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Resumen

El presente articulo persigue dos objetivos. En primer lugar, analiza la
influencia del grado de internacionalizacion sobre los resultados empre-
sariales, y en segundo lugar, contrasta los planteamientos anteriores
para aportar evidencia empirica al respecto, a partir de una muestra de
empresas industriales espafolas. La fuente de informacion utilizada para
ello es la base de datos de la Encuesta sobre Estrategias Empresariales
(ESEE) para el periodo 2000-2008. Aplicando analisis descriptivos se
descubre que la forma de entrada a los mercados externos mas rentable
es la exportacidn a través de intermediarios especializados. A la vez, a
través de paneles de datos se descubre que el grado de internaciona-
lizacion de la empresa se relaciona con los resultados empresariales
mediante un modelo cuadratico en forma de U.

Clasificacion JEL: M16, L25, M19
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internationalization
on business results

Key Words
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Abstract

The present article has two objectives. First, to analyze the influence
of the degree of internationalization on business results, and second,
to contrast the above proposals to provide empirical evidence on the
matter, beginning with a sample of Spanish industrial firms. Thus,
the source of information used is the database of Survey on Business
Strategies (known by its Spanish acronym ESEE) for the period 2000-
2008. By applying descriptive analysis is was discovered that the most
profitable foreign market entry mode is by exporting through specialized
intermediaries. At the same time, a U- shaped relation between the
degree of internationalization of the firm and the business results was
observed through a quadratic model.

Influéncia do grau de
internacionalizagao sobre
os resultados empresariais

Palavras-chave

Internacionalizagao, resultados, grau de
internacionalizacéo, estratégias,
mercados externos.

Resumo

O presente artigo persegue dois objetivos. Em primeiro lugar, analisa
a influéncia do grau de internacionalizagdo sobre os resultados
empresariais, e em segundo lugar, contrasta os enfoques anteriores
para aportar evidéncia empirica ao respeito, a partir de uma amostra
de empresas industriais espanholas. Para isto, a fonte de informacé&o
utilizada é a base de dados da Enquete sobre Estratégias Empresariais
(ESEE) para o periodo 2000-2008. Aplicando analise descritivos
se descobre que a forma de entrada a mercados externos mais
rentdveis é a exportacdo através de intermediarios especializados.
Por sua vez, através de painéis de dados se descobre que o grau
de internacionalizagdo da empresa se relaciona com os resultados
empresariais através de um modelo quadratico em forma de U.
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Introduccion

a relacion entre la internacionalizacion y
Llos resultados empresariales ha sido objeto

de estudio por mas de cuarenta afios (Au-
lakh, 2009), y pese al largo tiempo de andlisis aun
mantiene el continuo interés de los investigadores
(Contractor, 2007; Hitt y otros, 2006; Kumar y Singh,
2008; Thomas, 2006). De hecho, la globalizacién, la
internacionalizaciéon (Bonaldo, 2011; Botero, 2011;
Piros, Araujo y Bezerra, 2011; Elango, 2012; Gomez,
2012; Tabares, 2012; Zwerg, 2012; Fernhaber, 2013;
Ferreira y Ribeiro, 2013; Dyhr, Boyd y Hollensen,
2012; Ramsey y Bahia, 2013; Tsaoy Lien, 2013; Tsao
y Chen, 2013; Wu y Callahan, 2005; Xiao y otros,
2013; Botero, 2013a, 2013b, 2014) y la liberalizacion
de los mercados han recibido gran atencién en las
investigaciones recientes (Shankar, Mohamed y Yus-
liza, 2010), porgue se consideran como la principal
dimensién del crecimiento de la empresa (Peng y
Delios, 2006; Shankar, Mohamed y Yusliza, 2010), lo
cual demuestra el interés permanente por el tema,
evidenciandose a través de los recientes estudios
de Afriyil, Torres-Baumgarten y Yucetepe (2012),
Botero (2013a, 2013b, 2014), Elango (2012), Fern-
haber (2013), Ferreira y Ribeiro (2013), Dyhr, Boyd y
Hollensen, (2012), Ramsey y Bahia (2013), Tsaoy Lien
(2013), Tsao y Chen (2013), Xiao y otros (2013), Zhou,
Wu 'y Barnes (2012). Sin embargo, la mayoria de las
investigaciones sobre esta relacién se ha aplicado a
las grandes empresas manufactureras (Barcellos y
otros, 2010; Li, 2007), que se encuentran ubicadas en
economias desarrolladas (Brock, Yaffe y Dembovsky,
2006; Capar y Kotabe, 2003; Contractor, Kundu y
Chin, 2003; Li, 2005; Lu y Beamish, 2004; Qian y Li,
2002; Kumar y Singh, 2008; Thomas y Eden, 2004),
principalmente de Estados Unidos, Suiza, Alemaniay
Japon (Lu y Beamish, 2004; Delios y Beamish, 1999;
Agmony Lessard, 1977; Loncan y Meucci, 2010), sien-

