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necesidades de los clientes, la reducción
del proteccionismo comercial, entre
otros, han impulsado a la empresa a
expandirse internacionalmente como una
vía de crecimiento. Así, en la actualidad,
una gran parte de las empresas de los
países desarrollados están ampliamente
internacionalizadas.

Basándose en esta evidencia empírica,
la mayoría de los investigadores econó-
micos están de acuerdo al considerar la
internacionalización de la empresa
como una de las características más
relevantes del entorno económico

actual, llevándoles a afirmar que nos
situamos en la era de la globalización.
Sin embargo, esta evidencia difiere de
forma importante entre los diferentes
países. Por ejemplo, para el caso espa-
ñol, se ha puesto de manifiesto en dife-
rentes estudios que, aunque las empre-
sas están realizando un importante
esfuerzo inversor más allá de sus fron-
teras, todavía su grado de internaciona-
lización es escaso (Durán y Sánchez,
1981; Bueno, Morcillo y De Pablo,
1989; Ruiz, 1994; Morán 1994a y 1994b;
Durán, 1996; Ramírez, 1997). Por el
contrario, existe consenso en que las

empresas estadounidenses están alta-
mente internacionalizadas.

Con el objeto de identificar estas dife-
rencias en la diversificación interna-
cional entre las empresas de diferentes
países, se estudia el grado y la dirección
de la diversificación internacional espa-
ñola en comparación con la de la
empresa estadounidense. Se entiende
por diversificación internacional la
expansión hacia nuevas localizaciones
geográficas más allá de las fronteras de
los países (por ejemplo, Hitt, Hoskisson
y Kim, 1997).
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Para ello, se parte de un conjunto de 316
empresas no financieras que cotizan en
los mercados de capitales durante el
período 1991-1997. Esta muestra final
está compuesta por dos submuestras
homogéneas según tamaño y actividad
de las empresas: la primera, con 158
empresas españolas y, la segunda, con
158 de EEUU.

Aunque existen estudios en los que se
incluyen empresas de diferentes países,
su objetivo ha sido analizar el impacto
de la diversificación internacional sobre
diferentes variables de resultados y esta-
blecer si existen diferencias según el
país de origen de las empresas: Buc-
kley, Dunning y Pearce (1978) realizan
dicho estudio para 264 empresas de
EEUU y 170 no estadounidenses; Rug-
man (1983) lo analiza con 50 empresas
multinacionales (EMs) de EEUU y 50
EMs europeas; Roth y Morrinson (1990)
utilizan una muestra de 147 unidades
de negocios de EEUU y Japón; y
Johansson y Yip (1994) comparan 18
negocios americanos con 18 japoneses.
Sin embargo, ninguno de ellos presenta
un panorama del diferente comporta-
miento estratégico de las empresas de
diferentes países.

Por ello, en las siguientes páginas, se
presenta un estudio comparativo entre
las empresas de dos países diferentes
como son España y EEUU. Se pretende
establecer una primera aproximación a
cuánto, cómo y dónde están las dife-
rencias entre las empresas de dichos
países. Para ello, a continuación se
presenta la muestra utilizada. En un
tercer apartado se establecen las varia-
bles utilizadas para llevar a cabo el
estudio, así como la metodología de
medición y las fuentes de información
de las que se extraen los datos de
inversión directa en el exterior de las
empresas de la muestra. En otro apar-
tado posterior, se realiza el análisis
comparativo de la diversificación inter-
nacional de las empresas de la mues-
tra, no sólo en grado y dirección, sino
también estableciendo las diferencias
sectoriales y las diferencias en la locali-
zación elegida por unas y otras empre-
sas. En el último apartado se recogen
las conclusiones más relevantes obte-
nidas.

