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RESUMEN

Ante la incerfidumbre econémica, la infernacionalizaciéon de la em-
presa via Inversién Directa en el Exterior (IDE) resulia de vital importan-
cia para el adecuado desempeiio de la empresa. En este frabajo, se
exponen las principales ventajas de realizar dicha actividad, ademas
de explorar cudles son los determinantes del resuliado de las empresas
espaiiolas que realizan IDE.

Con una muestra de 35 empresas que han realizado IDE con el
apoyo de Cofides, que nos aportan informacién a nivel empresarial e
interno para el afio 2013, comprobamos que son los recursos y capa-
cidades de la empresa y, en menor medida, la experiencia directiva
y el control de la gestion, los deferminantes que mas favorecen que la
empresa obtenga un resultado superior.

PALABRAS CLAVE

Inversion Directa en el Exterior, determinantes, recursos y capacidar-
des, habilidades infernacionales directivas, resuliado organizacional.
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ABSTRACT

Accounting for the economic uncertainty, the infernationalisation of
the firm through Foreign Direct Investments (FDI) is of greaf importance
for the firm adequate performance. In this work, the main advantages
of carrying out such activity are explained, while additionally it is stu-
died which are the deferminants of the results of the Spanish firm that
undertake FDI.

With a sample of 35 firms that carry out FDI with the support from Cofi-
des, that provides us of organizational and infernal information during the
year 2013, we confirm that the firm’s resources and capabiliies, and o
a lesser extent, the managerial experience and management control, are
the main drivers of the achievement of a superior performance by the firm.

KEYWORDS
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1. Introduccion

Diversos estudios destacan que las empresas internacionalizadas al-
canzan resultados superiores a las que no lo estdn (Cdmaras de Comercio,
2007; Fernandez y Nieto, 2005). De entre los principales objetivos que bus-
can las empresas al internacionalizarse, y que favorecen la obtencion de
mejores resultados, se encuentran el mejor acceso a los recursos que éstas
organizaciones necesitan, la mejor gestion de sus recursos y capacidades o
la necesidad de estar cerca del consumidor extranjero. Otro factor subra-
yado por Arahuetes (2011) y que explica el éxito superior de las empresas
internacionalizadas via Inversion Directa en el Exterior (IDE, en adelante),
es que ante la caida del consumo doméstico (como sucede actualmente en
Espafia), 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 obliga-
dos a llevar a cabo a cambio de recibir apoyo financiero externo.

La evidencia empirica confirma lo apuntado anteriormente en el sen-
tido de que las empresas internacionalizadas alcanzan mejores resultados,
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pero cabe preguntarse ;cudles son los determinantes que favorecen dichos
resultados superiores? En este trabajo, se trata de responder a esta cuestion y,
en particular, se indaga en la identificacién de los factores que explican que
las empresas internacionalizadas via IDE obtengan un desempefio superior.

Para conseguir dicho fin, este trabajo se divide en tres apartados: en
el primero, se plantea el marco tedrico, comenzando con una revision de la
evolucioén histérica de la realizacién de IDE por parte de la empresa espafio-
la, se exploran los principales determinantes del resultado de las empresas
que realizan IDE y se plantean las hipdtesis de investigacion; en segundo
lugar, se explica la metodologia empleada en el trabajo, con una descripcién
de la muestra empleada, de las variables utilizadas y de la medida de las
mismas, as{ como del proceso para la recogida de la informacidn; para fina-
lizar, se presentan los resultados relativos a los factores explicativos de los
resultados de empresas internacionalizadas. Se finaliza con las conclusiones
y la discusion de los principales resultados obtenidos.

2. Marco tedrico

En este apartado, se plantea la importancia estratégica de determina-
dos factores internos a la hora de realizar IDE y su efecto en los resultados
que obtienen las empresas internacionalizadas, y, de otro lado, también se
indaga en el papel de los recursos y capacidades con los que estd dotada la
empresa que realiza IDE y su influencia en el resultado organizacional. Pero
antes, se describe la evolucién histérica del desembolso de IDE por parte de
la empresa espafiola.

2.1. Evolucion de la IDE en la empresa espariola

Como forma de internacionalizacién, la IDE resulta altamente benefi-
ciosa para la empresa®; de acuerdo con Arahuetes (2011), las empresas que
realizan IDE suelen tener un mayor tamafio y producen una mayor cantidad
de bienes y servicios que las que operan exclusivamente en el mercado na-
cional. Estas caracteristicas permiten un mejor aprovechamiento de las eco-
nomias de escala y una mayor capacidad financiera, que a su vez las lleva
a realizar mayores inversiones. Ello redunda en que dedican mds recursos

39. Camisén (2007) advierte del problema de analizar la internacionalizacién de la empresa, y
sus ventajas, desde un punto de vista macroeconémico al obviar un aspecto clave: la heteroge-
neidad de los agentes econdmicos individualmente considerados.
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a I+D, son mds innovadoras y estdn mds acostumbradas a desenvolverse en
mercados altamente competitivos, por lo que son mds eficientes y pueden
alcanzar niveles de productividad notablemente mayores a los de las em-
presas no internacionalizadas. Asimismo, estas empresas son mejores en
materia de recursos humanos (crean mas empleo, atraen a trabajadores mas
cualificados —suelen pagar por encima del mercado—, tienen mds y mejores
programas de formacion y tienen una mentalidad mas global).