do menor el nimero de investigaciones que estudian
los paises con menos desarrollo. De hecho, existe un
escaso numero de estudios sobre las empresas lati-
noamericanas (Barcellos y otros, 2010), y pese a que
Cuervo-Cazurra (2010) afirma que el conocimiento
acerca del proceso multinacional de las multilatinas
ha aumentado (Cyrino, Barcellos y Tanure, 2010;
Del Sol, 2010; Fleury, Fleury y Reis, 2010; Kosacoff
y Ramos, 2010; Muritiba y Otros, 2010; Ramsey y
otros, 2010), las implicancias de este proceso sobre
las empresas aun son desconocidas (BARCELLOS y
otros, 2010).

En particular, la estrategia de internacionalizacion
hace referencia a los procesos de direccidn estraté-
gica mediante los cuales las empresas evaltan las
condiciones cambiantes del entorno internacional
y desarrollan una respuesta organizativa adecuada
a sus recursos, lo que implica el traspaso de las
fronteras hacia diferentes mercados y ubicaciones
geograficas (Pla Barber y Ledn, 2004), a través de
diferentes estrategias.

En definitiva, el tipo de estrategia de entrada a los
mercados externos reflejard el grado de internaciona-
lizacion de la empresa, que influye de forma diferente
en los resultados alcanzados por las empresas.

Sin embargo, los descubrimientos empiricos de esta
relacién han sido heterogéneos, poco convincentes,
contradictorios (Glaum y QOesterle, 2007; Hennart,
2007; Hitt y otros, 2006; Sullivan, 1994) e inconclusos
(Aulakh, 2009; Locan y Meucci, 2010; Ciszewska y Mli-
naric, 2010). Por ello, la decisidn de operar en mercados
internacionales debe realizarse en comparacion con las
posibilidades de generar beneficios en los mercados do-
meésticos, lo cual refuerza que existe un grado dptimo de
internacionalizacion (Li, 2007) y evidencia la necesidad
de realizar mas investigaciones sobre el tema (Locan
y Meucci, 2010), manteniendo vigente la temética en
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estudio. Por ello, también se han estudiado las razones
para noingresar a mercados externos (Loncany Meucci,
2010), las cuales se encuentran asociadas principal-
mente a los costos del proceso (Barcellos y otros, 2010;
Lu y Beamish, 2004; Stinchcombe, 1965).

Por lo anterior y con la finalidad de contribuir a la
comprension del grado de internacionalizacion de la
empresa en los resultados, el presente estudio persi-
gue dos objetivos: en primer lugar, realizar un analisis
de la influencia del grado de internacionalizacion
sobre los resultados empresariales y, en segundo
lugar, contrastar los planteamientos anteriores para
aportar evidencia empirica al respecto, a partir de una
muestra de empresas industriales espafiolas, a través
de la base de datos de la Encuesta sobre Estrategias
Empresariales (ESEE) para el periodo 2000-2008.

El grado
de internacionalizacion y su
relacion con los resultados

Cada modo de entrada a los mercados externos
representa una continua expansién internacional in-
volucrando diferentes niveles de control, flexibilidad
y riesgo (Certo y Peter, 1997; Davis, 2003; Jarillo,
1991; Pla-Barber y Leén, 2004), donde la eleccidn
del modo de entrada a menudo involucrard algun in-
tercambio de recursos y capacidades. Es asicomo un
grado de control alto puede incrementar los recursos
comprometidos y la rentabilidad, pero serén menores
el riesgo y la flexibilidad (Musso y Francioni, 2012;
Sanchez, Pla-Barber y Hébert, 2007). En cambio, un
modelo de control bajo disminuird el compromiso de
recursos y también incrementara el grado de flexibili-
dad, aunque serd menor la rentabilidad (Certo y Peter,
1997; Chen y Messner, 2009; Davis, 2003; Dyhr, Boyd,
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Hollensen, 2012; Ekeledo y Sivakumar, 2004; Jarillo,
1991; Pla-Barber y Leodn, 2004). En definitiva, el tipo de
control dependera de la decisién sobre el grado de in-
ternacionalizacion que decidaimplementar laempresa.

