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Extracto:

EN este trabajo se estudia la eleccién del tipo de canal de comercializa-
cién internacional. Las empresas entran en mercados internacionales
para explotar ventajas especificas acumuladas a lo largo del tiempo en los
mercados nacionales. Para entrar en estos mercados pueden utilizar cana-
les comerciales exteriores ajenos —opcién de mercado—, propios —opcién
jerdrquica—y cooperativos —opcién hibrida—. La eleccién de uno de ellos
estd determinada por las ventajas de internalizacion, esto es, los costes de
transaccién que pueden surgir como consecuencia de la especificidad de
las ventajas especificas. Partiendo de una muestra de 1.792 empresas
industriales instaladas en Espafia, se detecta que la interaccién entre las
ventajas especificas y las ventajas de internalizacién explica el tipo de
canal de comercializacién internacional. Ademads, se constata que las
empresas que toman decisiones consistentes sobre la eleccién del canal
comercial internacional obtienen una rentabilidad econémica superior
a aquellas que toman decisiones inconsistentes.
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I. INTRODUCCION

Tras una larga controversia respecto a los factores determinantes y mecanismos aplicados er
el despliegue de procesos de internacionalizacion empresarial, el denominado Paradigma Eclécticc
de Dunning ha logrado un elevado nivel de aceptacién. De acuerdo con éste, la interrelacion de las
ventajas especificas propias de la empresa, las ventajas de localizacién y la presencia de costes ¢
transaccion explica las formas de acceso a los mercados exteriores.

Cuando una empresa decide adoptar una estrategia internacional dispone de tres grandes altel
nativas. En primer lugar, producir en el pais de origen y exportar sus productos a otros paises utili-
zando canales de comercializacion ajenos. En segundo lugar, establecer acuerdos de cooperacion cc
empresas situadas en otros paises para la produccién y/o distribucién conjunta de los productos. Ei
tercer lugar, invertir directamente en el exterior mediante la creacion de subsidiarias propias en los
paises de destino. Estos tres mecanismos implican distintos niveles de compromiso de la empresa co
la internacionalizacion. La exportacion representa la opcion mas sencilla, pero la que menor grado de
control proporciona sobre la distribucién y venta del producto, mientras que la inversion directa impli-
ca un alto compromiso de recursos y asuncion de riesgos a cambio de un mayor control.

Los estudios sobre las formas de acceso a los mercados exteriores han venido planteando qu
la internacionalizacién es un proceso paulatino, de forma que las empresas comienzan con la expor:
tacion, continGan con los acuerdos cooperativos inter-empresariales y, finalmente, consolidan su
estrategia exterior mediante la inversion directalfV 1992). No obstante, investigaciones mas
recientes cuestionan esta vision dindmica de las formas de acceso a los mercados internacionale
(BuckLEY y CassoN 1998), sugiriendo que existen variaciones sistematicas entre las empresas en
funcion de las caracteristicas de la estructura sectorial origioakgE HoLmQuisT, 1996) y los
atributos del producto ofertadou@Dbcoon, SAPIENZA Y ALMEIDA, 1996; (OVIELLO, 1996; RIKSSON,
JOHANSON, MAJKFARD Y SHARMA, 1997). La tesis subyacente en estos trabajos es que existen formas
de acceso a los mercados exteriores 6ptimas segun variables internas y externas especificas a ca
empresa. Este hecho explica que las organizaciones empresariales no cambien de una forma a ot
a lo largo del tiempo, sino que adopten el mecanismo més eficiente de forma duradera.
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En definitiva, la cuestidn planteada es si existen formas de acceso a los mercados exteriores
Optimas o, por el contrario, s6lo detectamos fases transitorias en un proceso de internacionalizacion
gue se completa con la inversion directa. Actualmente, este interrogante no se encuentra resuelto
De hecho, es posible identificar dos grupos de investigadores en la Direccion Internacional de la
Empresa segun su opinion sobre este tema.

En este trabajo contribuimos al estudio de la cuestion descrita mediante una investigacion
empirica sobre los procesos de internacionalizacién de 1.792 empresas industriales instaladas er
Espafia. Nos ocupamos de analizar si las empresas que optan por la inversion directa exterior pue
den diferenciarse del resto de empresas —incluyendo las empresas internacionalizadas que seleccic
nan la exportacién o los acuerdos cooperativos— partiendo de un conjunto de variables relevantes
sobre el producto ofertado y la naturaleza de la organizacion. La deteccion de tales diferencias impli-
ca que la inversion directa no es el objetivo final de un proceso paulatino hacia un mayor grado de
compromiso con la estrategia internacional, sino una férmula de acceso a los mercados exteriores
gue solo es adecuada bajo ciertas condiciones.

La inversion directa en el exterior puede referirse a distintas fases empresariales. De forma
simplificada, las empresas establecen subsidiarias propias en paises distintos al de origen dedicada
al aprovisionamiento, la produccién y/o la comercializacion de productos. El caso tipico que suele
ser objeto de analisis es el de una subsidiaria completa que realiza las tres funciones anteriores po
si misma. No obstante, la mayor parte de las subsidiarias en la realidad son incompletas en el senti
do de que sélo comprenden una o dos de las funciones descritas. Por ejemplo, una subsidiaria pued
recibir el aprovisionamiento de la empresa matriz y dedicarse a la produccion y comercializacion
del producto elaborado. También es posible que una subsidiaria sélo se dedique a la comercializa-
cion de un producto transformado por la empresa mafeiz este trabajo nos centramos en uno de
los tipos de inversion directa exterior mas caracteristico: las decisiones sobre comercializacion.
Analizamos las diferencias en el tipo de canal de comercializacion adoptado —propio, compartido o
ajeno- en funcion de las caracteristicas del producto y de los atributos de la organizacion.

La eleccién de la inversion directa exterior en canales de comercializacién como el ambito de
referencia de este trabajo obedece no sdlo a la disponibilidad de informacién, sino a la prominencia
de esta cuestion para las empresas industriales instaladas en Espafia. Muchas de estas empresas s
internacionalizan su actividad comercial, esto es, realizan el aprovisionamiento y transforman el pro-
ducto en Espafia para venderlo a otros paises mediante canales de distribucién ajenos —exportacio
simple—, cooperativos —acuerdos estratégicos con otras empresas— y propios —inversién directa er
el exterior—. Por tanto, hemos seleccionado la decisién sobre el canal comercial internacional pues-
to que es la mas representativa del sector industrial en Espafia.

El presente trabajo supone dos aportaciones respecto a la literatura disponible. En primer lugar,
a pesar de la existencia de investigaciones tedricas en torno a los motivos de la inversion directa de
gran profundidad y rigor (IRAN, 1984 y 1994), las directrices conceptuales que los diferencian y que,
por tanto, sirven de base para posicionar el planteamiento ecléctico no han sido identificadas. En segun
do lugar, frente a los numerosos estudios de naturaleza descriptiva que tratan de aproximarse a la estrut
tura y dindmica de los procesos de inversion directa en/de Espaian(996; MbRAN, 1994;
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SUAREZ, 1995, entre los mas recientes), no existen contrastaciones empiricas con informacion desa-
gregada por empresas respecto a los factores determinantes de éstos. De acuerdo con estas conside
ciones, este trabajo aborda la identificacién de tales patrones conceptuales de clasificacion y la obten:
cién de evidencia empirica sobre la tesis ecléctica de Dunning para el sector industrial en Espafia, ¢
partir de la construccién de un modelo multidiscriminante basado en una muestra de 1.792 empresas

Il. LADECISION SOBRE EL CANAL COMERCIAL INTERNACIONAL

La decision sobre el tipo de canal comercial exterior en los procesos de internacionalizacion
constituye un dmbito de investigacion ideal para el analisis de las teorias sobre la inversién directa.
La empresa que decide internacionalizarse puede vender sus productos a través de intermediarios €
el extranjero —mecanismo de mercado—, de empresas conjuntas formadas con socios —mecanism
hibrido— o de canales comerciales internos mediante la creacidn de una empresa propia —mecanis
mo jerarquico—. Esta Ultima alternativa representa la opcion de inversion directa en el exterior.

Figura 1. Las diferencias entre los canales comerciales internacionales.

Nivel de riesgo MECANISMO
asumido JERARQUICO

MECANISMO
HIBRIDO

MECANISMO
DE MERCADO

-
>

Nivel de control
sobre el productp

FUueNTE: elaboracion propia.

Las distintas formas de acceso a los mercados exteriores se diferencian en dos dimensione:
relevantes figura 1—: (a) el nivel de control sobre la comercializacion del producto y (b) el nivel
de riesgo asumido por la empresa. Estas dos dimensiones subyacentes se relacionan directamen
con los distintos enfoques tedricos sobre la inversion directa que analizamos a continuacion.
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lll. UNA CLASIFICACION DE LOS ENFOQUES SOBRE LA INVERSION DIRECTAEN
EL EXTERIOR

A continuacion, profundizamos en los distintos enfoques que pueden ser identificados en la
literatura respecto a uno de los mecanismos concretos para desplegar procesos competitivos inter
nacionales, como es la inversién directa en el exterior. En general, estas perspectivas abordan do:
cuestiones autbnomas pero relacionadas. En primer lugar, explican la ubicacién mas alla de las fron-
teras nacionales de centros de produccién y comercializacion, es decir, establecen los motivos exis-
tentes respecto a una disposicion local dispersa desde el punto de vista geografico. En realidad, ofre
cer una respuesta a esta primera cuestion supone el establecimiento de una teoria de le
internacionalizacién empresarial, puesto que debe ser resuelta cualquiera que sea la forma de acce
so exterior —incluyendo la inversién directa—. En segundo lugar, explicar los sistemas de propiedad
y control de los centros empresariales instalados en el extranjero, esto es, proporcionar los factores
determinantes de los tipos de organizacién concretos en las ubicaciones exteriores. En este casc
habra de establecerse la razon de una férmula de propiedad, como es la inversién directa, respect
a férmulas transaccionales, como es el empleo de intermediarios especializados instalados en los
mercados extranjeros, 0 mecanismos intermedios o hibridos, en el supuesto de que se adopten estru
turas contractuales de cooperacion.

El analisis de estas dos grandes cuestiones puede abordarse, a su vez, a partir de distintas pre
misas sobre el comportamiento competitivo de las empresas. En primer lugar, el supuesto de efi-
ciencia asume que las empresas toman decisiones en los distintos &mbitos de gestién en funcién d
un enfoque de minimizacion de costes. En segundo lugar, el supuesto de poder parte de que el cri
terio de decisién basico es la obtencién, explotacion y, en su caso, mantenimiento de imperfeccio-
nes en los mercados que proporcionen cierto poder a la empresa con la finalidad de acceder a bene
ficios extraordinarios.

De acuerdo con estas dos directrices conceptuales, se propone el siguiente marco sistemati-
zador de los distintos enfoques en la explicacion de la existencia y extension de los procesos de inver-
sién en el exterior como férmula de acceso a los mercados internacidigples 2—.

Figura 2. Enfoques explicativos de la inversién directa en el exterior.

EFICIENCIA PODER

TEORIAS BASADAS EN

CENTRADOS EN TEORIAS DEL COMERCIO CONDUCTAS
LOS MOTIVOS INTERNACIONAL ANTICOMPETITIVAS
COLUSORIAS
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Figura 2. Enfoques explicativos de la inversién directa en el ext@oatinuacion)
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FueNTE: elaboracién propia.

Partiendo de este esquema de clasificacién, pueden reconocerse dos grandes caracteristi
cas en cuanto a los enfoques concretos que abordan las cuestiones planteadas. En primer luga
destaca la parcialidad de los mismos, en el sentido de que s6lo se ocupan de una de las cuestic
nes, resultando asi incompletos. En segundo lugar, cabe subrayar el dominio de los argumentos
relativos a la imperfeccion del mercado como causa de la aparicion de la internacionalizacién,
en general, y de la inversion directa en el exterior, en particular. El Paradigma Ecléctico de
Dunning recibe esta denominacién debido a que se fundamenta en una labor de integracion de
aportaciones incompletas, a partir de un marco adecuado para efectuar un tratamiento sistemati:
co de las imperfecciones de los mercados. Para ello, se fundamenta en la Economia de los Coste
de Transaccion.