A continuacion, y considerando las ventajas que reporta a la empresa
la realizacién de IDE, especialmente en el contexto espafiol, se realiza un
breve repaso a la evolucién histdrica de dicha actividad: las empresas espa-
flolas iniciaron un proceso de fuerte expansion en el exterior en los afios 90,
dirigiendo casi el 65% de la IDE a los paises de Iberoamérica y de la Europa
Comunitaria, paises con los que existe una mayor cercania cultural y geo-
gréfica —con éstos tltimos—. Este proceso de internacionalizacién continué
en los afios 2000, década en la que las empresas espafiolas fueron mds alld
de Iberoamérica empezando a tener un mayor peso en Norteamérica y Asia
(Guillén y Garcia-Canal, 2011). Este ultimo planteamiento estd en la linea
de los postulados del modelo de internacionalizacién incremental de Uppsa-
la, cuando asegura que la empresa se ird implicando cada vez en mercados
mds “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 etapa 2001-2011, segtin
datos del ICEX, publicados en el Observatorio de la Empresa Multinacional
Espafiola (2010), se registraron importantes cambios en la orientacién de la
IDE y en el nimero de compaiifas que se incorporaron al proceso de inter-
nacionalizacién. Las inversiones de las compafiias espafiolas se dirigieron
en esta ocasion en mayor medida a los paises de la UE-27% (68%), y a conti-
nuacién Iberoamérica (15%), EEUU y Canada (11%), otros paises europeos
(4%), y, en menor medida, China (0,75%, incluido Hong Kong), Austra-
lia (0,4%), India (0,1%) y, en Africa, Marruecos (0,5%). En los afios 2000
creci6 el nimero de empresas con inversiones en el exterior hasta 2.000
(OEME, 2010: 91), lo que representaba el 2,4% del total de las empresas
multinacionales y situaba a la economia espafiola en la 12* posicién mundial
por el nimero de compaiiias internacionalizadas. Los sectores en los que las
empresas realizan una mayor cantidad de IDE son los de servicios en tele-
comunicaciones, servicios financieros, energia eléctrica, infraestructuras y
actividades comerciales.

40. Dentro de la UE, el grupo formado por el Reino Unido, los Paises Bajos, Francia, Italia,
Portugal y Alemania absorbié mds del 90% de los flujos de IDE con destino a la Europa Co-
munitaria.
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2.2. Importancia de factores internos como determinantes del
resultado de las empresas que realizan IDE

Diversos autores destacan la importancia de algunos factores a la
hora de afrontar la decisién de realizar IDE. De entre estos factores,
cabe destacar la dotacién de la empresa en activos como son su reputa-
cién e imagen, la cualificacion de sus recursos humanos, su experiencia,
su actividad inversora y su voluntad de establecer acuerdos con otras
empresas multinacionales. A continuacidn, se trata por separado la im-
portancia de cada uno de estos factores condicionantes de la decisién de
realizar IDE.

Factores intangibles, como la reputacién e imagen de la empresa,
son necesarios en la actividad internacional de la empresa (Aragén et al.
2013); en esta linea, Ferndndez y Nieto (2005) sefialan que la acumula-
cion de activos intangibles basicos es de vital importancia para alcanzar el
éxito organizacional. Esto sugiere que la empresa debe alimentar durante
un prolongado horizonte temporal estos activos de especial relevancia a
la hora de generar una ventaja competitiva internacional. De hecho, la
mayor reputacion de las empresas viene cada vez més explicada por su
buen hacer en su actividad, de acuerdo con Cazorla (1997) y Durdn y
Ubeda (1997).

Que los recursos humanos estén altamente cualificados determina en
gran medida el resultado de la decisién de invertir en el extranjero, tal y
como sugieren Bou y Roca (2012), quienes destacan la importancia estra-
tégica de invertir en la cualificacién de los recursos humanos de la empre-
sa, pues dicha inversion contribuye a la obtenciéon de mejores resultados.
En esta linea, Lloyd y Mughan (2008), para una muestra de 7,745 PYMEs
europeas, y Sudrez-Ortega (2003) para el caso de la empresa espafiola, des-
tacan la importancia de que los recursos humanos de la empresa tengan
conocimientos sobre la planificacion y gestion de las operaciones interna-
cionales (procedimientos, logistica, documentos,...), para el liderazgo de
equipos, para la internacionalizacién de la empresa, ademds de que cuenten
con habilidades de comunicacion en lenguas extranjeras.

Acerca de la influencia de la experiencia de la empresa en su desempe-
flo internacional, desde un enfoque secuencial (Johanson y Vahlne, 1977),
cabe pensar que las empresas mds antiguas tendrdn una mayor experiencia
internacional, lo que redundard en una mejor posicién para la internaciona-
lizacién via IDE. No obstante, parece que la experiencia internacional estd
mds asociada con otros determinantes que con la antigiiedad de la empre-
sa, como con la acumulacién de conocimiento internacional (Johanson y
Vahlne, 1977). Ademds, la aparicién de empresas de nueva internacionali-
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zacién o born-global*' puede llegar a cuestionar esta asociacién (Oviatt y
McDougall, 1997).