De hecho, existen diversas investigaciones que anali-
zan larelacidn entre el grado de internacionalizacion
y los resultados empresariales a partir de diferentes
disciplinas (Abdi, 2010; Aulakh, 2009), tales como la
direccion estratégica (Hitt, Hoskisson y Kim, 1997),
los negocios internacionales (Contractor, 2007), las
finanzas (Denis, Denisy Yost, 2002; Errunzay Senbet,
1984), el marketing (Kotabe, Srinivasan y Aulakh,
2002), el emprendimiento (Bloodgood y Bauersch-
midt, 1996; Qian y Li, 2002; Zahra y Garvis, 2000) y
la contabilidad (Garrod y Rees, 1998).

Existe una variedad de enfoques tedricos, como la
diversificacion de los portafolios en finanzas, la teoria
del aprendizaje organizacional, la teoria de costos
de transaccidn y el enfoque basado en recursos, que
también han descrito la naturaleza de esta relacion
(Aulakh, 2009). De hecho, desde la perspectiva de la
direccion estratégica, la diversificacidn geografica pue-
de proporcionar una alternativa efectiva a la empresa
(Fouraker y Stopford, 1968; Hitt y otros, 2006) en el
proceso de desarrollo de nuevas capacidades orga-
nizacionales, porque permite aumentar y desplegar
capacidades organizacionales existentes y fuentes
de recursos valiosos (Aulakh, 2009). Dentro de esta
misma linea, el enfoque basado en los recursos de la
empresa (Wernerfelt, 1984) considera la expansion de
las corporaciones multinacionales como una forma
de apalancar recursos globales, obtener la heteroge-
neidad de los recursos (Peteraf, 1993) y promover el
aprendizaje organizacional (Kumary Singh, 2008). Por
su parte, el enfoque de organizacién industrial (Hymer,
1970) sefala que las empresas deciden ingresar en una
expansion oligopolitica con la intencién del dominio
monopolico (Kumar y Singh, 2008).
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En cambio, el paradigma ecléctico de la internacio-
nalizacién propuesta por Dunning (1973, 1988, 1993)
adopta un enfoque mas holistico y explica como
el crecimiento internacional de la empresa esta
determinado por la extension y la naturaleza de las
ventajas de propiedad especifica y la ubicacién geo-
grafica. De esta manera las empresas se expanden
internacionalmente en busca de nuevos mercados,
recursos, eficiencia, activos estratégicos o alguna
combinacién de estos (Kumar y Singh, 2008). Este
paradigma se basa en la nocidn del modelo de eta-
pas o el proceso de internacionalizacién de Uppsala
y se enfoca en el grado de internacionalizacion de la
empresa (Kumar y Singh, 2008).

Especificamente, la relacién entre el grado de inter-
nacionalizacién y los resultados ha sido analizada
extensamente en la literatura, a través de tres ge-
neraciones de modelos (Aulakh, 2009). Los primeros
estudios defendian una relacion lineal, luego una
cuadratica y actualmente se plantea un modelo de
tres etapas. Bajo estos modelos algunos investiga-
dores han encontrado una relacién positiva (Errunza
y Senbet, 1981; Errunzay Senbet, 1984; Grant, 1987;
Grant, Jammine y Thomas, 1988; Han, Lee y Suk,
1998; Jung, 1991; Kimy Lyn, 1987; Vernon, 1971), una
relacidn negativa (Brewer, 1981; Collins, 1990; Michel
y Shaked, 1986; Siddharthan y Lall, 1982) e incluso
una inexistente (Buckley, Dunning y Pearce, 1977,
1984; Kumar, 1984; Morck y Yeung, 1991), a través
de diversos descubrimientos empiricos (Aulakh, 2009;
Ciszewskay Mlinaric, 2010; Denis, Denis y Yost, 2002;
Hitt y otros, 2006; Li, 2007; Locan y Meucci, 2010;
Kotabe, Srinivasan y Aulakh, 2002; Sullivan, 1994).
En particular, Loncan y Meucci (2010) resumen los
principales resultados de cada tipo de relacién.