DUNNING (1981) da respuesta tanto a la cuestién de los motivos para la internacionalizacion
como a la cuestién de los sistemas de propiedad y control mas adecuados para afrontar la entrad
a los mercados exteriores. Ademas, tiene en cuenta tanto consideraciones de eficiencia como dt
poder. En el primer caso, las empresas se internacionalizan en funcién de un intento por maximi-
zar el valor obtenido de sus recursos internos —particularmente los recursos intangibles que pue-
den ser utilizados en actividades adicionales a un coste nulo o, en todo caso, muy reducido—. En
el segundo caso, las empresas toman decisiones sobre las formas de acceso con la finalidad d
mantener el poder sobre los recursos internos valiosos, de forma que ningln agente externo pued
beneficiarse de éstos. A continuacion, estudiamos las tenc@spletasantes de presentar el
Paradigma Ecléctico de Dunning como te@danpletasobre la internacionalizacion y la inver-
sion directa en el exterior.
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IV. ENFOQUES CENTRADOS EN LOS MOTIVOS DE LA INTERNACIONALIZACION

Aquellos planteamientos que fundamentan el despliegue de la inversion directa en el exterior
en los motivos para la internacionalizacién, desconsiderando la dimensién organizativa, pueden ser
agrupados en cuatrdigura 2 y tabla 1—: (a) teorias del comercio internacional, (b) teorias del movi-
miento internacional de capitales, (c) teorias basadas en conductas anticompetitivas colusorias y (d)
teorias basadas en conductas anticompetitivas monopdlicas.

TABLA 1. LAS TEORIAS SOBRE LA INTERNACIONALIZACION
CENTRADAS EN LOS MOTIVOS

Enfoques Contenido Aportaciones

Teorias del comercio Las imperfecciones en los mercados de factores/ SBMICKEN y
internacional aprovechadas por las empresas internacionalizadasoyp (1990)

Las imperfecciones en los movimientos internagio-
nales de capitales son aprovechadas por las empfeEce(1985)
sas internacionales

Teorias del movimiento
internacional de capitales

Teorias basadas en Las empresas internacionales tienen ventajas de||2;-\RNANI
conductas anticompetitivas vadas de la explotacién del poder en condiciones % y
ERNERFELT(1985)

colusorias colusion tacita exterior

Teorias basadas en Las empresas internacionales explotan ventajas rela-
conductas anticompetitivas cionadas con factores internos sobre una base | ntdgver (1976)
monopolicas amplia

FUENTE: elaboracion propia.

En las teorias del comercio internacioteakxistencia de multinacionales y, por tanto, la pre-
sencia de inversidn directa en el exterior se debe a imperfecciones en el mercadapatiaies
provocan asimetrias explotables en el nivel de costes, para una funcién de produccién determinada
Por tanto, los argumentos se refieren al lado de la oferta e incluyen: menores costes de transporte
de mano de obra, tarifas, etci€keN y LLoyD, 1990). Desde la perspectiva de la Organizacion
Industrial, el criterio de decision basico para afrontar el proceso de inversion directa es la eficiencia
o racionalidad econdémica.

Lasteorias del movimiento internacional de capitaiéiizan un planteamiento simétrico al
anterior con la Unica particularidad de que es aplicado al mercado financiero. De acuerdo con el
mismo, la empresa deberia disponer de dos tipos de ubicaciones: unas en paises con una baja prt
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ductividad marginal del capital y otras en zonas con una productividad marginal de este factor ele-
vada. La multinacional asi localizada transfiere capital desde las primeras areas hacia las segundas
obteniendo beneficios a partir de una actividad propia del arbitraje en funcién de la imperfeccion en
el mercado financiero €Ecg 1985). De nuevo, estas consideraciones se centran en el lado de la
oferta, refiriéndose al enfoque de la eficiencia en la explicacion del comportamiento competitivo de
las empresas.

Otro argumento basado en las imperfecciones del mercado de capitales viene dado por la direc-
cion del riesgo corporativo. Partiendo de que una unidad de rendimiento esta sometida a un riesgc
dado, debiendo establecerse medidgsettrmancejue tengan en cuenta ambas dimensiones, la
estrategia de inversion directa en el exterior estaria justificada por la reduccion del riesgo o, en otros
términos, por el aumento del rendimiento ajustado por el riesgo. No obstante, se ha venido desesti-
mando este argumento clasico por la teoria de cartera financiera, segun la cual, esta estrategia n
aporta ningun valor a los propietarios de la empresa, en la medida que éstos son mas eficientes e
la mencionada diversificacion del riesgo de negocio, adquiriendo acciones de distintas unidades
empresariales y sin incurrir en los riesgos relacionados con costes de compromiso y de coordinacion
(AGMONY LESsSARD 1977)3.

Lasteorias basadas en conductas anticompetitivas colussei@plican a empresas interna-
cionalizadas y diversificadas, esto es, aquellas que disponen de distintas ubicaciones desde el punt
de vista geogréfico, enfocandose cada una a distintos negocios. Surge un tipo de colusion sofisticad:
gue se denominautual forbearanceConsiste en que las distintas empresas realizan una ofensiva
competitiva en un grupo de negocios determinado sin que nunca se solapen los vectores de dos empri
sas, es decir, mientras una compite de forma agresiva en algunos negocios, otra empresa plantea |
mismo en otros negocios siempre distintosriani y WERNERFELT, 1985). En muchos casos, esta
configuracion organizativa en ubicaciones y negocios es ineficiente desde el punto de vista de los cos-
tes involucrados en su implantacién y funcionamiento, por lo que sélo se justifica en los beneficios
de monopolio logrados a partir del mecanismo colusorio. Por tanto, si este comportamiento fuese
detectado por parte de las autoridades antimonopolio, las estructuras existentes devendrian gravose
para la empresa en términos econdémicesr(Sy WiLson, 1995)4. Al contrario que en los dos enfo-
gues previos, el supuesto de decision presente en el despliegue de inversion extranjera directa a pa
tir de este argumento viene dado por consideraciones de poder o de comportamiento estratégico.

Lasteorias basadas en conductas anticompetitivas monopékchmdamentan en la pose-

sién de recursos valiosos por la organizacion internacionalizada. La empresa dispone de factores
especificos que le proporcionan cierto poder de monopolio respecto al resto de la competencia, tales
como productos Unicos, experiencia de marketing, disponibilidad de tecnologias, competencias en
direccion, etc. (MVER, 1976). La internacionalizacion se completa para la obtencion, extensién o
explotacion sobre una base mas amplia de estas ventajas monopdlicas, surgidas de imperfeccione
en los distintos mercados de productos, factores y fondos financieros, a partir de la internacionali-
zacion (laLL, 1991). Este argumento, basado en el enfoque del poder de acuerdo con el marco te6-
rico que suministra la Organizacién Industrial, puede adoptar diversas forerg (®90; PreLis

y SUDGEN, 1991), como (a) la explotacion de nuevos mercados para los productos actuales en fun-
cién de la extension de especificidades asociadas al mismo, Unicas para la empresa, a partir de s
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introduccién en otros ambitos geografiépgh) la creacion de barreras a la entrada para los com-
petidores en estos nuevos mercados, con la finalidad de poder explotar sus especificidades en con
diciones monopolicas o (c) el aprovechamiento de las especificidades existentes en forma de com-
petencias y desarrollo de nuevos factores monopdélicos en funcién de la internacionalizacién

V. ENFOQUES CENTRADOS EN LOS SISTEMAS DE PROPIEDAD Y CONTROL BASA-
DOS EN COSTES DE TRANSACCION

Tanto si la ubicacidn exterior responde a consideraciones de eficiencia en la explotaciéon de
imperfecciones en los mercados reales o financierogpdés, como si atiende a aspectos de poder
en el aprovechamiento de imperfecciones a partir de procesos colusorios 0 monopoélicos, es necesa
rio plantearse los sistemas de propiedad y control de los centros localizados mas alla de las fronte-
ras nacionales. Los enfoques antes descritos son parciales puesto que no tienen en cuenta esta segt
da parte de la relacién logica. Por tanto, son validos para justificar los procesos de internacionalizacion
en general, pero no permiten distinguir entre las distintas férmulas disponibles para el despliegue de
los mismos, por lo que no pueden configurarse como una estructura explicativa integral de la inver-
sion directa, esto es, como una teoria de este mecanismo de acceso a los mercados exteriores.

Para completar estas carencias es necesario acudir a la Economia de los Costes de Transaccic
aplicada a la existencia de multinacionales. La exposicién que realizamos se estructura en dos par-
tes. En primer lugar, se introduce el planteamiento de costes de transaccion desde una perspectiv.
general, haciendo referencia a su estructura de supuestos y relaciones causales fundamentales. E
segundo lugar, se analizan algunos estudios existentes en el ambito de las empresas multinaciona
les de acuerdo con un planteamiento de costes de transaccién, demostrando cémo la presencia de Ic
mismos determina la eleccion de la inversion directa respecto a otras férmulas de acceso a los mer-
cados exteriores.

1. La economia de costes de transaccion.

La unidad basica de analisis en la que se fundamenta esta teoria es la transaccdmdnge C
(1925 y 1934), exponente del institucionalismo americano, el primero que expreso la necesidad de
tomar la transaccion como punto de referencia analitico, estableciendo ademas una tipologia que
distinguia transacciones de ajuste, de racionamiento y direttigs®e concepto puede ser defini-
do como toda operacién de intercambio o transferencia de bienes o servicios en fase contractual,
entre unidades tecnolégicamente separables. Partiendo de este pustg1237) planted la exis-
tencia de costes asociados a cada uno de estos intercambios cuando el sistema utilizado de direc
cionamiento de los mismos es el mercado. En estos casos, la empresa, como sistema de asignacic
de recursos alternativo, asumia estas transacciones en términos mas eficientes, al contrario de lo qu
planteaba la Economia Neoclasic&n términos de costes de transaccién, la empresa justifica su
existencialOy dimensiontL,
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Lo que se conoce actualmente como Economia de Costes de Transaccion, ejemplar paradigma
tico surgido a partir de los afios 60, no se corresponde con la mejora y articulacion inmediata del esque:
ma original concebido pord3sk, sino que éste es previamente reinterpretado y reformulado por com-
pleto, para sufrir, con posterioridad a esta reconversion, un desarrollo y perfeccionamiento que se hs
intensificado en los Ultimos afios. Esta reconstruccion supone considerar los costes de transaccion e
el marco de la problematica genérica de la contrataciamif¥son, 1985). En la medida en que toda
transaccion debe estar soportada por un contrato, tacito o expreso, los costes asociados son concet
dos como la contrapartida de determinadas limitaciones que presenta la contratacion que se configur:
en la empresa o el mercadd¢KLeIN, 1980; WLLIAMSON, 1981; GiEUNG, 1969). Para dotar de opera-
tividad este planteamiento es necesario: (a) delimitar el tipo de contrato especifico que supone cade
sistema de direccionamiento de recursos y (b) identificar aquellos factores que determinan la superio-
ridad de uno sobre otro, en sentido contingente. A continuacién, nos ocupamos de presentar estos da
objetivos como medio para presentar las principales ideas de la Economia de Costes de Transaccion

Respecto a losistemas contractuales, tres son las dimensiones sobre las que es posible dife-
renciar contractualmente el mecanismo asignativo de mercado con relacion al directigo (S
1984): (a) el grado de precision de las contrapartidas del contrato —distinguiéndose contratos com-
pletos, que son aquellos donde estan identificadas con exactitud las obligaciones de las partes, ¢
incompletos, donde en alguna medida éstas quedan indeterneradtas-, (b) la estructura de la
relacion contractual —permite diferenciar contratos bilaterales, que obedecen al contrato formaliza-
do entre dos partes, multilaterales, cuando intervienen mas de dos grupos de interés en la relacion
y nexos contractuales, referidos a sistemas que acumulan determinado nimero de contratos bilate
rales, pero que se encuentran relacionados de forma que permiten su configuracién como una uni-
dad contractual en el mantenimiento de relaciones externas—, y (c) el grado de dependencia entre la
partes contratantes —se distinguen contratos jerarquicos o centralizados, en el caso de que se reci
nozca una relacién de subordinacién, y cooperativos o descentralizados, en caso contrario—. La con
tratacion de mercado se caracteriza por ser completa, multilateral y descentralizada, en tanto en e
ambito directivo los contratos son incompletos, en forma de nexo y jeraréiicos

Respecto a logctores estructurales de contingenaiaa vez caracterizados contractualmente
la empresa y el mercado, hemos de indicar los factores que pueden forzar el abandono de la contra
tacién completa, multilateral y descentralizada de éste, surgiendo el nexo contractual incompleto y
jerarquico propio de aquélla @grta, 1993). La conjuncion de informacion imperfecta, asimetria
informativa, oportunismo y racionalidad limitada, son los pilares sobre los que puede justificarse la
existencia del mecanismo directivo o, alternativamente, la presencia de fallos de mercado.