Sudrez-Ortega (2003), en su estudio acerca de las barreras mas impor-
tantes a la hora de salir al exterior de la empresa espafiola de reducido tama-
flo, pone de manifiesto la importancia de contar con activos especificos para
la internacionalizacién, como los financieros, de cara a realizar informes de
los mercados a los que la empresa quiere entrar o para abordar los costes
de la internacionalizacién (logisticos, documentales, etc.). En este mismo
sentido, Lloyd y Mughan (2008) destacan las barreras que implican reali-
zar inversiones especificas a nivel internacional, como en la planificacién
y en la gestion de las operaciones fordneas, o en el sondeo de los mercados
exteriores.

Por otra parte, Ferndndez y Nieto (2005) destacan la necesidad de es-
tablecer alianzas internacionales para superar los obstdculos a la hora de
internacionalizarse, restricciones que son especialmente importantes para
las Pyme. Por el contrario, Galdn y Gonzalez (2001) subrayan la escasa
importancia de las alianzas y acuerdos en las primeras etapas de la inter-
nacionalizacién. No obstante, las empresas espaiiolas se internacionalizan
en mercados mds distantes (geografica y culturalmente, y en términos de
gustos y de requisitos legales cada vez mds diferentes), lo que hace que cada
vez sea mds importante cooperar con otras empresas que tengan un mayor
conocimiento y experiencia acerca del mercado internacional al que la em-
presa se dirige, como indican Ferndndez y Nieto (2005).

Teniendo en cuenta los anteriores argumentos, averiguar si, como
apunta la literatura, estos factores tienen un efecto positivo en los resultados
de la empresa internacional espafiola que realiza IDE, puede resultar de mu-
cho valor, de cara a indicarles a las empresas cudles pueden ser los factores
clave que deben potenciar de cara a la realizacién de IDE. A tal efecto, se
propone la hipétesis 1:

H]I: Diversos factores internos a la hora de realizar IDE (reputacion e
imagen de la empresa, ventajas competitivas, recursos humanos cualifica-
dos, experiencia en su negocio, singularidad de las inversiones requeridas
y los acuerdos internacionales) tienen una influencia positiva en los resul-
tados obtenidos por las empresas que realizan IDE.

41. 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, segtin estos
enfoques secuenciales, para dar el salto a los mercados internacionales.
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2.3. Los recursos y capacidades como determinantes del re-
sultado de las empresas que realizan IDE

Wernerfelt (1984) destaca la importancia de poseer ciertos recursos y ca-
pacidades (cuya dotacion es heterogénea entre empresas), a la hora de explicar
el diferente desempefio obtenido por dichas organizaciones, tal y como sostie-
ne la Teoria de Recursos y Capacidades (TRC). En particular la TRC subraya
el potencial de los recursos y capacidades de la empresa a la hora de generar
ventajas competitivas en el mercado doméstico, cuya adaptacion al mercado
internacional favorece la posicién competitiva de la empresa para internaciona-
lizarse, de acuerdo con los postulados de la teorfa de la ventaja monopolistica
(Hymer, 1976), teorfa que estd asociada a las interpretaciones sobre la aparicion
de las multinacionales (Kindleberger, 1969; Hymer, 1976). Segtin esta teoria,
las empresas realizardn IDE si poseen algtn tipo de ventaja competitiva exclusi-
va de naturaleza monopolistica, lo que implica que estas empresas pueden com-
petir con empresas extranjeras en sus propios mercados, a pesar de que éstas
dltimas se puedan encontrar mejor establecidas y tener un mayor conocimiento
del mercado. Ademds, las ventajas deben ser ficilmente transferibles a través de
fronteras nacionales y de suficiente magnitud y durabilidad como para soportar
la competencia de empresas rivales (Rialp, 1999).

Esta teoria que explica la aparicién de multinacionales entronca con el
enfoque de recursos y capacidades, que sostiene que es la dotacién de recursos
y capacidades en la empresa, y especialmente los de cardcter intangible —como
la experiencia de la empresa en el mercado nacional, el capital humano o la
experiencia internacional del director general, entre otros— los que en la medi-
da 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). Ademads, esta teoria explica adecuadamente el
fenémeno de la internacionalizacién, ya que recoge la dindmica del proceso de
internacionalizacion en mercados turbulentos y de gran intensidad competitiva,
al vincular la implicacion de la empresa en los mercados exteriores al desarrollo
de capacidades que sean compatibles con las requeridas en el mercado (Mad-
hok, 1997); de hecho la expansién internacional actual no es facil de explicar
sin tener en cuenta los activos intangibles tecnolégicos o de otro tipo, propios
de la empresa (Guillén y Garcia-Canal, 2011). Son algunos recursos y capacida-
des, como los de naturaleza intangible (Aragoén et al. 2013), de ahi la importan-
cia de su identificacion, los susceptibles de sustentar una ventaja competitiva*

42. Vedse Barney (1991) para una mds profunda compresion de cudles son los recursos y
capacidades con estas caracteristicas potenciales.
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y, siguiendo los argumentos de la teorfa de la ventaja monopolistica, los que, por
lo tanto, justifican la decisién de realizar IDE.

Asimismo, el fundamento de la expansién 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 inter-
nacionales y que sean compatibles con éstos (Madhok, 1997). De esta forma,
uno de los principales motivos para la internacionalizacion de la empresa es la
dotacién de sus recursos y capacidades, y, en particular, su mejor aprovecha-
miento (con la creacién de sinergias y la utilizacion de excedentes).