Al contrario, otros estudios (Al-Obaidan y Scully,
1995; Daniels y Bracker, 1989; Geringer, Beamish
y Dacosta, 1989; Gomes y Ramaswamy, 1999; Hitt,

Hoskisson y Ireland, 1994; Ramaswamy, 1995; Su-
llivan, 1994) encontraron una relacién curvilinea en
forma de U (Lu y Beamish, 2001; Ruigrok y Wagner,
2003), lo cual plantea un efecto negativo inicial de
la internacionalizacion sobre los resultados, hasta
que los retornos positivos han sido logrados con
la internacionalizacidn; una relacién curvilinea en
forma de una U invertida (Gomes y Ramaswamy,
1999; Hitt, Hoskisson y Kim, 1997), que plantea un
nivel éptimo del grado de internacionalizacion en el
cual la internacionalizacidn perjudica el resultado.
Y considerando ambos efectos, Contractor, Kundu
y Chin (2003) plantean que esta relacion presenta
una forma de S, dependiendo del avance de la em-
presa en tres etapas secuenciales de la expansion
internacional (Abdi, 2010; Aulakh, 2009; Barcellos
y Otros, 2010; Contractor, Kundu y Chin, 2003; Lu
y Beamish, 2004). En definitiva, segun Abdi (2010),
Aulakh (2009), Contractor, Kundu y Chin (2003),
y otros, la primera etapa esta caracterizada por
el bajo grado de internacionalizacién, en la cual la
empresa posee economias de escala insuficientes
y, por lo tanto, sufre consecuencias adversas en
el resultado. Sin embargo, con el incremento del
grado de internacionalizacion, la empresa progresa
gradualmente en la explotacion de las economias
de escala y acumulacion de conocimiento a través
de mercados externos. Por consiguiente, cuando la
empresa avanza hacia la segunda etapa la relacion
entre el grado de internacionalizacion y los resultados
es positiva. Finalmente, en la tercera etapa, el alto
grado de internacionalizacion incrementa los costos
de coordinacién que surgen a pesar de los beneficios
potenciales, provocando una inversion negativa a
esta relacion. Por ende, cada modelo trae consigo
beneficios y costos asociados al proceso.

En particular, en las primeras etapas de la interna-
cionalizacidn los costos surgen de los compromisos
con los mercados externos (distancia cultural y
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diferencias institucionales), a pesar de los benefi-
cios obtenidos. Cuando las empresas se expanden
internacionalmente, los costos de la complejidad
organizacional aumentan y el alcance global se
vuelve mayor que los beneficios potenciales. Por esta
razén, larelacion entre el grado de interrelacion y los
resultados es descrita como una relacién no lineal
(Riahi-Belkaoui, 1998; Ruigrok y Wagner, 2003) que,
mas bien, presenta una forma de U, U invertida o S,
aunque esta relacidn no es concluyente y estd sujeta
a variaciones propias de los factores de contexto
(Elango y Sethi, 2007; Kumar y Singh, 2008; Ruigrok,
Amann y Wagner, 2007). Por lo anterior, se plantea
gue los investigadores deben ser cautelosos cuando
realizan generalizaciones frente a la relacién entre
el grado de internacionalizacion y los resultados
empresariales a través de los diferentes contextos,
porque el contexto industrial puede ser mas poderoso
gue el contexto del pais (Kumar y Singh, 2008). Con-
siderando ademas que las empresas pueden estar
caracterizadas por un alto grado de globalizacion
e internacionalizacién independientemente de su
tamafio empresarial (Dyhr, Boyd y Hollensen, 2012).
Por otra parte, el grado de internacionalizacion de las
empresas se ha discutido ampliamente (Ramaswamy,
Kroeck y Renforth, 1996; Sullivan, 1994, 1996) y ha
sido medido de varias formas.

Por lo general, el grado de internacionalizacion se
mide como las ventas externas sobre las ventas tota-
les (Kumary Singh, 2008). Sin embargo, la validacion
empirica de esta premisa ha sido controversial, no
solo por las dificultades relacionadas con el criterio
utilizado para medir los resultados del grado de
internacionalizacidn, sino por los diferentes tipos de
industrias y nacionalidades en la muestra de empre-
sas individuales (Barcellos y otros, 2010). Por ello, es
importante destacar que no existe un consenso en
cuanto a la forma de medida para evaluar el grado de
internacionalizacion (Barcellos y otros, 2010).
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Por otra parte, los resultados de la empresa se re-
fieren al nivel de éxito de la organizacion (Shankar,
2010) y han sido medidos basicamente sobre tres
dimensiones: ratios contables (ROA, ROS) (Ciszewska
y Mlinaric, 2010), ratios de eficiencia (costos de ope-
racién sobre ventas) y ratios de mercado (Q-tobin)
(Locan y Meucci, 2010).

