mayor porcentaje de poblacion de origen hispano y
poblacion hispanoparlante, asi como el menor nume-
ro medio de subsidiarias espafiolas. Si bien el nimero
medio de programas dirigidos a atraer la inversién y
fomentar la competitividad y el tamafo del mercado se
mantienen en niveles medios, tanto el poder adquisiti-
vo de la poblacién como el grado de actividad econ6-
mica muestran los menores valores de la muestra. En
definitiva, el cluster puede ser identificado como el que
aglutina los CP que ofrecen principalmente legitimidad
normativa a las empresas espafolas para la localiza-
cion de sus subsidiarias. Un total de 297 subsidiarias
se localizan en los 209 cédigos o areas clasificadas en
este grupo, apuntando a una muy elevada dispersion.
El cluster 4 engloba un total de 16 CP mayoritaria-
mente localizados en el noreste del pais —principal-
mente en New York, Massachusetts y Pensilvania—, y
en el oeste del mismo —con California como principal
Estado receptor—. Es un cluster fuerte y negativamen-
te caracterizado en términos de instituciones norma-
tivas ya que presenta el menor porcentaje de pobla-
cion de origen hispano e hispanoparlante. Presenta,
asimismo, el menor volumen de poblacién vy, por tan-
to, menor tamafo del mercado, y mantiene posiciones
intermedias en las restantes variables que aproximan
el grado de atractivo del mercado en términos econé-
micos o legales, asi como la presencia de subsidiarias
espanolas. El cluster puede ser identificado, por tanto,
como el que aglutina los CP que no proporcionan a las
empresas espafolas legitimidad normativa para la lo-
calizacién de sus subsidiarias. Presenta un total de 55
subsidiarias distribuidas en los ya mencionados 16 CP,
presentando una ratio de concentracion media.

4. Conclusiones
En este trabajo se analiza el papel que juegan las

instituciones subnacionales (estatales, locales) en la
decision de localizacidon de inversiones extranjeras.
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Sobre la base de la Teoria Institucional se estudia el
impacto de las instituciones normativas, cognitivas y
regulativas. Las instituciones normativas se contem-
plan a través de las caracteristicas étnicas de la po-
blacién en las diferentes localizaciones, tales como
raza, origen y lengua. Las instituciones cognitivas se
observan a través de comportamientos miméticos y
aglomeraciones de filiales compatriotas (de empresas
del mismo pais de procedencia u origen). Por ultimo,
las instituciones regulativas se consideran a través de
la existencia de entornos o marcos favorables para
atraer inversiones.

El andlisis empirico se desarrolla con una muestra
de 551 filiales espafiolas localizadas en EE UU y dis-
tribuidas en 36 Estados con 228 diferentes localizacio-
nes a nivel de CP. El andlisis cluster de K-medias nos
ha permitido identificar cuatro diferentes grupos de
ubicaciones (CP) mostrando perfiles diversos segun
las instituciones normativas, cognitivas y regulativas
de las correspondientes localizaciones. Este analisis
nos permite identificar la relevancia de cada dimen-
sion institucional en la atraccion de inversion directa
espafiola a nivel de CP. Aunque las instituciones nor-
mativas en términos lengua y poblacion de origen pa-
recen jugar un papel relevante, los resultados alcan-
zados claramente indican la relevancia del tamafio del
mercado, el poder adquisitivo de la poblacién y la exis-
tencia de un entorno legal favorable, como variables
clave en las decisiones de localizaciéon. EI comporta-
miento mimético también muestra ser un factor condi-
cionante de estas decisiones.

Adicionalmente, nuestro analisis permite identificar
los tipos de legitimacion que las multinacionales espa-
folas buscan cuando eligen localizaciones concretas
para sus inversiones directas en EE UU. La mayoria
de ellas buscan la legitimidad normativa, que es en
gran medida proporcionada por los CP que conforman
el cluster 3 (297 filiales —esto es, el 53,9 por 100
del total— se ubican en estos CP) y en menor me-
dida por las areas del cluster 2 (31,2 por 100, 172
filiales). En realidad solo un 9,9 por 100 (55 filiales)
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estan localizadas en el cluster 4 que agrupa aquellos
codigos que se encuentran relativamente alejados
de poseer las caracteristicas que dotan de legitimi-
dad normativa a las decisiones de localizacion para
las multinacionales espanolas. Finalmente, un peque-
Ao grupo de empresas espafnolas buscan legitimidad
coercitiva —basada en el atractivo de las instituciones
regulativas— y mimética —otorgada por las institucio-
nes cognitivas— que es ofrecida por los codigos en el
cluster 1 en el que se localizan 27 filiales (4,9 por 100
del total).

Como principales limitaciones de este estudio se en-
cuentra la dimensién individual con la que hemos con-
siderado las instituciones normativa, regulativa y cog-
nitiva. Aunque es este el enfoque fundamentalmente
seguido por la literatura existente (véase, por ejemplo,
Meyer et al., 2009), es preciso tener en cuenta que
estas tres dimensiones institucionales estan interco-
nectadas, se refuerzan entre si de manera reciproca
y adoptan la forma de configuraciones institucionales
(Szyliowicz y Galvin, 2010). Como las EMN estan ex-
puestas a diferentes entornos institucionales en un mis-
mo pais (Meyer y Nguyen, 2005) en el que operan e
interaccionan grupos mas o menos dispersos de ins-
tituciones regulativas, normativas y cognitivas, se dis-
pone de distintas opciones institucionales para elegir y
dotarse de legitimidad en las decisiones de localizacion.
En este contexto la empresa multinacional utilizara sus
habilidades para seleccionar y decidir la mejor manera
de alcanzar sus objetivos, reduciendo incertidumbre y
riesgo en el proceso de decision (Meyer et al., 2009).
En consecuencia, cabe esperar que las empresas mul-
tinacionales elijan las configuraciones institucionales
(normativas, regulativas y cognitivas) que mejor se ade-
cuen a sus objetivos y que les permitan reducir costes
de transaccion cuando toman decisiones de localiza-
cion dentro de un pais. En este sentido una futura linea
de investigacion se enfocara en torno a tales configura-
ciones. Adicionalmente, una extension de este trabajo
se realizara mediante la utilizacion de un modelo logis-
tico condicional que permita organizar jerarquicamente
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las decisiones de localizacion de forma que se pueda
analizar de una manera comprehensiva la eleccion de
la localizacién de la inversion en los niveles de Estado,
condado y codigo postal.
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Julio Cervera Baviera fue un personaje apasionante que
destaco en campos profesionales muy diversos. Vivio
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y de gran complejidad.
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