Asimismo, Galdn y Gonzdlez (2001) destacan la importancia del con-
trol de los recursos estratégicos de la empresa por razones de poder de mer-
cado y de eficiencia, que a nivel internacional es mdximo en el caso de la
IDE. Asf, la empresa puede, de una forma mas eficaz, proteger la calidad de
sus productos y preservar sus conocimientos tecnolégicos y comerciales.

Adicionalmente, y desde una perspectiva basada en la teoria de los
recursos y capacidades, no contar con ciertos recursos por parte de la em-
presa, limita su expansion internacional (Ferndndez y Nieto, 2005; Sudrez-
Ortega,2003). Esta limitacion queda subrayada para el caso de las empresas
familiares y de reducido tamafio.

Destacando el papel de la importancia estratégica de los recursos y
capacidades de la empresa, Leonidou (2000), en su revision tedrica de los
obstédculos a la internacionalizacion, sefiala que las principales caracteristi-
cas organizacionales que condicionan el comportamiento internacional de
la empresa y que limitan su disponibilidad de recursos son el tamafio y la
experiencia. En este sentido, las empresas de mayor tamafio disponen de
mds recursos para realizar IDE, mientras que la experiencia discrimina la
percepcion que tiene la empresa respecto del resto de obstaculos.

Teniendo en cuenta la importancia de los recursos y capacidades de la
empresa, cabe plantear la siguiente hip6tesis:

H2: Los recursos y capacidades de la empresa que realiza IDE tienen una
influencia positiva en los resultados obtenidos por las empresas que realizan IDE.

2 4. Habilidades directivas internacionales y resultados de las
empresas que realizan IDE

La experiencia internacional del director general y la de su equipo pue-
de ser determinante para el éxito de la internacionalizacién a través de IDE
(Dunning, 1988). Igualmente contar con disponibilidad de personal en el
pais de destino tanto cualificado como no cualificado serd clave para el éxito
de la empresa internacional (Buckley y Casson, 1998).
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En esta linea, es de resaltar que con cardcter general, los lideres de
las estrategias pasadas, en ocasiones, se vuelven reticentes a cambios or-
ganizacionales. En este sentido, Ward (1997) profundiza en las desventajas
asociadas a la planificacion del cambio percibida por los directivos de la
empresa®. De ahi la importancia para la internacionalizacion, de superar
estas limitaciones y de contar con un equipo directivo con experiencia inter-
nacional, y de forma especial contar con un maximo responsable que haya
tenido experiencia internacional previa.

Reforzando la importancia estratégica de esta barrera, Ferndndez y
Nieto (2005) destacan como uno de los principales obstdculos a la inter-
nacionalizacion, en particular de la Pyme familiar espafiola, mayoria en
Espafia, es la falta de capacidades directivas concernientes a la internacio-
nalizacion. Segun Jarrillo y Martinez (1991), todo directivo con verdadera
vocacién internacional debe tener claro que el proceso de internacionaliza-
cion es de largo plazo. La consecucion del éxito puede llevar afios. Por ello,
se requiere una actitud decidida hacia la internacionalizacién. Estos autores
destacan la numerosa evidencia que demuestra que la apatia es una de las
principales causas para la no internacionalizaciéon de muchas empresas.

Por otra parte, Lloyd y Mughan (2008) sefialan la importancia del con-
trol directivo de la gestion del personal intermedio y de los mandos medios
de la empresa en el exterior. Evidentemente, para hacer dicho control direc-
tivo, los gerentes deben contar con las habilidades internacionales requeri-
das. Teniendo en cuenta todos los argumentos anteriores, acerca de que los
directivos estén suficientemente capacitados internacionalmente y tengan
experiencia, cabe plantear la siguiente proposicion:

H3: Las habilidades internacionales del director general (experiencia
internacional y control directivo de la gestion) de las empresas que realizan
IDE tienen una influencia positiva en los resultados obtenidos por las em-
presas que realizan IDE.

3. Metodologia

Poblacion y muestra

La poblacién elegida para desarrollar el estudio empirico estd formada
por empresas que a fecha 30 de abril de 2013 tenian, al menos, un proyecto
vivo de IDE con la Compaiifa Espafiola de Financiacién del Desarrollo,

43. En la enumeracién 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, ademads del necesa-
rio compromiso a largo plazo y de los conflictos que pueden surgir asociados al crecimiento.
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COFIDES, S.A * La poblacién estd compuesta por 101 empresas. La mues-
tra finalmente obtenida ha sido de 35 empresas que han realizado IDE. Re-
presenta un porcentaje de respuesta del 34,65% del total de la poblacién®.

La informacién se ha obtenido mediante encuesta telefonica, realizada
al maximo responsable de cada una de las empresas encuestadas por perso-
nal de Cofides, entre el 12 de mayo y el 21 de junio de 2013. Las empresas
encuestadas han respondido un cuestionario estructurado elaborado por el
equipo de investigacion.

El cuestionario

El disefio del cuestionario se realizd a partir de la revision de la litera-
tura tedrica y empirica* sobre la realizacién de IDE, asi como del conoci-
miento previo de la realidad de las empresas multinacionales de las personas
del equipo de investigacién y del personal técnico de Cofides, tratando de
incorporar las variables mds relevantes para alcanzar los objetivos plantea-
dos. Por lo que respecta a las variables del mismo, hay un primer apartado
de datos generales de las empresas para conocer tamaifio, antigiiedad, si es
una empresa familiar, la formacién del maximo responsable, tipo de IDE,
régimen de propiedad de la IDE, etc.