H: La relacidn entre el grado
de internacionalizacion
y los resultados empresariales
presenta una forma cuadratica,
ceteris paribus

Materiales y métodos

A continuacién se presentan los modelos sobre los
cuales se aplicara el estudio, con la finalidad de
descubrir si el grado de internacionalizacién o las
estrategias de entrada a mercados externos influyen
en los resultados empresariales.

Técnicas de datos de panel

Estamos en presencia de un conjunto de datos de
panel cuando se dispone, simultaneamente, de in-
formacién de seccidén cruzada (Baltagi, 2005; Frees,
2004; Mayorga y Mufoz, 2000) y de serie temporal.
Enconcreto, la base de datos utilizada en este estudio
posee estas caracteristicas: datos de veinte sectores
industriales, para el periodo del 2000 al 2008. Es-
pecificamente, se trabajé con un panel completo y
balanceado de 346 empresas por nueve afios (2000-
2008), considerando un modelo de efectos fijos, dada
la naturaleza de los datos. En concreto, la formula 1
presenta los modelos de investigacidn.
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Férmula 1: Resultados empresariales y grado de internacionalizacion

Modelo 1 (modelo lineal):

REi = [l + (G la + Pdogitamaio): + [klogl Edady+ q

Modelo 2 (forma de U o U invertida):

RE& = [ + Gl + iz (Gl +falogi Tamaral + [ log'Edad i+ en

Modelo 3 (forma de S):

RE: =[x + Gk + [z (Glef + [ (Gla)* Hlalog( Tamanoy + s lea(Edadit &

Donde, RE,, es decir, los resultados empresariales en
el afio t (con t = 2000,...,2008) de la empresa i (con
i=1,...n). RE, viene explicada por la constante b, y
ademas por la variable Gl, que se refiere al grado de
internacionalizacion de la empresa “i" en el tiempo “t"
en el modelo 1 (modelo lineal), (Gl.)*en el modelo 2
(modelo cuadratico) y (Gl )*en el modelo 3 (modelo
cubico); se controla por Tamario,, que representa el
tamafo empresarial; y log(Edad),, que se refiere al
logaritmo del nimero de afios de vida de laempresay
el término g, quese referird al error, que contiene todas
las caracteristicas no consideradas en la especificacion
de los modelos anteriores y la componente aleatoria.

En definitiva, este estudio incluye tres modelos diferen-
tes para el analisis empirico, uno con un término lineal
del grado de internacionalizacidn, otro con un término
cuadrdtico del grado de internacionalizacion y el tercero
con un término cubico del grado de internacionalizacion,
modelos que representan las etapas de introduccidn,
crecimiento y madurez del modelo de internacionaliza-
cion, loqueimplica el avance a lo largo de las diferentes
estrategias de entrada a mercados externos, respecti-
vamente. Para ello se aplicard un andlisis de paneles de
datos, a través de un modelo de efectos fijo, siguiendo
el estudio de Kumar y Singh (2008).

Poblacion y muestra

La poblacidn utilizada en este estudio son las empre-
sas industriales (Barcellos y otros, 2010; Li, 2007)
espafnolas que se encuentran en la base de datos de
la Encuesta Sobre Estrategias Empresariales (ESEE),
para el periodo 2000-2008, ambos inclusive. Se opta
por una base de datos (Ciszewska y Mlinaric, 2010)
debido a que permite obtener informacion longitudinal
que es utilizada usualmente en el area de economiay
de direccidn (Huang y Sylvie, 2010), proporcionando
informacidn a nivel de empresa o microdato (Ha-
gemejer y Kolasa, 2011). En particular, para medir
las estrategias de entrada a mercados externos se
construyd un panel incompleto de empresas consi-
derando solo aquellas empresas que habian respon-
dido todos los afos a las encuestas. En concreto, la
muestra contd con un total de 12884 observaciones,
correspondientes a 1432 empresas manufactureras
del pais; para ello se utilizé SPSS 19. A partir de esta
muestra se construyd una submuestra de panel com-
pleto y balanceado de empresas con la finalidad de
medir el grado de internacionalizacidn, obteniendo un
total de a 5850 observaciones y correspondientes a
650 empresas, utilizando para ello el programa R13
y EViews7.
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Formas de medida