La existencia de informacion imperfecta destruye la contratacién completa puesto que las con-
diciones que median en el momento de la ejecucion del contrato pueden diferir en gran medida res-
pecto a las que se contemplaron en el momento de su perfeccionamiento, determinando importan-
tes desviaciones respecto al equilibrio contractual deseado. La presencia de riesgo o incertidumbre
puede deberse a causas objetivas —como limitaciones en el conocimiento cientifico o tecnoldgico—
o subjetivas —como racionalidad limitada—. Reducir estas carencias informativas puede ser altamente
costoso o simplemente imposiblen(8s, 1987; ®LBERG, 1980; KLEIN, 1980). Adicionalmente, la
contratacion multilateral de mercado presenta serias desventajas con relacion a un nexo contractual
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tanto en el conocimiento de las caracteristicas que entran a formar parte del producto final, como en
la medicién de actividades cambiantes y variables proporcionadas por los factores productivos
(CHEUNG, 1983). En definitiva, informacion imperfecta junto a racionalidad limitada erosionan dos
de las dimensiones consideradas: contratacién completa y multilateral.

La asimetria informativa sin oportunismo se refiere a la dispersion informativa propia de sis-
temas descentralizados de coordinacioavfid, 1945; GRossMANY STIGLITZ, 1976), esto es, se
requiere mantener un ndmero de canales de informacidn superior que reconociendo una relacion de
subordinacién centralizadora de la informacién, reduciendo asi el nimero de transaceieses (S
1987; GiEUNG, 1983). Por tanto, la distribucion no uniforme de informacién que caracteriza al mer-
cado erosiona la dimensién de contratacién descentralizada.

La asimetria informativa combinada con oportunismo da lugar a situaciones de riesgo moral,
seleccion adversa y sefialamiento, debido a la utilizacion en interés propio de las ventajas informa-
tivas que pudieran poseer las partes contratantes, lo que puede verse agravado en mayor medida pr
las imperfecciones del sistema de litigacioom(gkra, 1980).

En definitiva, aparece la contratacién incompleta relacional de caracter jerarquico que carac-
teriza a la empresa, interponiéndose como artificio legal entre el mercado de factores y de produc-
tos, en virtud de su superior eficienttdCHEUNG, 1983; Ama, 1980).

En aquellos casos en los que se emplea un sistema de contratacion de mercado cuando medi
informacién imperfecta, asimetria informativa y/u oportunismo, se obtienen los costes de tran-
saccion introducidos porddse (1937). Los tipos de costes de transaccion pueden agruparse en
dos grandes categoriasi(WamsonN, 1985): (a) ex-aniese incluyen los costes de redaccion, nego-
ciacién y garantia del contrato, y @j-post puede incurrirse en costes de adaptacion posterio-
res al perfeccionamiento contractual, costes relacionados con el establecimiento y administracion
de los mecanismos de resolucién de conflictos, costes de aseguramiento de los compromisos y
pérdida residudls.

Finalmente, la cuestidon clave para operativizar el andlisis contractual se refiere a si, dado
gue la informacién imperfecta y la asimetria informativa son consustanciales a las sociedades
actuales, y el oportunismo y la racionalidad limitada propias de la naturaleza humana, pueden
ser determinadas ciertas caracteristicas en las transacciones que aumenten o disminuyan los cos
tes de transaccién y, por tanto, fuercen la aparicion de la empresa o posibiliten la utilizacion del
mercado, respectivamente. De acuerdo cani¥Wison (1979), las dimensiones criticas sobre
las que pueden diferir las transacciones son tres: la especificidad de los activos, la incertidum-
bre y la frecuencia de las transacciones. Una inversién se considera especifica cuando su valor
en usos alternativos es notablemente inferior respecto a su utilizacién idiosincrasica, determi-
nando un escaso o nulo valor de recuperacion fuera de este &mbito de aplicacién. Como quiera
gue la transaccién en cuestidn podria ser efectuada mediante inversiones no especificas, supo
niendo una menor eficiencia, surge una cuasi-renta apropiable en la inversion especifica que la
estructura contractual disefiada debe distribuir entre las partes imphégdasin, 1980). La
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frecuencia permite diferenciar entre transacciones recurrentes, ocasionales y de una Unica vez
Igualmente, ha de tenerse en cuenta la duracion total de los intercambios sucesivos del misma
tipo. En definitiva, es necesario considerar la dimensién temporal de las transacciones en senti-
do absoluto y relativo. La incertidumbre puede referirse tanto al desconocimiento de las condi-
ciones que prevaleceran en el futuro o sus probabilidades de ocurrencia, como a los mecanismos
necesarios para la medicion de las transacciones.

Una vez introducidos estos elementos conceptuales basicos —transaccion, dimensiones con-
tractuales, factores estructurales, costes de transaccién y dimensiones criticas—, estamos en cor
diciones de establecer la proposicién analitica fundamental que caracteriza este enfoque: los cos:
tes de transaccion vienen dados por la eficiencia con que una determinada estructura de gobernacio
canaliza transacciones en funcién de su frecuencia, incertidumbre y especificidad asociada, tra-
tando de compensar el oportunismo, la racionalidad limitada, la informacién imperfecta y la asi-
metria informativa. Finalmente, hemos de indicar que los costes de transaccion a efectos de des:
plegar el andlisis contractual de una determinada organizacion no tratan de medirse
independientemente en términos cuantitativos, sino que se adopta un modelo de decision com-
parativo y cualitativo entre las distintas estructuras de gobernacion de transacciones factibles
(WiLLIAMSON, 1980 y 1991; BMmseTz, 1969).

Figura 3. Una vision general de la economia de costes de transaccion.
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FUENTE: elaboracion propia.
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En definitiva, la Economia de los Costes de Transaccion plantea una eleccion entre el mer-
cado, la empresay las formas hibridas —como los acuerdos cooperativos entre empresas— en fun
cion de su capacidad para minimizar los costes de transaccion, teniendo en cuenta (a) las pro-
piedades contractuales de cada alternativa, (b) las caracteristicas de las transacciones y (c) la:
condiciones informativas y conductuales. Estas relaciones son sintetizadfigiea [& El mer-
cado es mas eficiente para transacciones caracterizadas por la baja especificidad, incertidumbre
y frecuencia, particularmente cuando no existe incertidumbre general, asimetria informativa y
oportunismo. Por el contrario, la empresa es adecuada ante transacciones especificas y frecuen
tes sometidas a elevada incertidumbre, sobre todo cuando media incertidumbre general, asime-
tria informativa y oportunismo. Las formas hibridas se sitlian en un punto intermedio entre el
mercado y la empresa.

La eleccion de la forma de acceso a un mercado exterior constituye una decisién que
puede analizarse partiendo de la Economia de Costes de Transaccidn, como analizamos a con
tinuacion.

2. La economia de costes de transaccion de la inversién directa exterior.

La aplicacion del andlisis de costes de transaccion a los procesos de inversion directa en
el exterior parte de los trabajos deisLEBERGER(1969), H'MER (1976), RicMAN (1981), Q\ssoN
(1982), Qwes (1982), BickLEY (1983) y TEECE(19814a, 1982 y 1985), basados en gran medida
en los fundamentos que pueden encontrarsecese§1937) y WLLIAMSON (1975). La justifi-
cacion de la existencia y dimensioén de las empresas multinacionales se realiza, de acuerdo cor
las apreciaciones previas, a partir de una comparacion de las propiedades economizadoras de
costes de transaccion de las distintas férmulas de acceso a los mercados exteriores que, en téi
minos generales, pueden ser reducidas a mecanismos de mercado —exportacion simple, exporta
cion a través de intermediario especializado, concesién de licencias, etc.— y de jerarquia —crea-
cion de multinacionales en funcién de procesos de inversion directa en el exterior—. Los mecanismos
de mercado y jerarquicos de internacionalizacion se utilizan cuando se dan las condiciones idea-
les sintetizadas en fegura 3. La inversion directa exterior se aplica cuando los costes de tran-
saccion del mercado son superiores a los costes de transaccion de la empresa. A continuacién
analizamos ambos componentes.

Respecto a losostes de transaccién en el mercase constata que en los procesos compe-
titivos internacionales existen apreciables fuentes de costes de transaccion, en funcion del sesgo di
los factores estructurales y de las dimensiones criticas de éstas. En el primer caso, se aprecia la pre
sencia de informacion imperfecta, asimetria informativa no oportunista y asimetria informativa opor-
tunista. En el segundo caso, las operaciones internacionales comprenden transacciones frecuentes
inciertas pero, sobre todo, sometidas a elevada especificatzd 2—.
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TABLA 2. LOS ATRIBUTOS DE LOS NEGOCIOS INTERNACIONALES QUE
GENERAN COSTES DE TRANSACCION EN LOS MECANISMOS NO
JERARQUICOS PARA ELACCESO A MERCADOS EXTERIORES

Atributos vinculados a la naturaleza de Atributos vinculados a las condiciones
las transacciones informativas y conductuales

Elevada frecuen- Las transacciones con el exteriorElevada incerti- Necesidad de realizar cambios
cia son muy frecuentes dumbre general con rapidez y efectividad

Elevada incerti- El entorno de la transaccion esElevada asime- Problemas de gestion de la infor-
dumbre incierto por la reducida infor: tria informativa ' macion en ubicaciones distantes
macion disponible no oportunista

Elevada especi- La internacionalizacion se reali- Elevada asime- Comportamiento oportunista no
ficidad za sobre activos especificos muytria informativa | observable en mercados remotos
valiosos oportunista

FUENTE: elaboracién propia.

En el ambito exterior, la informacién imperfecta afecta a la necesidad de efectuar continuos
cambios por parte de la unidad empresarial con la finalidad de adecuarse a los cambios de un entor
no internacional crecientemente turbulento y hostil. Esta combinacion provoca la inflexibilidad de
las formulas de mercado para la adaptacion, ya que establecen las condipiooresin posibili-
tar reequilibrios después del perfeccionamiento contractaatglr1981a). La asimetria informati-
va no oportunista se relaciona con los problemas de gestion de la informacién en larga distancia.
Algunas decisiones que afecten al equilibrio del contrato deben ser tomadas por la empresa princi-
pal, mientras que la informacién para tomar tales decisiones es recibida por los intermediarios y
socios en el caso de mecanismos no jerarquicos para el acceso a mercados exteriores. Como cons
cuencia, agentes externos a la empresa deben comunicar la informacion para que ésta decida, lo qt
da lugar a importantes problemas de coordinacion y fluidez en el contexto internacissal(C
1982; QwEs, 1982). La asimetria informativa combinada con oportunismo da lugar al problema mas
grave que debe enfrentar la empresa que opte por una formula de acceso exterior de mercado, segt
las caracteristicas de las transacciones involucradas. Los intermediarios o socios pueden estar inte
resados en perseguir objetivos individuales que no beneficien a la empresa, en funcion de la dispo-
nibilidad de informacion y el caracter no observable del comportamiento de aquetios {B85).