A continuacién se tratan las variables que dan soporte més especifico
a este trabajo como son el grado de importancia que dan las empresas a
diferentes factores para la realizacion de IDE, asi como a la evaluacién que
hacen de su dotacién en recursos y capacidades, utilizando para ellos dos
escalas multi {ftem elaboradas a partir de los trabajos de Galdn y Gonzélez
(2001), Mauro (2004) y Camisén (2007); también se les pregunta por indi-
cadores para medir el resultado organizativo de las empresas utilizando una
escala adaptada de Quinn y Rohrbaugh, (1983).

Asi, por lo que respecta a la importancia que dan a diversos factores

44. COFIDES, S.A. 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 espaflol, para contribuir, con criterios de rentabilidad, tanto al desarrollo
de los paises receptores de las inversiones como a la internacionalizacién de la economia y de
las empresas espaifiolas.

45. 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 dife-
rencia de la mayoria de los datos en estudios sobre internacionalizacion de la empresa, que,
ademds de tratar mayoritariamente sélo sobre exportacion, trabajan con datos secundarios de
estadisticas oficiales a nivel macroeconémico complementados con ejemplos o casos particula-
res 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 (Guillén, 2004;
Camison, 2007; Guillén y Garcia-Canal, 2011; Dejo y Ramirez, 2012).

46. Véase el apartado 2, marco tedrico, del trabajo.
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para la realizacién de IDE¥, dado que son 7 items, al objeto de reducir
las dimensiones, se ha efectuado un andlisis factorial, cuyos resultados se
muestran en el cuadro 1.

Se obtienen 3 dimensiones que explican el 81.9% de la varianza. Tras
comprobar fiabilidad y validez, cada una de las variables se define como
el valor medio de las puntuaciones de los items que las definen, siendo las
mismas: (1) reputacion de la empresa y de sus recursos humanos, (2) expe-
riencia y ventaja competitiva en su negocio y (3) singularidad de las inver-
siones y realizacion de acuerdos con otras empresas multinacionales.

VARIABLES FACTOR 1 | FACTOR 2 | FACTOR 3 DIMENSION
Porcentaje varianza explicada 33,42% 24,37% 24,07% o -CRONBACH
1 Explotacion de activos comerciales y tecnoldgicos | 0,802 0,408 0,030 Reputacion
2 Lo cualificacion de sus recursos humanos 0,860 0,129 0,236 empresa y R.H.
3 La reputacién e imagen de lo empresa 0,874 0,126 0,175 o=0,872
N=33
4 La experiencia de la empresa en su negocio 0,132 0,861 0,016 Experienda y
5 Las ventajas competitivas de su empresa 0,090 0,898 0,113 ventaja competitiva
o=0,754
N=34
6 La alfa singularidad de los inversiones a realizar 0,274 -0,014 0,872 Inversion y
7 Acuerdos con otras empresas multinacionales 0,155 0,171 0,873 acverdos
o=0,782
N=33

Fuente: elaboracion propia.
Indices de bondad del ajuste factorial: Deferminante de la matriz de correlacién = 0,030;

Coeficiente KMO = 0,562: Prueba de esfericidad de Bartlett = 0,000 (significacion).

Cuadro 1. Andlisis factorial: importancia de factores internos para realizar IDE.

Igualmente se ha preguntado a las empresas por la evaluacion que ha-
cen de su dotacién de recursos y capacidades en relacion a una serie de
variables que indican su posicion*.

De las 7 dimensiones consideradas se obtienen dos factores que expli-
can el 68,6% de la varianza. Las dos dimensiones indican: (1) los recursos
y capacidades de la empresa y (2) la experiencia internacional del director
general y el uso de sistemas de control de gestion (cuadro 2).

47. En una escala de 1=nada importante a S=totalmente importante.
48. En una escala de 1=muy desfavorable a 5=muy favorable.
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VARIABLES FACTOR 1 | FACTOR 2 DIMENSION
Porcentaje varianza explicada 46,98% | 21,18% o -CRONBACH
1 Capacidades tecnoldgicas 0,828 0,161 Recursos y
2 Capital humano 0,883 0,1 Capacidades
3 Experiencia en el mercado nacional 0,661 0,164 o =0,856
4 (alidad de los productos 0,771 0,070 N=34
5 Grado de innovacion tecnoldgica 0,833 0,232
6 Experiencia internacional del director general 0,024 0,895 | Experiencia director
7 Desarrollo de sistemas de control de gestidn 0,313 0,747 | y control de gestion
o =0,588
N=34

Fuente: Elaboracion propia.
Indices de bondad del ajuste factorial: Deferminante de la matriz de correlacién = 0,040;

Coeficiente KMO = 0,766: Prueba de esfericidad de Bartlett = 0,000 (significacion).

Cuadro 2. Andlisis factorial: situacién de su empresa en los factores que se indican.

Para la medida de los resultados de la organizacién se aplica una escala
multidimensional siguiendo la metodologia propuesta por Quinn y Rohr-
baugh (1983) utilizando informacién de tipo subjetivo.