Los resultados empresariales (RE) seran medidos en
porcentaje a través de la rentabilidad sobre los acti-
vos (ROA), por ser la medida de resultados utilizada
en el drea de direccion estratégica (Cool, Schendel y
Goold, 1988; Short, Ketchen y Palmer, 2007; Hull y
Rothenberg, 2008; Kumar y Singh, 2008; Tanriverdi
y Lee, 2008; Wiersema y Bowen, 2008). Ademas, de
forma complementaria y comparativa se utilizara
como medida de los resultados la rentabilidad sobre
las ventas (ROS) de manera porcentual (Bercovitz y
Mitchell, 2007; Kumar y Singh, 2008).

A la vez, como variable de control se ha incorporado
la edad de la empresa, medida por el nimero de afios
de operacién de la organizacion desde su nacimiento, lo
cual es Util para controlar el efecto que la edad puede
tener sobre el resultado de laempresa (Autio, Sapienza
y Almeida, 2000; Kumar y Singh, 2008). Otra variable
de control incorporada es el tamafio de la empresa
(Agic, Kurtovic y Cicic, 2012; Oyedijo, 2012; Qi, Zhao 'y
Sheu, 2011), que ha sido considerado un determinante
importante de la rentabilidad (Rugman, 1983), y su
efecto ha sido probado en las investigaciones sobre el
resultado y el grado de internacionalizacidn (Ciszewska
y Mlinaric, 2010; Haar, 1989; Kumar y Singh, 2008).
Por ello, el tamafo se medird como el logaritmo del
numero total de empleados (Ciszewska y Mlinaric,
2010). A su vez, el sector industrial (Carter, Simkins
y Simpson, 2003) sera medido como el sector (Agic,
Kurtovic y Cicic, 2012) de actividad principal en el cual
se encuentre la empresa (Ciszewska y Mlinaric, 2010),
como variable dummy (Ciszewska y Mlinaric, 2010),
a través del Cddigo Industrial Internacional Uniforme
(Cll), razén por la cual se utilizardn solamente los
analisis descriptivos. En definitiva, se incorporaron
estas variables porque diversas investigaciones previas
encontraron que ellas determinan los resultados de
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la empresa y el nivel de internacionalizacién (Autio,
Sapienza y Almeida, 2000; Fernandez y Nieto, 2005;
Verwaal y Donkers, 2002; Wolff y Pett, 2000; Yli-Renko,
Autio y Tontti, 2002).

Por ultimo, para medir las estrategias de entrada a
mercados externos se construyeron las siguientes
variables: mercados propios (MP), que posee el valor
1 si la empresa se dirige a mercados externos a través
de medios propios y 0 en caso contrario; intermediarios
especializados (IE), que posee el valor 1 si la empresa
presenta intermediarios especializados para ir a mer-
cados externos y O en caso contrario; accidn colectiva
(AC), que posee el valor 1 si la empresa se dirige a
mercados externos a través de la accidn colectiva y O
en caso contrario; empresa internacional (El), que posee
el valor 1 silaempresa se dirige a mercados externos al
menos a través de una de las modalidades mencionadas
previamentey O en caso contrario; y empresa nacional
(EN), que posee el valor 1 si la empresa no presenta
ninguna modalidad de entrada a mercados externos
identificadas previamente y O en caso contrario.

Resultados y discusion

La tabla 1 presenta los resultados empresariales
obtenidos por las diferentes estrategias de merca-
dos externos, para los dos tipos de resultados em-
presariales analizados. Como se puede apreciar, la
estrategia de exportacidn, a través de intermediarios
especializados, es la que presenta un mejor resultado
empresarial, en relacién con el resto de estrategias
de entrada, principalmente en las pyme. (Ver Tabla
1, siguiente pagina).