Las transacciones exteriores no sélo son inciertas y frecuentes, sino que estdn sometidas a ele
vados niveles de especificidad. Los activos intangibles y las competencias distintivas que la empre-
sa desea explotar sobre una base més amplia mediante la internacionalizacién son especificas. Si |
valor de este conocimiento es revelado a un intermediario 0 socio exterior, la empresa corre el ries-
go de perder su posesion exclusiva y derecho de explotacién en condiciones moridpélicas
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En suma, distintos atributos de los negocios exteriores y los procesos de internacionalizacién
recomiendan utilizar una férmula de acceso relacionada con la inversion directa en muchos casos
—tabla 2—. No obstante, antes de tomar una decision definitiva es necesario evaluar los costes de
transaccion internos derivados de la inversién directa frente a otros mecdfiigtstestipo de cos-
tes viene dado, fundamentalmente, por los costes de agencia. Define una relacion de agencia todc
contrato en el que al menos una parte, el agente, se compromete a realizar algo para otra parte, ¢
principal (ARRUNADA, 1990). La relacién de agencia genera costes siempre que se verifiquen dos
requisitos (@rRRIDO Y PEREZ 1994): (a) la existencia de conflicto de intereses entre el principal y el
agente y (b) la presencia de asimetria informativa. Precisamente, los costes de agencia pueden cor
siderarse como el consumo de recursos aplicados a reducir estos dos elementos, mas los costes as
ciados al fracaso en esta reduccion, es demisédly MECKLING, 1976): (a) costes de supervision,

(b) costes de garantia y (c) pérdida residual.

Los costes de supervision se refieren al establecimiento y gestién de sistemas de control
del comportamiento del agente, con la finalidad de apreciar el cumplimiento de los términos con-
tractuales acordados. Entendemos asi mismo incluidos los que podriamos denominar costes de
controlex-ante esto es, los sistemas de incentivos instaurados para alinear los objetivos del agen-
te con relacion a los del principal. Los costes de garantia son en los que incurre el agente para
asegurar o afianzar su rendimiento esperado frente al principal, y que pueden adoptar una gran
variedad de formas, como seguros en sentido estricto, reputacion previa, formacién adquirida,
etc. La pérdida residual es aquella desviacion que finalmente se produce en el comportamiento
del agente respecto al deseado por el principal, una vez que se ha incurrido en los costes prece
dentes —a los que podemos unir el derivado de la formalizacién contractual—, esto es, la diferen-
cia entre la utilidad esperada-antey obtenidaex-postpor el principal como consecuencia de
la conducta del agente.

Teniendo en cuenta que en las relaciones estructurales de agencia que tienen lugar dentro de
la empresa suele mediar la divergencia de intereses entre los distintos grupos que la componen, \
gue conforme se incrementa la dimension empresarial la asimetria informativa es $§garior
expansion exterior de la empresa a partir de procesos de internacionalizacién internos implica cos-
tes de transaccion internos o de agencia que, en determinados supuestos, pueden superar a los extt
nos o de mercado. Surge en este punto el criterio de decision comparativo caracteristico de la Economi:
de Costes de Transaccion. A menos que se garantice que los costes de agencia permanecen en |
nivel reducido, la justificacion previa de la inversion directa en el exterior no es valida. En este punto,
se incorporan las propiedades economizadoras de costes de transaccion internos que presenta |
estructura multidivisional o forma M, caracteristica de organizaciones internacionalesuR,

1962). Este tipo de estructura es considerado como una innovacion organizativa orientada a supera
las debilidades del tipo departamental o forma U en el &mbito de empresas multinegoao&

1991), mediante: (a) la separacién de las decisiones estratégicas y of8i@ivassmson, 1985),

(b) la implantacién de objetivos globales que superan los objetivos parciales de cada dep&ttamento
(WiLLiamsoN, 1981) y (c) la garantia de que los recursos obtenidos por la empresa son asignados a
sus mejores us@8 (WiLLIAMSON, 1977).
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Alo largo de la década de los afos veinte se produce en Estados Unidos la transicién hacia la
estructura multidivisional o forma M, como un tipo de innovacién de disefio organizativo que viene
a solventar los inconvenientes mencionados. Este esquema de coordinacion supone la creacion d
una oficina central de planificacidn y una serie de centros semiauténomos ocupados de las decisio-
nes operativas. De esta forma, quedan separados los dos niveles de toma de decisiones, se asegt
el establecimiento de una serie de objetivos corporativos, se elimina el oportunismo al configurarse
las distintas divisiones como centros de beneficios y se garantiza la movilidad de los recursos empre-
sariales, que son asignados bajo criterios de eficiencia a las distintas divisiones por parte de la ofi-
cina centrak3 (WiLLiamMsoON, 1981 y 1983).

En suma, los costes de transaccion en la empresa son compensados mediante innovacio
nes de disefio organizativo, como la descrita para la estructura organizativa multidivisional. Este
hecho garantiza que los costes de transaccion en el mercado son superiores a los costes de tra
saccion en la empresa, por lo que se impone la necesidad de optar por el mecanismo de inver:
sion directa en el exterior como via eficiente para la internacionalizacion. Se admite la posibili-
dad de que, bajos ciertas condiciones vinculadas a la naturaleza de las transacciones, la informacié
disponible y el comportamiento humano, los mecanismos no jerarquicos de acceso a mercados
exteriores constituyan una opcién adecuada, compensando asi la necesidad de utilizar la inver-
sion directa internacional.

VI. ENFOQUES CENTRADOS EN LOS SISTEMAS DE PROPIEDAD Y CONTROL BASA-
DOS EN CONSIDERACIONES ESTRATEGICAS

Existen también planteamientos vinculados con el poder que explican los sistemas de pro-
piedad y control seleccionados para abordar la internacionalizacién emprésé&miite éstos,
destacan: (a) la proteccién del nucleo basico de competencia de la empresa, (b) el sostenimien:
to de una estrategia genérica de diferenciacion y (c) la discriminacién internacional de precios.
En el primer caso, la utilizacion del mercado en los procesos de despliegue competitivo interna-
cional requiere trasladar informacién relevante respecto a las capacidades distintivas de la uni-
dad empresarial a la organizacion intermediaria, lo que puede poner en peligro su imitabilidad
(MoNTEVERDEY TEECE, 1982; WERNERFELT, 1984). En el segundo caso, cuando algunas condi-
ciones de funcionamiento y prestacién de servicios son determinantes de la exclusividad perci-
bida por el cliente en el &mbito de orientaciones estratégicas de diferenciacion, la empresa asume
un riesgo considerable en caso de confiar la prestacion de éstos a un proveedor independiente
particularmente si no puede controlar con cierta exhaustividad sus actuaciones. En tales casos
debe contemplar la férmula de internalizacion que supone la inversion direct®©g1991;

ETGAR, 1978). En el tercer caso, las empresas con productos diferenciados pueden obtener un
rendimiento superior discriminando los precios que cargan a distintos segmentos de clientes en
funcién de su elasticidad-precio. Esta estrategia requiere que la empresa asuma la distribucién
propia del producto para evitar el arbitraje detallista, forzando la inversién directa como meca-
nismo para el acceso a los mercados exterioras AMsoN, 1971).
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Frente a estas ventajas estratégicas que justifican la internalizacion de la expansién inter-
nacional, surgen dos inconvenientes. En primer lugar, la empresa pierde flexibilidad para rea-
lizar adaptaciones al entorno ya que los cambios internos son mucho mas lentos y complejos
gue los cambios de las relaciones externas con agentes independienteEX§ WHITE,

1993). En segundo lugar, se incrementa la cantidad asignada de recursos a la gestién interna
aumenta la complejidad en la coordinacidn organizativa de las distintas operacianesy(L
SEKKAT, 1991).

Al igual que en las teorias basadas en costes de transaccion, la empresa debe selecciona
entre la inversion directa y los mecanismos de mercado para el acceso al exterior realizando una
comparacion entre los beneficios y costes estratégicos de la internalizacion respecto a la exter-
nalizacion, respectivamente. En términos generales, el estudio de los sistemas de propiedad y
control en los procesos de internacionalizacion basado en costes de transaccion ha experimenta
do un mayor nivel de desarrollo que la aproximacion centrada en consideraciones estratégicas
vinculadas al poder.

VIl. ELENFOQUE ECLECTICO DE DUNNING

Como hemos indicado con anterioriddijura 2—, los distintos enfoques sobre la interna-
cionalizacién analizados son parciales tanto en las cuestiones abordadas —motivos de internaciona
lizacién o sistemas de propiedad y control- como en los supuestos de partida —eficiencia o poder—.
Los trabajos de ONNING (1981, 1988, 1991) y IuNniNG Y McQUEEN (1981) sentaron las bases del
paradigma denominado ecléctico que lleva el nombre de este autor. Su contribucién basica fue la de
plantear la necesidad de realizar un tratamiento conjunto de las cuestiones relativas a los motivos
para la expansion internacional y a los criterios de eleccion entre formulas alternativas de acceso.
Asimismo, integr6é argumentos fundamentados en supuestos basados en consideraciones de eficier
cia y poder respecto al comportamiento empresarial.

Respecto a lomotivos para la internacionalizacioel Paradigma Ecléctico de Dunning

exige la presencia de dos elementos. En primer lugar, una ventaja especifica a la empresa que
pretende explotar sobre una base mas amplia, tales como tecnologia, diferenciacién, saber hace
en produccién, etc. En segundo lugar, una ventaja de localizacion de algin ambito geografico

exterior respecto al de origen de la empresa, como precios de algunos factores productivos, cali-
dad de inputs, costes de transporte, desarrollo de comunicaciones, etc. Comprende asi las teoria
del comercio internacional, las teorias del movimiento internacional de capitales, las teorias basa-
das en conductas anticompetitivas colusorias y las teorias basadas en conductas competitivas
monopdlicas.
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Figura 4. Los motivos para la internacionalizacién (ventajas especificas y ventajas de

localizacion).
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FuenTe: elaboracién propia.

La concurrencia de ventajas especificas y ventajas de localizacion explica los tipos de estra-
tegia corporativa que una empresa debe desarrollar, entre los que se encuentra la internacionaliza
cion —figura 4—. Cuando ambas ventajas son elevadas, la empresa tiene importantes incentivos eco-
némicos para acceder a los mercados exteriores convirtiéndose asi en una organizacion internaciona
En caso contrario, es mas conveniente aplicar otras estrategias no internationales

Respecto a las formas de acceso a los mercados exteriores, el Paradigma Ecléctico de Dunning
distingue entre mecanismos de mercado, de jerarquia e hibridos. La eleccién entre estas tres opcic
nes depende del nivel de los costes de transaccién y de las exigencias estratégicas. Asi, se integre
las teorias centradas en sistemas de propiedad y control basadas tanto en costes de transaccién cot
en consideraciones estratégicas. Cuando los costes de transaccion de mercado son muy altos y I
exigencias de control estratégico son elevadas, la empresa debe utilizar un mecanismo de acces
jerarquico, esto es, de inversion diredigura 5— 26.

Figura 5. La eleccion de formas de acceso a los mercados exteriores (ventajas de inter-
nalizacion).

ELEVADOS JERARQUICAS ELEVADAS

COSTES
DE MEDIOS HIBRIDAS MEDIAS Ei?IF?AI'EI";géSAS
TRANSACCION
BAJOS DE MERCADO BAJAS
FuenTe: elaboracion propia.
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Los esquemas analiticos recogidos erfitagas 4y 5 constituyen una elaboracién propia
basada en la l6gica subyacente de los trabajosmans (1981, 1988, 1991) yINNING Y MCQUEEN
(1981) sobre la necesidad de interrelacionar las ventajas especificas, las ventajas de localizacion y
las ventajas de internalizacion para explicar la inversiéon di#écta

Partiendo de la discusion efectuada sobre las distintas teorias parciales sobre la interna-
cionalizacion figura 2— y la integracion descrita en torno al Paradigma Ecléctico de Dunning
—figuras 4y 5—, podemos plantear el analisis empirico sobre la eleccion del canal comercial inter-
nacional.

VIII. EL DISENO DE LA INVESTIGACION

El objetivo de este trabajo es contrastar desde un punto de vista empirico el Paradigma Ecléctico
de Dunning sobre las decisiones de eleccién del canal internacional, empleando informacion desa-
gregada para 1.792 empresas industriales instaladas en Espafia. En concreto, tratamos de deternr
nar si existe un comportamiento diferenciado entre las empresas que emplean la formula de inver-
sion directa respecto a aquellas que no lo hacen, en funcién del marco teérico descrito. Para ello,
hemos realizado un disefio de investigacion que se adecua al objetivo perseguido.