VARIABLES FACTOR 1 | FACTOR 2 DIMENSION
Porcentaje varianza explicada 39,84% | 3585% o -CRONBACH
1 Es mds eficiente en el empleo de sus recursos 0,855 0,183 Proceso/Eficiencia
2 Ofrece productos de mayor calidad 0,300 0,282 Interna
3 Dispone de procesos infernos orientados a la calidad 0,736 0,402 o=0,827
4 Sirve los pedidos con mayor rapidez 0,777 -0,083 N=33
5 Mi empresa estd creciendo mds 0,136 0,908 Sistema Racional
6 Mi empresa es mds rentable 0,055 0,948 o=0,869
7 Tenemos mayor productividad 0,494 0,711 N=34

Fuente: Elaboracién propia.
Indices de bondad del ajuste factorial: Deferminante de la matriz de correlacién = 0,013;
Coeficiente KMO = 0,740: Prueba de esfericidad de Bartlett = 0,000 (significacion).

Cuadro 3. Andlisis factorial resultados de la organizacién (en comparacién con
competidores)*’.

49. Con una escala Likert de 5 puntos (desde 1 = total desacuerdo a 5 = total acuerdo), se pidié
al gerente que sefialara la evolucion en los ultimos dos afios, como consecuencia de su IDE, de
los indicadores de las dimensiones sistema racional y proceso interno propuestas por Quinn y
Rohrbaugh (1983).

El sistema racional da especial importancia a los criterios de crecimiento, rentabilidad y pro-
ductividad; proceso interno se centra en el control y la eficiencia desde una perspectiva inter-
na. Tomando como punto de partida lo anterior, se han introducido tres items en la medida de
sistema racional y 4 en la de proceso/eficiencia interna (cuadro 3).
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El cuadro 3 muestra los resultados del andlisis factorial de los items
que se utilizan para medir esta variable. Se observa que los mismos se agru-
pan en 2 factores que explican el 75,7% de la varianza. El primero se corres-
ponde con el indicador de resultados modelo de procesoleficiencia 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 items que las definen (cuadro 3).

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.

Por ultimo sefialar que, en los modelos de regresién se utilizan las va-
riables tamafio de la empresa, empresa familiar y afios transcurridos desde
la realizacién de la primera IDE, como variables de control.

El cuadro 4 presenta los estadisticos descriptivos y las correlaciones
de las variables empleadas en los andlisis de regresién. Tal y como se puede
observar, la mayor parte de coeficientes de correlacion estdn por debajo de
0,56, que es el valor maximo recomendado en el test de multicolinealidad
(Leiblein, Reuer y Dalsace, 2002).

Por lo tanto, se presume que el impacto de estas correlaciones puede
ser evaluado mediante una prueba de inflacién de la varianza, la cual alcan-
za un Factor de Inflacién de la Varianza (FIV) médximo de 2,01%°. Dichos
niveles son considerablemente inferiores a 10, lo que sugiere que los resul-
tados no estan sesgados debido a multicolinealidad (Baum, 2006).

Obs. Mediaf™ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
ipica

1. Rdo. Global 33 374 066

2. Rdo. Sistema racional 34 393 0,77 .862*

3. Rdo. Eficiencia 33 355 0,76 .852* 469*

4. Tamafio 36 047 051 164 236 .037

5. Empresa Familiar 35 0,69 0,47 .433* 366* .375% 165

6. Antigiiedad IDE 31 11,94 11,24 050 .044 .042 -560* -053

7. Reputacion y RRHH 33 4,08 079 .076 .184 -056 -098 -034 .203
8. Experiencia y ventaja 34 429 0,60 .146 .063 .189 -020 .054 .081 .265
competitiva
9. Inversidn y acuerdos 33 3,24 106 .183 .089 .215 -254 .025 .251 .480* .136
10. Recursos y capacidades 34 3,66 0,83 .669* 548* .600* -281 .256 .307 .308 .082 .589*
11. Exp. director y control
gestion 34 420 053 .632* 570* 513* -134 309 .199 229 290 .253 .375*

Fuente: Elaboracion propia.
*<0,05

Cuadro 4. Medias, desviaciones fipicas y correlaciones.

50. Maximo FIV para cada variable (hay un FIV diferente en cada modelo): Tamafio=1,77;
Empresa Familiar=1,19; Antigiiedad IDE=1,76; Reputacién empresa y RH=1,34; Experiencia
y ventaja competitiva=1,07; Inversién y acuerdos=1,61; Recursos y capacidades=2,09; Expe-
riencia director y control gestiéon=1,87.
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4. Resultados

Antes de pasar a mostrar los resultados de los andlisis realizados, mos-
tramos una informacién descriptiva del perfil de las empresas de la muestra
(cuadro 5); casi la mitad de las empresas de la muestra son Pyme (47,2%);
algo més de dos tercios son empresas familiares (68,6%), venden en mer-
cados internacionales mds del 60% de sus ventas totales, un 58,3% y hay
un 45,2% que estdn implantadas en mercados internacionales con IDE mads
de 10 afios. Igualmente, es de resaltar que un 54,5% del total de las empre-
sas 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 afios realizando algiin tipo de IDE.

Si (%)
* Tamafo de la Empresa. Pyme. 47 2%
* Empresa familiar 68,6%
* % ventas en mercados internacionales (mdas del 60%) 58,3%
* Afios desde la primera salida al exterior [mas de 10 afios) 45,2%
* Resultado global mejor superior al de los competidores (Mejores resuliados) | 54,5%

Fuente: Elaboracion propia.