Las tablas 2 y 3 presentan los resultados obtenidos
para la estimacion de los diferentes modelos y me-
didas de resultado utilizados. Especificamente, en
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cada caso se presenta el modelo lineal, cuadratico
y cubico. Como se puede apreciar, en las tablas 2 y
3 se comprueba el modelo cuadratico en forma de
U para ambas medidas de resultados. Finalmente,
los estadisticos que muestran la bondad de ajuste

Tabla 1: Resultado empresariales de las estrategias de entrada a mercados externos por tamafio empresarial

eras, Liliana Pedraja, José Navas

del modelo (Akaike info criterion) son significativos y
las pruebas de Durbin-Watson son cercanas a 2, lo
cual evidencia que no hay autocorrelacién positiva o
negativa de primer orden (Gugarati y Porter, 2010).

(Tabla 2, Tabla 3y Figura 1, siguiente pagina).

General Gran Empresa PYMEs
N Minimo Maximo Media Desv. Tip. Media Media
Empresa Nacional
roa 5176 -301,011 282,039 13,40857 21586531 14,51 13,33
ros 5176 -688,112 324,931 8,62590 18,017447 12,38 838
Empresa Internacional
roa 7708 -157,260 302,069 12,66689 17502410 12,09 1321
ros 7692 -404,636 200,987 9,71024 13,019586 10,02 9,42
No accede a Mercados Internacionales con Medios Propios
roa 6959 -301,011 302,069 13,54826 20,990311 14,15 13,43
ros 6954 -688,112 324,931 8,88918 16,638221 10,28 8,62
Accede a Mercados Internacionales con Medios Propios
roa 5925 -157,260 252,162 12,27788 16,956267 11,57 12,98
ros 5914 -404,636 200,987 9,72666 13,390573 10,18 928
No Accede a Mercados Internacionales a través de Intermediarios Especializados
roa 11458 -301,011 302,069 1294828 19,239413 12,26 13,25
ros 11444 -688,112 324,931 9,26642 15,579851 10,29 883
Accede a Mercados Internacionales a través de Intermediarios Especializados
roa 1426 -99,303 191,855 13,09073 19,342876 12,46 13,57
ros 1424 -87,086 72,230 9,33562 12,139469 9,76 9,01
No Accede a Mercados Internacionales a través de Accion colectiva
roa 12050 -301,011 302,069 13,05519 19,362489 12,63 13,24
ros 12034 -688,112 324,931 9,25879 15,461666 10,40 8,75
Accede a Mercados Internacionales a través de Accidn colectiva
roa 834 -31,577 250,258 1164715 17,505355 881 13,88
ros 834 -87,086 63,275 9,49457 11522641 824 10,48
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Tabla 2: Resultados de la estimacién de diferentes modelos para la variable ROA
Modelo de Efectos Fijos
Variables Modelo lineal Modelo Uo Q Modelo S
ol 1939101 -8,584521 -0,5866780
(2,473813) (6,237574) (11,57336)
or 12,35706. 4,016479
(6,723933) (30,66324)
o 6,137406
(22,01423)
Tamafio 2,861223** 2,973933** 2,969603**
(0,932604) (0,934405) (0,934617)
Edad -1,499933* -1,459259* -1,458632*
(0,650357) (0,650585) (0,650646)
Intercento 5142163 5,232735 5181284
P (4,543139) (4,542367) (4,546518)
R? 0,312312 0,312759 0,312769
R? ajustado 0,226037 0,226390 0,226253
F-statistic 3,619945 3,621227 3,615168
Prob (F-statistic) 0,000000 0,000000 0,000000
Durbin-Watson Statistic 1831489 1,832634 1,832570
Akaike info criterion 8,351196 8,350888 8,351215
Niveles de Significancia: 0 ****' 0.001 ***' 0.01 ** 0.05™*' 01"/
Tabla 3: Resultados de la estimacién de diferentes modelos para la variable ROS
Modelo de Efectos Fijos
Variables Modelo lineal Modelo Uo Q Modelo S
-0,045329 -7,253133* 0,294404
Gl (1,583140) (3,991605) (7,405139)
8,463560* -14,69939
GI? (4,302840) (0,1961968)
17,044472
oGP (14,08567)
1,520854** 1,598051** 1,586025**
Tamario (0,596828) (0,597953) (0,598009)
-1,091394** -1,063535** -1,061796**
Edad (0,416202) (0,416328) (0,416312)
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Continuacién Tabla 3

Modelo de Efectos Fijos

Variables Modelo lineal ModeloUo Q Modelo S
6,650291* 6,712325* 6,569437*
Intercepto (2,907424) (2,906793) (2,909061)

R? 0,407136 0,407578 0407744

R? ajustado 0,332758 0,333126 0,333185
F-statistic 5,473817 5,474377 5, 468734

Prob (F-statistic) 0,000000 0,000000 0,000000
Durbin-Watson Statistic 1948156 1,948634 1948043
Akaike info criterion 7458494 7,458092 7458152

Niveles de Significancia: 0 "***' 0.001 "**' 0.01 **' 0.05™*' 0.1".