1. Las hipotesis.

La tesis general de este trabajo es que las empresas optan por un mecanismo de acceso a lc
mercados exteriores que se ajusta a sus ventajas especificas y ventajas de internalizacion. En téi
minos generales, suponemos que las empresas son consistentes en sus decisiones de localizacid
se ubican en el exterior porque encuentran alguna ventaja local no disponible en los &mbitos geo-
graficos de orige®8. Partiendo de las relaciones sintetizadas efigasas 4y 5, planteamos dos
hipotesis:

H,: las empresas que utilizan la inversion directa en el exterior tienen ventajas espe-
cificas superiores a las empresas que no emplean este mecanismo de acceso a la
internacionalizacion.

H,: las empresas que utilizan la inversion directa en el exterior tienen ventajas de inter-
nalizacién superiores a las empresas que no emplean este mecanismo de acceso a
la internacionalizacion.

Estas dos hipétesis asumen que las empresas tratan de adoptar la forma mas eficiente de acce
so a los mercados exteriores. Es previsible que la mayoria de las empresas tome decisiones consis
tentes sobre esta cuestién. No obstante, también es posible que existan empresas con estrategias ir
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decuadas: (a) algunas organizaciogas deberianutilizar la inversién directa no la emplean de
hecho y (b) algunas organizaciones goeleberiarutilizar la inversién directa la emplean. Estos

dos grupos de empresas se equivocan y, por tanto, es previsible que obtengan peores resultados ec
némicos que las empresas con decisiones consistentes, 10 que conduce a proponer que:

Hs: las empresas que toman decisiones consistentes sobre la forma de acceso a los merca-
dos exteriores obtienen mejores resultados que aquéllas con decisiones inadecuadas.

2. La metodologia.

La metodologia elegida para contrastar las hip6tesis presentadas consta de tres fases e inva
lucra la utilizacién de dos técnicas de analisis multivariante. En primer lugar, una vez seleccionadas
las correspondientes variables para medir la ventaja especifica y la ventaja de internalizacion, se
establece un contraste de diferencias de medias para muestras independientes sobre todas éstas p
variables para los grupos que emplean y no utilizan el mecanismo de inversion directa en el exte-
rior. Este analisis proporciona una contrastacion aproximada de las hip6tesis uno y dos, ya que supo
ne apreciar de manera independiente si las empresas que aplican la inversion directa en el exterio
tienen ventajas superiores al resto en términos estadisticamente significativos.

En segundo lugar, se plantea un analisis discriminante sobre la decision de utilizar el meca-
nismo de inversion directa, en funcién de las variables explicativas seleccionadas, con la finalidad
de estudiar si dichos factores de orden teérico permiten distinguir los dos grupos de empresas esta
blecidos. En esta segunda parte, la validaciéon del modelo es conjunta, de acuerdo con el caracte
interrelacionado de los argumentos utilizados. El objetivo es lograr un modelo que permita diferen-
ciar las empresas que utilizan la inversion directa en el exterior respecto a aquellas que no emplear
este mecanismo partiendo de la relacidn entre ventajas especificas y de internalizacién. Este anali
sis permite contrastar con mayor rigor las hip6tesis uno y dos.

En tercer lugar, analizamos si las empresas con decisiones consistentes obtienen un mayol
nivel de rentabilidad sobre aquellas que toman decisiones no adecuadas. Para ello, utilizamos el cua
dro de asignacioén resultante del andlisis discriminante para diferenciar estos dos grupos de empre:
sasy, a continuacién, realizamos un contraste de diferencia de medias con la finalidad de evaluar er
términos estadisticos la hip6tesis tres. Ademas, estifEste una prueba mas exigente que las dos
anteriores para las hip6tesis uno y dos.

3. La medicion.

La metodologia seleccionada supone disponer de mediciones para tres tipos de variables:
(a) la ventaja especifica, (b) la ventaja de internalizacién y (c) la rentabilidad. La ventaja especifica
ha sido operacionalizada mediante tres indicadores relativos de esfuerzo en comercializacion, tec-
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nologia y direccién, medidos como el cociente de los gastos en publicidad, propaganda y relaciones
publicas sobre las ventas totales, los gastos en investigacion y desarrollo sobre las ventas totales
la proporcion de directivos sobre los empleados totales, respectivamente. Estas tres medidas cons
tituyen aproximaciones convencionales ampliamente utilizadas en la literatura a los recursos intan-
gibles de que dispone la empresa respecto a la competencia en forma de ventajas especificas come
ciales —~VEC-, tecnoldgicas —VET-y directivas —VED-.

La ventaja de internalizacién supone medir el nivel potencial al que pueden situarse los costes de
transaccién en funcion de la especificidad de los activos empresariales. De acuerdo con la literatura te6
rica expuesta, el principal factor viene dado por la especificidad de los recursos intangibles poseidos er
términos informativos. Dichas especificidades informativas pueden ser tangibles, como los resultados
de investigacion y desarrollo tecnoldgico obtenidos por la unidad empresarial, o intangibles, como los
conocimientos de naturaleza tacita que poseen los recursos humanos de la organizacién. De acuerdo cc
estos argumentos, se han empleado las variables de resultados tecnoldgicos y proporciéon de personi
cualificado que denominamos costes de transaccion de tipo A —CTA-y B —CTB—, respectivamente.

La rentabilidad empresarial se ha calculado como el margen bruto total —o beneficio de explo-
tacion— sobre el activo total neto. Por tanto, es una medida que se aproximaratd@Anr assets—,
ampliamente utilizada en la investigacion en la Direccion y Organizacion de EnfSresas

TABLA 3. LA OPERACIONALIZACION DE LOS CONCEPTOS UTILIZADOS

Conceptos Variables Medicion
Ventaja Especifica Tecnoldgica Gastos en investigacion y desarrollo sobre el nivel
-VET- de las ventas totales

Ventaja especifica Ventaja Especifica Comercial Gastos en publicidad, propaganda y relacignes

-VEC- publicas sobre el nivel de las ventas totales
Ventaja Especifica Directiva | Numero de directivos sobre ndmero total |de
-VED- empleados
Costes de Transaccion Tipo A Suma absoluta de modelos y patentes de utilidad
Ventaja de internali- —CTA- registrados por la empresa en el ejercicio
zacion Costes de Transaccion Tipo B Personal cualificado —titulados superiores— sobre
-CTB- el nimero total de empleados

Rentabilidad econé{ Rentabilidad sobre el Activo | Margen bruto de explotacion sobre el activo total
mica —ROA- neto utilizado por la empresa

FUENTE: elaboracion propia.
En definitiva, los tres conceptos utilizados en la discusién tedrica son operacionalizados median-

te seis medidas que involucran nueve variaktisla- 3—.
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4. La muestra.

La fuente estadistica empleada para la aplicacién de esta metodologia de investigacién en tres eta
pas, de acuerdo con el marco tedrico descrito y las variables de medicion indicadas, ha sido la Encuest
sobre Estrategias Empresariales, elaborada por la Fundacion Empresa Publica, que dispone de infor
macion de panel sobre la estructura, el comportamiento competitivo y los resultados correspondiente &
2.500 empresas manufactureras aproximadamente, representativa en términos estadisticos por estrat
de dimension y sectores de actividad en el ambito nadfbizta base de datos representa un esfuer-
zo investigador de gran magnitud que consta de dos encuestas. Las encuestas estructurales se realiz
cada cuatro afios y disponen de informacion sobre un nimero considerable de variables. Las encuest:
no estructurales se realizan todos los afios, pero contienen menos informacién. En este trabajo hemc
utilizado la encuesta de 1994 porque es la Ultima de caracter publico que contiene informacion estruc-
tural sobre las variables involucradas en el analislda-3—. Tras eliminar los casos que presentaban
valores perdidos en algunas de las variables introducidas en el analisis, el universo muestral se redujo
1.792 unidades, de las cuales 802 empleaban el mecanismo de inversiéntabrecta-—

TABLA 4. DISTRIBUCION MUESTRAL POR ESTRATOS DE
DIMENSION Y SECTORES DE ACTIVIDAD

Sectores/Estratos A B C D E F ToTAL

22. Metales férreos y no férreos .................l... 5 6 3 3 10 16 43

24. Productos minerales no metdlicos ........|.... 25 23 8 18 19 13 106
25. Productos qUimiCOoS ........cccocvveeiiiveeeninec i 10 20 4 23 24 25 106
31. Productos metaliCos ...........ccccvveeriiiuinnenatne 61 45 11 28 11 8 164
32. Maquinas agricolas e industriales ............ 32 22 7 22 14 10 Lo7
33. Maquinas de oficina, proceso de datos ..... 0 1 0 1 0 5 7

34. Material y accesorios eléctricos ............... 27 25 13 19 29 18 131
35. Material electronico ..........ccvcveeviveennen o 8 4 8 8 12 7 47

36. Vehiculos automa@viles y motores ............. 7 8 3 23 20 20 81

37. Construccion naval .................. 4 8 1 5 5 7 30

38. Otro material de transporte 2 0 1 4 3 5 15

39. Inst. de precision optica y similares ......... 1 2 0 3 3 1 10

41. Productos alimenticios 75 39 18 33 28 21 214
42. Bebidas y tabaco ............... 21 12 4 6 24 20 87
43. TEXHIES .ovvveiiiiieeiie e 19 12 7 21 13 7 79
A4, CUBTO oottt s 10 4 2 3 1 0 20
45. Calzado y vestido .......cccceeeeiiiieeneeniiian e, 67 49 11 21 9 3 160
46. Madera y muebles de madera .................... 571 |4 2 5 4 1 110

47. Papel, articulos de papel, impresion .....|.... 43 36 5 17 17 14 132
48. Productos de caucho y plastico ................. 31 22 7 21 13 10 104
49. Otros productos manufacturados 180 |1 3 4 4 - 39
TOTAL ettt ettt et e e e sneed s 523 389 118 288 263 211 1[792

A: menos de 20 trabajadores; B: de 20 a 49 trabajadores; C: de 50 a 99 trabajadores; D: de 100 a 249 trabajadores;
E: de 250 a 499 trabajadores; F: méas de 499 trabajadores.

FUENTE: elaboracion a partir de la Encuesta sobre Estrategias Empresariales.

ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 239 -139 -

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| INTERNACIONALIZACION EMPRESARIAL MEDIANTE CANALES COMERCIALES | Manuel Villasalero Diaz

IX. LOS RESULTADOS DE LA INVESTIGACION

De acuerdo con la primera fase de la investigacion descrita, pasamos a analizar la capacidad
discriminante de las variables propuestas para medir el efecto de las ventajas especificas y de inter
nalizacion. Mediante un analisis de diferencia de medias determinamos si el grupo de empresas que
utiliza la inversion directa en el exterior —S| IDE— tiene mayores ventajas que el grupo que no lo uti-
liza —-NO IDE-, tal y como plantean las hipdtesis uno y taisla-5—.

TABLA 5. PRIMERA FASE DE LA INVESTIGACION: CONTRASTE
DE DIFERENCIAS DE MEDIAS INICIAL

Variables Media (NO IDE) Media (SI IDE) Diferencia Valor T
VET ,0043 ,0105 —,0062 -6,29
VEC ,0103 ,0186 —,0082 -580
VED ,3012 ,3194 —,0182 -281
CTA ,0101 ,0232 -,0131 -6,33
CTB ,3586 1,1950 - ,8364 -280

Diferencias significativas al: a (0,05), b (0,10), c (no significativo)

FUeNTE: elaboracién a partir de la Encuesta sobre Estrategias Empresariales.

En todas las variables propuestas, la media de las ventajas especificas y de internaliza-
cién es superior en el grupo de empresas que emplean la férmula de la inversion directa en el
exterior respecto al caso contrario, de acuerdo con las hipétesis planteadas. Incorporando la
variabilidad de esta medida de tendencia central a partir de la distribucién completa mediante

un contraste T, se aprecia que, al nivel del 5 por 100, todas las diferencias son estadisticamente
significativas.