Cuadro 5. Descripcién de la muestra.

El cuadro 6 muestra los resultados de las tres regresiones realizadas
para las variables dependientes con los indicadores de resultado: (1) global,
(2) sistema racional y (3) eficiencia interna. Como variables independientes
se utilizan las de control: tamafio de la empresa, empresa familiar y antigiie-
dad de la IDE asi como las variables explicativas relativas a la importancia
de factores internos para realizar IDE (reputacién de la empresa y RR.HH.;
experiencia y ventaja competitiva; inversién y acuerdos) y las que miden la
dotacién de la empresa en recursos y capacidades (recursos y capacidades;
experiencia internacional del director y control de gestién), definidas todas
ellas como se ha indicado en el apartado de metodologia.

En primer lugar, si se observan los resultados de los tres modelos de
regresion, se comprueba que todos ellos son estadisticamente significativos,
lo que indica que las variables independientes explican, en conjunto, varia-
ciones en cada una de las variables dependientes que se utilizan.

Por lo que respecta a la Hipétesis 1, en la que se proponia que la im-
portancia que la empresa da a determinados factores a la hora de realizar
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IDE como su reputacion y la de sus recursos humanos, la experiencia y la
ventaja competitiva y la inversién y los acuerdos con otras empresas tienen
una influencia positiva en los resultados de las empresas que realizan IDE,
se comprueba que en los modelos que tienen como variable dependiente el
resultado global y la eficiencia interna, ninguna de dichas variables tiene
influencia significativa en los indicadores de resultado; igualmente se ob-
serva que en el modelo en el que la variable dependiente de resultado es
el sistema racional, el factor inversion y acuerdos con otras empresas tiene
una influencia negativa y significativa en este indicador de resultado, lo que
nos conduce a rechazar la hipdtesis 1, en el sentido de que la importancia
que la empresa da a los factores considerados para realizar IDE no tiene una
influencia positiva en los resultados de las empresas que realizan IDE.

Variable dependiente

Variables independientes Resultado Sistema Eficiencia

global' racional’ interna’
¢ Tamafio (pyme) 0,037 0,129 0,060
® Empresa familiar 0,101 0,042 0,129
 Antigiiedad IDE 0,136 0,039 0,190
® Reputacién empresa y RRHH 0,115 0,077 0,265
® Experiencia y ventaja competitiva 0,048 0,102 0,016
e Inversidn y acuerdos 0,158 0,331* 0,051
® Recursos y capacidades 0,654*** 0,578** 0,541**
e Experiencia direcfor y confrol 0,417** 0,411* 0,305

de gestion

R2 O,/77%** 0,637** 0,598**
R2 corregida 0,665*** 0,456** 0,396**
F 6,954 3,515 2,970

Fuente: Elaboracion propia.
1 Coeficientes estandarizados
Diferencias estadisticamente significativas [*): p<O,1; [**): p<0,05; [***): p<0,01.

Cuadro 6. Regresiones con indicadores de resultado.

Si nos centramos en la hipétesis 2, en la que se plantea que la posicién
de recursos y capacidades de las empresas que realizan IDE tienen una in-
fluencia positiva en los resultados que obtienen dichas empresas, se puede
comprobar (cuadro 6) que en los tres modelos de regresion el coeficiente de
la variable que mide los recursos y capacidades es estadisticamente signi-
ficativo, con valores del coeficiente estandarizado de 0,654, 0,578 y 0,541
para cada uno de los tres modelos de regresién, lo que nos permite aceptar
la hipétesis 2 en el sentido de que una buena posicién de la empresa en
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recursos y capacidades tendrd un efecto positivo en los resultados de las
empresas que realizan IDE.

Por lo que respecta a la hipdtesis 3 planteada en el sentido de que las
habilidades y experiencia internacional del director general de las empresas
que realizan IDE tiene un efecto positivo en los resultados, los datos del
cuadro 6, nos confirman que se puede aceptar dicha hipdtesis parcialmente,
dado que la variable experiencia del director y control de gestidn tiene una
influencia positiva y significativa en los indicadores de resultado global y
de sistema racional con valores de los coeficientes estandarizados de 0,417;
0,411, no siendo el coeficiente significativo cuando la variable dependiente
es la eficiencia interna, en definitiva la experiencia internacional del director
general y el control que ejerce de la gestion tienen un efecto positivo en dos
de las tres medidas de resultado.

Por otro lado, cabe destacar la alta bondad de ajuste de los modelos
propuestos por las tres regresiones, especialmente para el modelo que tiene
como variable dependiente el indicador de resultado global, como indica el
valor de 0.665 para la R2 corregida, lo que sugiere el alto poder explicativo
de las variables independientes sobre el resultado de la empresa que realiza
IDE, cosa que se cumple especialmente para el conjunto de recursos y ca-
pacidades de la empresa pues su efecto es positivo y altamente significativo
en los tres modelos.

Por tltimo sefialar que en ninguno de los modelos de regresién anali-
zados las variables de control tamafio, empresa familiar y antigiiedad de la
IDE, tienen una influencia significativa, lo que indica que estas variables no
explican los cambios en los resultados de las empresas que realizan IDE.