Figura 1: Modelos de investigacion

a). Modelo cuadratico para ROA b). Modelo cuadratico para ROS
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Conclusiones

Larelacion entre lainternacionalizacidn y los resulta-
dos ha sido examinada por numerosos investigadores
(Ciszewska y Mlinaric, 2010) por ser la principal
dimension del crecimiento de la empresa (Peng y De-
lios, 2006), permitiendo asegurar el rendimiento y el
desarrollo continuo de la organizacion (Ansoff, 1997).
Ademads, junto a la decisién de la internacionalizacion
la empresa debe seleccionar con cautela el tipo de
estrategia, porque esta determina el nivel de compro-
miso dando lugar a diversos grados de control, nivel de
riesgo y resultados. Que la empresa seleccione una u
otra estrategia dependerd del compromiso y/o control
gue decida tener sobre sus negocios, asi como también
el riesgo que quiera correr con ellos. Sin embargo, y
a pesar de las diversas teorias y pruebas empiricas
realizadas, si la internacionalizacién mejora, el nivel de
resultados de la empresa aun es un tema inconcluso
(Aulakh, 2009) y por ello mantiene el interés de los in-
vestigadores (Loncan y Meucci, 2010, Tsaoy Lie, 2013,
Tsao y Chen, 2013; Wu y Callahan, 2005; Xiao y otros,
2013). Incluso las pyme constituyen una importante
area de investigacion (Ciszewska y Mlinaric, 2010) y de
interés en la actualidad (Tabares, 2012).

En concreto, este estudio tuvo como finalidad la con-
tribucidn ala comprension del grado de internaciona-
lizacién de laempresa sobre los resultados, para ello
se realizd una revision del grado de internacionaliza-
cion con los resultados. Tras la revision se descubrid
gue existen diferentes perspectivas y teorias que ana-
lizan este fendmeno, llegando a diversos resultados
a través de diferentes modelos (lineal, cuadratico y
cubico), sin que exista un consenso al respecto, razén
por la cual esta drea de investigacidn sigue vigente
entre los investigadores. Ademas, se ha descubierto
gue el contexto industrial (Barcellos y otros, 2010;
Loncan y Meucci, 2010), la localizaciéon (Kumar y
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Singh, 2008), entre otros factores, son importantes
en los resultados de esta relacion, por lo que deberian
ser considerados. Sin embargo, se demuestra que la
edad de la empresa no es un factor significativo en
este estudio.

Ademas, siguiendo los argumentos tedricos, esta
investigacion se aplicd a una muestra de empresas
industriales espanolas y a los tres modelos presentes
en la literatura, descubriendo que la relacion entre el
grado de internacionalizacién y los resultados presen-
ta una forma cuadratica al aplicarse el ROA y el ROS,
lo que se refleja en la figura 1 del presente articulo.

En resumen, se confirmd la hipdtesis bajo estudio
porque la relacién entre el grado de internaciona-
lizacion si presentd una forma cuadratica sobre los
resultados empresariales. En efecto, los resultados
de las estimaciones evidencian que los modelos que
se ajustan mejor a los datos, considerando las varia-
bles significativas y los mejores estadisticos, fue un
modelo cuadratico. Esto se puede deber a que las
empresas al inicio del proceso de internacionalizacion
incurren en mayores costos para el conocimiento
del mercado y la instalacion, afectando por ende a
la rentabilidad obtenida. Sin embargo, a medida que
aumenta el grado de internacionalizacién mejoran
también los resultados obtenidos.

Ademas, se descubre que la estrategia de entrada a
mercados externos mas rentable es la exportacién a
través de intermediarios especializados.

Una de las limitaciones de este estudio que se pre-
sentan como futuras lineas de investigacion es per-
feccionar las formas de medidas utilizadas e incluir
otras variables, al igual que avanzar en el analisis por
tamafio empresarial y sector industrial, para poder
proporcionar resultados mas cercanos a la realidad
de cada organizacién.
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