Pasando al estudio conjunto a partir de un modelo multidiscriminante basado en todas las
variables propuestas, se analiza si éstas permiten claaifiesteriori—en funcion de las relacio-
nes tedricas preestablecidas— las empresas guieri —realmente—, utilizan y no utilizan el meca-
nismo de la inversion directa en el exteritabla 6—.
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TABLA 6. SEGUNDA FASE DE LA INVESTIGACION: ANALISIS
DISCRIMINANTE SOBRE LAS VARIABLES PROPUESTAS

Funciones discriminantes
Numero de funciones Lambda de Wilks Chi-Cuadrado Significatividad
1 ,9554 81,387 ,0000
Clasificacion desagregada (Cuadro de Asignacion Discriminante)

Grupo Previsto

Grupo Real NuUmero de Casos
NO IDE SiIDE
NO IDE 990 820 (82,80%) 170 (17,20%)
Si IDE 802 487 (60,70%) 315 (39,3%)

Clasificacion global

63,34%

Probabilidaca priori: 50%; Método de extraccion: inclusién; Método de clasificacién: varianza intragrupos.

FUeNTE: elaboracién a partir de la Encuesta sobre Estrategias Empresariales.

A partir de este andlisis, se extrae una funcion discriminante que incluye todas las variables
propuestas en funcién del cumplimiento de criterios de tolerancia. Aplicando el contraste de la chi-
cuadrado se obtiene la significatividad de la funcién al 100 por 100 de confianza. Por tanto, de acuer-
do con esta primera parte de la tabla de resultados, las variables que representan la posesién de ve
tajas especificas y ventajas de internalizacién son validas para diferenciar la actitud de las empresa:
respecto al empleo de la inversion directa en el exterior. La segunda y tercera parte de la tabulaciér
adjunta ofrece informacion con distinto grado de agregacion acerca de la clasificacion que se obtie-
ne a partir de la funcién discriminante extraida. En términos globales, un 63,34 por 100 de los casos
son correctamente asignados de acuerdo con las hipotesis tedricas y, en concreto, un 82,80 por 10
y un 39,3 por 100 de las empresas que en realidad no utilizan y utilizan la estrategia de inversion
directa, respectivamen$é En suma, tanto desde un punto de vista individual como conjunto se
obtiene evidencia empirica estadisticamente significativa de que las empresas que emplean la inver
sion directa en el exterior tienen mayores ventajas especificas y de internalizacion que aquellas que
no utilizan este mecanismo.

Como hemos constatado en la fase de investigacion precedente, existen empresas que debier
do utilizar la formula de inversion directa en el exterior atendiendo a las relaciones teéricas esta-
blecidas no la emplean —170 empresas en el cuadro de asignacion discriminatatelaé+a del
mismo modo que algunas empresas que utilizan la inversién directa en el exterior no deberian utili-
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zarla —487 empresas en el cuadro de asignacién discriminantalola B-. De acuerdo con la hipo-

tesis tres, estas empresas obtienen inferiores resultados econémicos en funcién de la toma de dec
siones erroneas frente a las que seleccionan formas de acceso consistentes —820 mas 315 empres
en el cuadro de asignacion discriminante dabita 6—. Para comprobar esta prediccion, compara-

mos la rentabilidad econdémica obtenida por estas dos categorias de empresas mediante un contra:
te de diferencia de mediatabla 7—.

TABLA 7. TERCERA FASE DE LA INVESTIGACION: CONTRASTE DE
DIFERENCIAS DE MEDIAS SOBRE LA RENTABILIDAD

Grupo NUmero Media (ROA) Diferencia Valor T

Empresas que toman deci-
siones consistentes.......... 1.135 , 1536

,0998 20,30
Empresas que toman deci-

siones inconsistentes ......... 657 ,0538

Diferencias significativas al: a (0,05), b (0,10), c (no significativo)

FUENTE: elaboracion a partir de la Encuesta sobre Estrategias Empresariales.

Las empresas que seleccionan correctamente la forma de acceso a los mercados exteriore:
obtienen una rentabilidad media del 15,36 por 100, mientras que las decisiones inadecuadas condu
cen al resto de empresas a lograr sélo un 5,38 por 100. Existe una diferencia entre ambos grupos d:
casi 10 puntos porcentuales que, ademas, es estadisticamente significativa. Estos hallazgos sopol
tan la hipétesis tres y ofrecen evidencia adicional a favor de las hipétesis uno y dos.

X. CONCLUSIONES

En este trabajo se ha efectuado un tratamiento tedrico orientado a la sistematizacion de las
teorias existentes respecto a la explicacién de la existencia y amplitud de la inversion directa en el
exterior, por un lado, y la contrastacion empirica con informacién desagregada para las empresas
industriales instaladas en Espafa del marco integrador debido a Dunning sobre canales comerciale:
internacionales, por otro lado.

Desde la perspectiva tedrica, se ha constatado la existencia de enfoques incompletos con rela-
cién a la inversion directa, tanto en la cuestion que tratan de explicar —motivos para la internacionali-
zacion o criterios de seleccion de formulas de acceso a los mercados exteriores— como en el supuest
sobre el comportamiento empresarial —eficiencia o poder—. Los enfoques delimitados han sido seis:
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teorias del comercio internacional, teorias del movimiento internacional de capitales, teorias basadas
en conductas anticompetitivas colusorias, teorias basadas en conductas anticompetitivas monopdélicas
teorias basadas en costes de transaccion y teorias basadas en consideraciones eftratégleas —

El denominado Paradigma Ecléctico de Dunning supone la integracion de todas ellas en un marco teé:
rico comprehensivo dedicado al analisis de los motivos para la internacionalif@gitan4—y a los
sistemas de propiedad y control utilizados para acceder a los mercados exfignivees— Partiendo

de éste, hemos propuesto tres hipotesis sobre las decisiones tomadas por las empresas industriales it
taladas en Espafia respecto al tipo de canales de comercializacion internacionales.

Desde la perspectiva empirica, se ha procedido a la contrastacién de este marco aglutinador
de enfoques parciales a partir de una metodologia de investigacion en tres fases basada en una mue
tra de 1.792 empresas industriales instaladas en Espafia. En primer lugar, una vez seleccionadas Iz
variables de medicion para los factores especificos de la empresa y los determinantes de la preser
cia de costes de transaccion, se ha establecido un contraste de diferencias de medias para muestr
independientes respecto a los grupos de empresas que utilizan y no utilizan la férmula de inversion
directa, obteniendo hallazgos estadisticamente significativos congruentes con los argumentos teori-
cos. En segundo lugar, estas variables han sido integradas en un modelo mutidiscriminante para apre
ciar si eran capaces de clasificar correctamente las empresas que, en realidad, emplean y no emple:
el mecanismo de inversion directa, obteniéndose igualmente una determinacién estadistica signifi-
cativa y una capacidad discriminante adecuada. En suma, tanto desde un punto de vista individual
como conjunto, el Paradigma Ecléctico de Dunning ha sido contrastado en términos positivos. En
tercer lugar, hemos analizado si las desviaciones en la decision sobre el tipo de canal comercial res
pecto a este marco tedrico provoca que las empresas obtengan niveles inferiores de rentabilidad ecc
némica. El contraste de diferencias utilizado soporta la idea que las empresas con decisiones con
sistentes en términos tedricos superan en rentabilidad econémica a las empresas que toman decision
erréneas respecto a la eleccion del canal comercial internacional.

Una vez sintetizadas las principales conclusiones derivadas de este trabajo empirico, precisa-
mos a continuacion los hallazgos obtenidos desde dos perspectivas.

Figura 6. Los hallazgos obtenidos: las hipétesis uno y dos.

Canal comercial internacional
"
Jerarquico
Altas VENTAJAS DE
- INTERNALIZACION
Otros canales comercialgs
VENTAJAS ! internacionaleslo Jerarquicos
ESPECIFICAS
) Ausencia de comercializacion
Bajas > . .
internacional de los productos
FuenTe: elaboracion propia.
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Desde una perspectiva positiva, constatamos que la probabilidad de que una empresa opte
por un canal de comercializacién internacional de caracter jerarquico es superior conforme las
ventajas especificas y de internalizacidn son superiores. Por un lado, las elevadas ventajas espe
cificas en términos tecnolégicos, comerciales y directivos conducen a la organizacidon empresa-
rial a internacionalizarse con la finalidad de explotarlas sobre una base més amplia y, de esta forma,
aumentar su rentabilidad. Los activos intangibles tecnolégicos, comerciales y directivos reinen
caracteristicas econémicas de bien publico, esto es, puede aumentarse su nivel de utilizacién a ur
coste marginal nulo o muy reducido. Si la empresa adopta una estrategia internacional aumenta
rapidamente el nivel de utilizacidén de este tipo de recursos, por lo que obtiene economias de ambi-
to y genera beneficios extraordinaridgyara 6—. Por otro lado, las empresas que ademas tienen
altas ventajas de internalizacién disponen de incentivos adecuados para crear canales comercia
les internacionales propios basados en la inversion directa. No pueden confiar la comercializacion
de sus productos a intermediarios independientes —canal de mercado- o vinculados —canal coo-
perativo— porque los costes de transaccion se sitlan en niveles elevados. Dada la especificidad d
los productos, tienen que mantener un elevado nivel de control sobre la venta y el méarketing en
los paises de destino, lo que les obliga a crear canales comerciales propios. Por el contrario, las
empresas con altas ventajas especificas y bajas ventajas de internalizacion pueden optar por fér
mulas de menor riesgo y compromiso de recursos para la comercializacion de sus productos, coma
los mecanismos de mercado y cooperatiiagura 6—. Las hip6tesis uno y dos contrastadas en
este trabajo soportan esta interpretacion teorica.

Figura 7. Los hallazgos obtenidos: la hipétesis tres.
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Desde una perspectiva normatiVas empresas que se adecuan a las relaciones teéricas que
acabamos de resumir obtienen mayores niveles de rentabilidad, mientras que las desviaciones res
pecto a este perfil ideal implican menores niveles de rentabilidad. Tres grupos de empresas tomar
decisiones consistentes, puesto que utilizan canales de comercializacién jerarquicos, emplean otrot
canales de comercializacion no jerarquicos y no comercializan internacionalmente sus productos
cuando deben hacerlo segun las condiciones de ventajas especificas y de internalizacién —relacione
continuas en léigura 7—. Por el contrario, existe un grupo de empresas que adopta el canal comer-
cial jerarquico cuando deberia usar canales no jerarquicos o no deberia comercializar en el exteriot
sus productos y, también, otro grupo de empresas que no elige el canal comercial jerarquico cuan-
do deberia emplearlo —relaciones discontinuas éguea 7—. Las empresas con decisiones con-
sistentes —1.135 empresas en nuestra muestra— superan a las empresas con decisiones inconsist
tes —657 en nuestra muestra— en términos de rentabilidad econdémica, soportando la hipétesis tres.

Los hallazgos obtenidos en esta investigacion empirica apoyan la tesis de que existen formas

optimas de acceso a los mercados exteriores en funcién de la empresa, en contra de la idea de qt
la internacionalizacién es un proceso por etapas que siempre concluye con la inversion directa.
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2

NOTAS

La existencia de subsidiarias incompletas se debe a la presencia de flujos de intercambio de informacion y recursos en
forma de red entre las distintas unidades de una empresa internacionaliradar(3 GHosaL, 1989).

Tras la superacion del denominado Paradigma «Estructura-Comportamiento-Resultados» en la Organizacion Industrial a
partir de los afios 70, dando lugar al emergente paradigma conocido como Nueva Organizacion Inchustiahége,

1982), se ha afianzado un debate largamente considerado entre dos posicionamientos, que podemos notar como enfoqu
de la eficiencia y enfoque del podexdduemin, 1987). De acuerdo con el primero, la estructura del mercado se modifi-

ca debido a una conducta empresarial que esta guiada por la eficiencia. Para justificar este argumento se recurre a las
conocidas analogias darwinistas, que sirvieron anteriormente para defender el supuesto de maximizacién del beneficio
(FRIEDMAN, 1953). En este caso, la presuncién teleoldgica es la minimizacion de los costes de produccion y de transac-
cién (Coask, 1964). Por el contrario, el enfoque del poder centra su punto de referencia en los agentes como decisores
activos que, mas alla de procurar su adaptacion a condiciones de supervivencia, tratan deliberadamente de influir con su
comportamiento sobre la estructura del sector, con la finalidad de lograr una imperfeccion relativa que les permita explo-
tar cierto poder de mercado y obtener beneficios extraordinacesg# 1980 y 1985; MRTIN, 1993).