5. Conclusiones y discusion

El objetivo de nuestro trabajo es contrastar el efecto en los resultados
de las empresas que realizan IDE, por un lado, de la importancia que las
empresas dan a determinados factores (reputacion y recursos humanos; ex-
periencia y ventaja competitiva; singularidad de la inversién y acuerdos de
cooperacién) para proceder a realizar IDE vy, por otro, de la dotacion que
la empresa tiene de recursos y capacidades (capital humano, innovacion y
capacidades tecnoldgicas, experiencia en el mercado nacional, experiencia
internacional del director general, etc.).

Ala vista de los resultados del andlisis de regresion, se ha comprobado
que el efecto en el resultado organizacional de las empresas que realizan
IDE, de la importancia que éstas dan a los factores indicados es inexistente,
contra lo que indican algunos autores, como por ejemplo Cazorla (1997),
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Fernandez y Nieto (2005) y Aragén et al. (2013) en lo relativo a la reputa-
cion de la empresa o, como indican Sudrez-Ortega (2003), Lloyd y Mughan
(2008) y Bou y Roca (2012) en cuanto a la importancia de los conocimien-
tos y la cualificacién de los recursos humanos; tampoco se confirma que la
experiencia de la empresa en su negocio o las ventajas competitivas actuales
expliquen mejores resultados como consecuencia de la realizacién de IDE,
pese al papel que estos factores, de acuerdo con lo que sefialan Dunning
(1998), Galén y Gonzélez (2001) o Fernandez y Nieto (2005) tienen para
la internacionalizacién a través de IDE, pero, no se confirma que ello tenga
una influencia significativa en los resultados de éstas empresas.

En esta misma linea, cabe destacar el escaso papel que tiene la singula-
ridad de la inversion, por un lado, o la realizacién de acuerdos de coopera-
cién, por otro, desde la perspectiva de su efecto en los resultados empresa-
riales, lo que no impide que las empresas los sigan valorado como aspectos
a tener muy en cuenta de cara a su internacionalizacién a través de IDE;
en este sentido los trabajo revisados aportan resultados ambivalentes, as{
Fernandez y Nieto (2005) o Aragén et al. (2013) encuentran que la reali-
zacion de acuerdos puede ser determinante para la internacionalizacion, y
cabe pensar que también en la rentabilidad de la misma, mientras que Gal6n
y Gonzélez (2001) encuentran que las alianzas y acuerdos de cooperacién
tienen escasa importancia en las primeras etapas de la internacionalizacién.
En todo caso, lo que queda claro con nuestro trabajo es que no tienen un
efecto relevante en los resultados de las empresas que hacen IDE.

Por el contrario, los andlisis realizados confirman el claro papel que
la dotacidn de recursos y capacidades que tiene la empresa es un claro fac-
tor explicativo de unos mejores resultados organizacionales como conse-
cuencia de la realizacién de IDE; en esta linea destaca el papel del capi-
tal humano (Lloyd y Mughan, 2008; Guillén y Garcia-Canal, 2011; Bou y
Roca, 2012), unido a contar con capacidades tecnoldgicas y de innovacion,
resultado consistente con lo que sostienen Guillén y Garcia-Canal (2011)
0, desde una perspectiva mas general Wernerfelt (1984) cuando destaca la
importancia de poseer ciertos recursos y capacidades para explicar el dife-
rente desempeifio empresarial o Hymer (1976) con su teoria de la ventaja
monopolistica.

En definitiva, estos resultados ponen en valor el papel de los recursos
y capacidades que posee la empresa como elemento explicativo de mejores
resultados de las empresas que hacen IDE.

Por ultimo también se confirma el papel clave de la experiencia in-
ternacional del maximo responsable de la empresa, asi como del uso de
sistemas de control de gestién como factores explicativos de buenos resul-
tados de las empresas que realizan IDE, en consonancia con lo que indican
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Dunning (1988) en cuanto a la experiencia del director general o Fernandez
y Nieto (2005) en cuanto a los obstdculos a la internacionalizacién como
consecuencia de la falta de capacidades directivas en la empresa. [gualmen-
te Lloyd y Mughan (2008) ponen en valor el papel del control directivo y de
la gestidn, lo que es consistente con nuestros resultados.

Queremos finalizar este trabajando destacando la que, a nuestro en-
tender, es su principal aportacion que consiste en corroborar, mds alla de
planteamientos puramente conceptuales, el efecto positivo en los resultados
de las empresas que realizan IDE, de una buena dotacién de las empresas en
recursos y capacidades, lo que confirma la importancia de éstos de cara al
éxito y la competitividad internacional de las empresas espafiolas. Profundi-
zar en la determinacidn de cudles serdn los recursos y las capacidades claves
de cara al futuro para la consolidacién en los mercados internacionales de
las empresas espafiolas que realizan IDE es uno de los principales retos,
tanto para investigadores, como, lo que nos parece mas importante, para los
directivos de estas compaifiias.

Por lo demds, es preciso indicar que los resultados obtenidos hay que
tomarlos con cierta cautela dado lo reducido de la muestra de empresas con
la que se ha podido trabajar, si bien el contar con informacién directa de las
empresas nos hace confiar en el valor de las conclusiones obtenidas con este
articulo. Ademds, se dejan sin analizar otras dreas de actividad que seria
interesante estudiar, especialmente aquellas relacionadas con otros merca-
dos y modos de entrada internacionales (exportaciones, alianzas, licencias
y joint ventures).
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