A pesar de que esta critica suele ser generalmente valida —sobre todo, ante la creciente eficiencia de los mercados finan:
cieros—, en determinados supuestos puede dejar de operar. En los casos en que existe algln tipo de obstaculo a la mov
lidad internacional de capitales, de forma que la empresa tiene mayor capacidad para introducirse en un determinado ambi-
to de actividad respecto al accionista individual, el motivo de direccién del riesgo corporativo puede estar justificado ya
que aporta valor al propietario de la empresaLéARy Dumas, 1983; LEssArRD 1976; &NBACK y BEEDLES 1980).

No obstante, es necesario sefialar que es un tipo de colusion tacita sofisticada y dificil de detectar puesto que (a) en cads
mercado una empresa esté ganando competitividad frente al resto y (b) intervienen varios marcos normativos de distin-
tos paises (BRNHEIM Y WHINSTON, 1990).
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10

La motivaciéon mas inmediata para una empresa que viene comercializando un determinado producto en su pais de origen e
la de aplicar los conocimientos adquiridos mas alla de sus fronteras nacionales, mediante la transposicion aproximada de lo
que viene efectuando ya con éxito. El fundamento de este objetivo estratégico radica en el aumento de la rentabilidad empre-
sarial, a partir de la introduccion de productos existentes en nuevos mercados a un coste marginal practicamente nulo. La
l6gica expuesta depende de que se verifiquen los requisitos siguientes: (a) los consumidores de otro pais estan dispuestos
comprar el producto a pesar de las diferencias en la capacidad de compra y las preferencias, y (b) el coste marginal de le
introduccion del producto se mantiene en niveles moderados, aun cuando se proceda a adaptar el producto con la finalidac
de lograr una mayor adecuacion a las necesidades del cliente o a las condiciones especificas del pais.

La construccion de barreras a la entrada en los mercados exteriores puede lograrse a partir de la generacion de ventaja
relativas o absolutas en costes, mediante la presion en directrices internacionales de coste y el acceso a factores product
vos internacionales Unicos y valiosos, respectivamente. En el primer caso, si existen patrones de reduccion de costes rele
vantes como las economias de escala y de experiencia, el aumento del nivel de operaciones que supone la internacionali
zacion de la unidad empresarial implica una reduccion de ést@R(EATHER, 1969; RYERWEATHER y KAPOOR, 1975;
FAYERWEATHER, 1982; HbuT, PORTERY RUDDEN, 1982). La evidencia empirica disponible en esta materia ha puesto de mani-
fiesto dos tendencias caracteristicas para obtener una ventaja relativa de cestes 1891): (a) las actividades que
determinan una reduccién de costes mas apreciable son las de investigacion y desarrollo y marketing y (b) las economias
de escala constituyen el factor mas relevante de reduccién de costes en un entorno internacional. En el segundo caso, s
localizan las actividades en las ubicaciones que presenten reducidos costes para los factores productivos implicados er
éstas, entre los que destacan las materias primas —en algunas industrias el elemento critico de la cadena de valor es el apr
visionamiento de primeros materiales para someterlos a procesos de manufacturacion ulteriores, por lo que se requiere loca
lizar esta actividad y aun la de operaciones y logistica interna en &mbitos locales dotados de los recursos necesarios a baj
coste—, el trabajo —no so6lo es relevante la cuestién del precio de la mano de obra directa en forma de salarios e indirecto ¢
través del marco legislativo en materia laboral, sino también la de su aplicacién en términos de flexibilidad funcional y
geografica—y la tecnologia —en aquellos sectores donde la innovacion es un factor estratégico de primer orden por sus reper
cusiones en el cliente final o por sus implicaciones de proceso en cuanto al condicionamiento de los costes de produccion,
el acceso a fuentes de conocimiento tecnoldgico de calidad y a niveles de precio moderados es esencial—. La reduccion de
nivel de costes relativo o absoluto es una fuente de competitividad empresarial muy relevante.

Partiendo de la consideracién de las organizaciones como un conjunto de competencias distintivas, la unidad empresarial
puede obtener una ventaja competitiva a partir del aprovechamiento eficientendevshow. Dicha utilizacion sobre

una base mas amplia de la inversion que ya se ha efectuado en los correspondientes recursos y capacidades, acumulad
a través de un proceso paulatino a lo largo del tiempo, puede caracterizarse en dos sentidos: (a) aprovechamiento de form.
convencional —la empresa puede emplear sus competencias ante nuevas situaciones del mismo modo que fueron aplica
das en el momento de su obtenciérAREr, 1991; HENNART, 1982; AcQuEMOT, 1990; ERNON, 1966)— Yy (b) aprovecha-

miento de nuevas formas —cuando una empresa se encuentra en un sector sin potencial de crecimiento, generandose fol
dos en el mismo que no es posible reinvertir en condiciones adecuadas de rentabilidad, se impone la entrada en otros
sectores con mayor potencial o atractivo estructural donde se puede utilizar el conocimiento acurrHadm (P

HAMEL, 1990)-. Ademas del aprovechamiento de las competencias desarrolladas por la empresa a lo largo del tiempo, ya
en el mismo sector o en otros sectores de nuevos paises, es posible abordar una estrategia de internacionalizacién con
finalidad de obtener nuevos recursos y capacidadesy@sy ScHoN, 1978; HDBERG, 1981; N'STROM y STARBUCK,

1984; HamEL, 1991).

La primera es la que se produce entre individuos de similar condicién social en términos voluntarios. La segunda es aque-
lla que esta determinada por relaciones de autoridad —gobierno, legislacion, sindicatos, organizaciones coercitivas, etc.—.
La tercera es aquel tipo especial de la anterior que tiene lugar en el &mbito de la empresa.

Los economistas neoclasicos, por entonces valedores de una incontestable teoria econémica que habia alcanzado ya cie
to grado de desarrollo, defendian la eficiencia del sistema de precios como mecanismo de gobierno de las transacciones
econdmicas y, en consonancia, condenaban la planificacién econémica por cuanto suponia el desplazamiento de aquél el
su funcion asignativa. Sin embargo, su instrumental analitico no era capaz de explicar ni la existencia ni la dimension de
las empresas.

La Economia Neoclasica no detectaba la presencia de un mecanismo coordinador alternativo a los precios, incardinado er
el propio orden econémico de mercado como la empresEgRsoN 1923). Soslayaban, por tanto, la naturaleza de la
empresa desde una perspectiva econémica, esto es, su configuracion como sistema de asignacion denmosgsos (P
1995). La incoherencia teérica quedaba definida: si la perfeccion de los precios estaba fuera de toda duda como elementc
coordinador de las actividades econémicas, tal y como convenian mayoritariamente los economistas, ¢,cémo era posible st
amplia sustitucién por el poder dispositivo del empresario24€,1991), ¢,qué determinaba la contrastacion empirica de
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gue en muchos sectores de la economia la mano visible del mecanismo directivo reemplaza a lo quetAdzfirid&S

como la «mano invisible» de las fuerzas del mercadeN(LER, 1977), ¢ por qué la coordinacion es la labor de los pre-

cios en un caso y del empresario en otr@A$¢g 1937). En un sentido mas conciso, pero que connota mas claramente la
trascendencia tedrica del problema que estaba siendo abordado: ¢ por qué existen las empresas? Los economistas han da
respuesta a esta cuestion en tres formas: (a) perspectiva organizativa —la creciente necesidad de integracion ante una ect
nomia altamente diferenciada, a partir de la division del trabajee@J1921; DpBB, 1928)—, (b) perspectiva conductista

—la incertidumbre asociada a las actividades econémicas supone el surgimiento de una clase especial, como el empresario
gque asume y gestiona el riesgo, proporcionando seguridad al resto, los trabajadores, mediante el pago de un salario deter
minado (KuiGHT, 1921)—, y (c) perspectiva tecnoldgica —logro de economias de escala a partir, sobre todo, de la indivisi-
bilidad de ciertos factores fKDoR, 1934)—. Sin embargo, estos argumentos pueden ser criticados con cierta facilidad. En
cuanto a la causa de indole organizativa, no cabe duda de que la division del trabajo ha dado lugar a una economia fuerte:
mente descentralizada y que, por tanto, se requieren mecanismos de coordinacion para el logro del fin productivo. No obs-
tante, la integracion no sélo puede configurarse en el &mbito directivo, sino también a partir del sistema de precios en el
mercado. En definitiva, este enfoque sirve acertadamente para explicar la necesidad genérica de mecanismos de integra
cién, pero no es en absoluto adecuado para elegir entre éstos, empresa o mercado. Por lo que se refiere a la aportacion ¢
KNIGHT, podemos argumentar que los servicios directivos también pueden ser vendidos en el mercado y que, por tanto, no
tiene porqué relacionarse biunivocamente el ejercicio de funciones dispositivas con la existencia de una empresa. También
es posible su canalizacion a través del mercado, como ocurre, por ejemplo, con los servicios productivos de prestacion
externa. El enfoque tecnolégico es rebatido en similares términos: las economias de escala pueden ser movilizables no sélc
en el ambito directivo, sino también en el mercado. Si la economia a escala tiene su origen en la indivisibilidad de un fac-
tor productivo, nada impide que el rendimiento del mismo pueda ser vendido en el mercado a diferentes oferentes, supe-
rando en conjunto el tamafio minimo eficiente y logrando la pretendida reduccién del coste unitario de progrrsion (S

1986; WLLIAMSON,, WACHTER Y HARRIS, 1975). Con anterioridad a la aportacion de<g, estos argumentos eran légica-

mente consistentes y validos para la determinacién de la existencia de empresas, por cuanto requerian mecanismos de inte
gracion en la economia desde diferentes perspectivas que se reforzaban mutuamente. Empresa y mercado eran consider:
dos instituciones independientes. Los economistas entendian la primera como integradora de recursos y la segunda comc
asignadora de recursos, cayendo, por demas, en la incongruencia que suponia no considerar la integracion como una formi
de asignacion. Cuando empresa y mercado son puestos al mismo nivel como sistemas de direccionamiento de recursos
alternativos, estos planteamientos pierden su validez para explicar la existencia de uno u otro porque, simplemente, expli-
can la de ambos. En definitiva, carecen de propiedades discriminantes al respecto. En este punto, se habia logrado expro
piar a la Teoria Econémica dominante de los ingredientes analiticos que permitian justificar la existencia de empresas en
el orden econémico de mercado. Para cubrir este vacio inteleanst; (€937) introdujo el planteamiento de que la uti-

lizacién del mercado genera costes que, en determinados casos, pueden ser eludidos por las empresas, adquiriendo ést:
carta de naturaleza como mecanismos mas eficientes de asignacion de recursos.

Los costes de organizacion de transacciones en el mercado requerian de contrapartida en el &mbito empresarial, puest
gue, en caso contrario, estos planteamientos implicarian la desaparicion I6gica del mercado, de acuerdo con un criterio
de eficiencia. En otros términos, esta Teoria habia pasado la prueba que suponia justificar satisfactoriamente la existen-
cia de empresas, pero necesitaba igualmente ser capaz de explicar las limitaciones al crecimientede£ 48845

Antes de entrar a exponer la aportacion des€ en este punto, investiguemos la posibilidad de que, al amparo de este
nuevo marco analitico, pueda ser desechado el tratamiento convencional de la problematica del tamafio empresarial.
Fundamentalmente, éste puede reducirse a que la tecnologia condiciona el perfil particular de la curva de costes totales,
correspondiendo el tamafio eficiente a aquel nivel que minimiza los costes de produccién. Sin embargo, esta perspectiva
tecnoldgica sélo sirve para justificar la existencia de un tamafio eficiente para establecimientos, pero nada indica con rela-
cion a que exista limitacion alguna en la integracién de éstos dentro de la misma empresa. Una gran empresa que des-
plazase totalmente el mercado, constituida por la coleccién de establecimientos productivos situados en su nivel eficien-
te, era consistente con el esquema econémico neoclas@mES1993). La resolucion de esta paradoja se relaciona con

la existencia de costes de gestion en el ambito empresarial, que vienen a representar los costes de utilizacion de este mec:
nismo de organizacion de transacciones. Este tipo de costes vendria dado por el fracaso del empresario en la asignacior
de los factores productivos a los usos de mayor valor y por el precio creciente de éstos conforme se incrementa el volu-
men de transacciones organizadas internamente. De acuerdo con esta perspectiva, el problema de la dimension empres:
rial eficiente se reduce a una comparaciéon marginal entre los costes de organizar una transaccién en el mercado y en le
empresa (6Asg, 1937).

El enfoque original puede ser formulado en los siguientes términos: los costes conectados a cada transaccion depender
de las dimensiones criticas que la caracterizan y de la estructura de gobernacién que la asuma. Sin embargo, operativiza
este planteamiento requeria igualmente determinar los factores basicos que definen cada estructura de gobernacion. Le
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Economia de Costes de Transaccion atiende este requerimiento, postulando que el elemento distintivo fundamental viene
dado por los tipos peculiares de contratos que son propios de cada mecanismo asignativo. De acuerdo con esta perspet
tiva, no es correcto afirmar que la empresa suplanta al mercado, sino que un tipo de contrato suplanta aHewadipo (C

1983). Por tanto, estos mecanismos son conceptualizados institucionalmente como formas contractuales especificas, con
cibiéndose la empresa como una unidad organizativa aglutinadora de un conjunto de contratos relacionados que presen-
tan ciertas caracteristicas comunesoian y DEMSETZ, 1972; 8NSENY MECKLING, 1976).

Sin embargo, debemos advertir que entre estos dos extremos existe un continuo de contratos que presentan un perfil pect
liar respecto a las tres dimensiones consideradas. Surgen asi formas de organizacién de transacciones de naturaleza inte
media a la empresa y al mercado, también denominadas de «cuasi-integracion vertcal2qR?), de «cuasi-merca-

do» (ARrROW, 1975) e hibridas (i, 1978).

Podria argumentarse que, dada la presencia irreductible de racionalidad limitada y oportunismo en los individuos, las posi-
bilidades para mantenerse en un marco de contratacién completa o en un tipo de contratacién incompleta que no supon-
ga la aparicion de la empresa pasan por disefiar mecanismos que compensen la existencia de informacion incompleta ¢
la asimetria informativa. En el primer caso, deberia contemplarse la adaptacion de los compromisos contractuales a situa-
ciones distintas a las iniciales; en el segundo, deberian considerarse esquemas que permitan la armonizacion en la distri
bucion de la informacién (@Berg, 1980). No obstante, estas soluciones siguen presentando desventajas comparativas
con el sistema de asignacion que supone la empresa. Las alternativas que han sido consideradas habitualmente para ada
tar la contratacién completa a la presencia de imperfecciones informativas, son la contratacién de derechos contingentes
y la contratacion secuencial de mercado. En el primer caso, se determinarian los posibles estados de la naturaleza futuro:
gue podrian acontecer y se establecerian para cada uno de éstos las obligaciones de las partes contratantes. En definitiv
supone forzar la creacion contractual de «mercancias-opcion» que en la realidad no suelerreristii982). Sin

embargo, surgen tres tipos de inconvenientesL(MMsoN, WACHTERY HARRIS, 1975; ARRow, 1974): racionalidad limi-

tada en la prevision de las situaciones futuras o en el disefio de las raddidamas convenientes, coste prohibitivo

de redaccion de este tipo de contrato exhaustivo, y oportunismo en la ejecucion a la hora de acordar qué tipo de eventua:
lidad se esta produciendo en un momento dado. En el segundo caso, la contratacion se efectuaria una vez que la contin
gencia se ha materializado efectivamente, es decir, se renovaria continuamente la relacién contractual de acuerdo con la:
imposiciones que determine la realidad. Sin embargo, aparecen problemas de coste de formalizacion contractual y aque-
llos relacionados con la rotacion, especialmente graves en el ambito de técnicas idiosincrasicas de pradusgigonW
WAacHTERY HARRIS, 1975). Por lo que se refiere a la contratacion incompleta de caracter no jerarquico, se han empleado
algunas férmulas activas de codecision como el arbitraje, 0 mecanismos pasivos como las clausulas de indexacién en
algunos contratos. Sin embargo, este tipo de medidas presenta un ambito de aplicacion muy reducido en condiciones de
eficiencia. Después de todo, se requiere la solucién que supone dejar en manos de una de las partes contratantes poder
decision, dentro de ciertos limites, para establecer la contrapartida contractual ante cada nueva situacion que dictamine
el entorno (810N, 1951) y de cara a la compensacion de la asimetria oportunista que pueda stHgik ADEMSETZ,

1972; WiLLiamsoN,, WACHTERY HARRIs, 1975), atenuando ademas la dispersion informativa mediante cierto grado de cen-
tralizacion en el proceso de toma de decisiones@®; 1974).

Esta clasica tipologia propuesta por Williamson (1985) parece olvidar los costes de informacion, esto es, los relaciona-
dos con la identificacién, contacto y evaluacion de las contrapartes contractuate®iVy RoBerTs 1992).

En definitiva, se configura un monopolio bilateral, debiendo afrontarse la resolucién de la problematica particular que lo
caracteriza, esto es, la distribucion de beneficioscur y TABER, 1960).

Este tipo de activos estratégicos esta sometido a la denominada la paradoja de la informacién, segun la cual, para que €
comprador pueda valorar el objeto de la transaccion debera conocerla pero, si esto sucede, ésta ya habra perdido su valc
y el comprador no estara entonces dispuesto a adquirirla puesto que, de hecho, habra pasado ya &posetd6ZA

En el supuesto de que el vendedor de ésta no permitiese el acceso a la misma para su valoracion, tratando de describirla €
términos generales, el comprador estara dispuesto a pagar un menor precio por ella por lo que, en todo caso, la empres
obtendria mayor valor aprovechando sus intangibles y competencias distintivas en los mercados internacionales a partir de
la internalizacion (Wuamson, 1973). Otra fuente de especificidad viene dada porque para que estos activos intangibles

y competencias distintivas puedan desplegar todo su valor, la empresa receptora en una relacion de mercado debe efectu
inversiones especificas en instalaciones, activos humanos, eta, (BRAWFORDY ALCHIAN, 1978). Tales inversiones ape-

nas tendran valor en el supuesto de que la empresa principal retire los intangibles y competencias, por lo que aquélla esta
ré interesada en una relacion a largo plazo, surgiendo asi un monopolio bilateral, sometido a la problematica del reparto de
beneficios (BAIR y KAsErRMAN, 1983). En la medida que exista oportunismewRIPONTY SekAT, 1991) y problemas

de informacion, como puede ser la medicion del rendimiento de la empresa receppomEo@ir y KNiEPS 1982), la

estructura contractual disefiada no sera viable, debiendo recurrirse de nuevo a la internalizaciph €KFLER 1981).
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La existencia de importantes costes de transaccion vinculados al mercado en los procesos de internacionalizacion empre-
sarial no completa el andlisis contractual, puesto que es necesario considerar los costes involucrados en la internalizacion,
determinando asi los limites de la propia organizacién multinacional.

La justificacion de esta aseveracion requiere reparar en las propiedades informativas de la organizacion empresarial jerar-
quica. Su utilizacién puede justificarse fundamentalmente por el ahorro de canales de informacién que implica. Suponiendo
que debieran coordinarse los esfuerzos de un colectivo constituidvipdividuos, se requeririan 1/2 am)canales

en ambos sentidos, en tanto que en presencia de un coordinador central el nimero se raddeigaaviN, 1987).

No obstante, conforme la dimensién aumenta desaparecen estas positivas propiedades para dar lugar a la pérdida del cor
trol informativo por tres motivos. En primer lugar, surge racionalidad limitada en el procesamiento de informacién de
forma que, en un determinado punto, no es posible que un Unico individuo se haga cargo de mas canales de informacion,
debiendo recurrirse a un tipo de organizacién piramidal en la que surjan centros de coordinacién que, a su vez, se ocupan
de otros, incrementandose de esta forma el nUmero de soportes de comunicacién, aunque sin alcanzar la cifra que supo
ne la organizacion cooperativa \amson, 1967). En segundo lugar, la interposicién de niveles jerarquicos adiciona-

les supone disminuir la precision y fiabilidad de los datos gestionadasafy8on, 1967). En tercer lugar, este tipo de
distorsiones y deformaciones de los mensajes que circulan, supone una forma de informacién imperfecta que puede ser
aprovechada por el oportunismo individual en la toma de decisiones, dando lugar a costes de agencai(\\1983).

En definitiva, las dos hip6tesis conductuales basicas que orientan la investigacién contractual, racionalidad limitada y
oportunismo, matizan en gran medida el andlisis del mecanismo jerarquico como elemento coordinador formal de las
empresas.

De esta forma, se evita que los individuos tiendan a centrarse en los problemas operativos méas que estratégicos como con
secuencia de su racionalidad limitada.

En la estructura funcional no existe un fin organizativo comun, por lo que se incentiva la persecucién oportunista de obje-
tivos secundarios en cada uno de los departamentos.

Evitando asi que los recursos se encuentren dados para cada departamento, para que exista la posibilidad de reasignacit
nes estratégicas en funcién de los objetivos perseguidos.

La mayor parte de las investigaciones empiricas realizadas soportan la tesis de la superior eficiencia organizativa de la
forma multidivisional (&RMOURY TeECE, 1978; HLL, 1985; FbskissoNy GALBRAITH, 1985; SEERY CaBLE, 1978; TEECE
1981b).

Estos argumentos vienen dados por la literatura sobre estrategias de integracion vertical. La expansion internacional
mediante férmulas de mercado supone una relacién verticak (8 KASERMAN, 1983).

Cuando las ventajas especificas son elevadas pero no existen ventajas de localizacion, la empresa explota sus activo:
intangibles y competencias distintivas a partir de procesos de diversificacion, concéntrica o conglomeral, o de integra-
cién vertical, hacia delante o hacia atras. Cuando sélo existen ventajas de localizacién, sin que medie la presencia de fac-
tores valiosos propios de la empresa, se impone una deslocalizacion orientada a racionalizar la cadena de valor empresa
rial, sin que ello suponga un despliegue competitivo internacional. Finalmente, cuando no existen ni ventajas especificas
ni de localizacion, la unidad empresarial debe mantenerse en estrategias domésticas orientadas en mayor o menor medi
da al crecimiento.

Por el contrario, cuando los costes de transaccién involucrados son medios o bajos y las exigencias estratégicas medias
o reducidas es preferible aplicar mecanismos hibridos y de mercado, respectivamente.

El Paradigma Ecléctico de Dunning no considera las distintas alternativas en la estrategia corporativa distintas a la inter-
nacionalizacion figura 4—. Tampoco tiene en cuenta las consideraciones estratégicas para la eleccion de la forma de acce-
so a los mercados exteriores —figura 5-.

La ventaja de localizacion no es tenida en cuenta en este trabajo. En términos medios, no parece probable que las empre
sas cometan errores sistematicos en las decisiones de ubicacién en el exterior.

La diferencia entre la medida utilizada y ROA sélo viene dada por el numerador del indice. Nuestra medida sélo incor-
pora el margen bruto total o beneficio de explotacion, mientras que ROA incorpora el beneficio neto —después de intere-
ses e impuestos—. No obstante, esta Ultima variable no esta disponible en la base de datos utilizada.

El autor desea hacer constar su agradecimiento a la Subdireccion de Estudios del Ministerio de Industria por facilitar el
acceso a la base de datos de dicha Encuesta para la realizacion del presente trabajo.

La interpretacién del porcentaje de errores de clasificacién dentro del grupo de empresas que emplean la férmula de inver-
sion directa se debe a la confusion con empresas internacionalizadas que no la utilizan, ya que los valores para los facto-
res especificos son similares, mientras que soélo difieren en los costes de transaccion.
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