Presentación 
de la muestra

Para llevar a cabo el análisis, se ha selec-
cionado una muestra final de 316 empre-
sas no financieras cuyas cotizaciones
están admitidas en los mercados de valo-
res de forma continuada durante el perí-
odo 1991-1997. Esta muestra está com-
puesta por 158 empresas españolas,
obtenidas a partir de la información pro-
porcionada por la Comisión Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) y 158
empresas estadounidenses, procedentes
de la base COMPUSTAT. Ambas sub-
muestras son homogéneas en sector
(según OCDE) y tamaño (medido por
activos totales) para el año 1995. Es
decir, cada empresa española tiene su
equivalente estadounidense, como
queda reflejado en la Tabla 1.

Esta composición de la muestra permitirá
realmente comparar y sacar conclusiones
sobre el comportamiento estratégico en
empresas con características similares.
Sin embargo, aunque se considera que
una de las mayores aportaciones es pre-
cisamente la disponibilidad de muestras
tan similares, hay que destacar que,
como es sabido, el tamaño empresarial
medio español es inferior al de las
empresas estadounidenses; así, aunque
las empresas españolas seleccionadas
corresponden a empresas grandes en

relación con la media empresarial espa-
ñola, las empresas estadounidenses reco-
gidas serían, en su gran mayoría, de un
tamaño medio.

La clasificación sectorial utilizada corres-
ponde al de la OCDE (1997): 1) Recursos
Naturales (1), 2) Productos Alimenticios,
3) Industria Textil y de la Madera, 4)
Petróleo, Productos Químicos, Caucho y
Materiales Plásticos, 5) Productos Metáli-
cos y Mecánicos, 6) Máquinas de Ofici-
na, Ordenadores, Radio, Televisión y
Equipamiento de Comunicaciones, 7)
Vehículos y otro Equipamiento de Trans-
porte, 8) Electricidad, Gas y Agua, 9)
Construcción, 10) Comercio, Reparación,
Hoteles y Restaurantes (2), 11) Transpor-
te y Comunicación y 12) Inmobiliarias,
Actividades de la Empresa y Otros Servi-
cios.

Para asignar cada una de las empresas
de la muestra a un sector se ha utilizado
como referencia, al igual que la OCDE,
la codificación SIC (Standard Industrial
Classification) a 4 dígitos proporcionada,
por una parte, por el directorio DUNS
para las empresas españolas y, por otra,
por la propia base COMPUSTAT para las
empresas estadounidenses.

Metodología de
medición y fuentes de
información

Medidas Utilizadas

Para llevar a cabo el análisis de la
expansión internacional de las empresas
de la muestra se utilizan dos tipos de
medidas: el índice de Diversificación de
Mercado Global (GMD) que es una
medida continua; y una medida categóri-
ca propuesta por Ramírez (1997).

La Diversificación de Mercado Global
(GMD), fue desarrollada por Miller y Pras
(1980) a partir de la metodología pro-
puesta por Hirsch y Lev (1971). Posterior-
mente ha sido utilizada por autores como
Errunza y Senbet (1984); Kim, Hwang y
Burgers (1989,1993); o Sambharya (1995).
Este índice de entropía recoge el grado
de diversificación internacional a partir

22

M .  R A M Í R E Z  A L E S Ó N  /  J .  M .  D E L G A D O  G Ó M E Z

N.° 333 • 2000 / IIIECONOMÍA INDUSTRIAL



del porcentaje de filiales que posee una
empresa en el área geográfica «a» sobre el
total de filiales en el extranjero (f

a
):

A

GMD = - ∑ f
a
ln f

a
. El valor de este índice

a=1

aumenta con el grado de diversificación
de la empresa.

La metodología propuesta por Ramírez
(1997), a diferencia de la anterior, permite
reflejar no sólo el grado sino también la
dirección que toman las empresas en su
expansión internacional (3). Corresponde
a la aplicación al caso internacional de la
tipología establecida por Varadarajan
(1986) para la diversificación de produc-
to. El proceso de identificación de cada
una de estas estrategias se basa en la
metodología original (el espectro amplio
de diversificación —BSD— y el espectro
estrecho medio de diversificación —
MNSD—) (4) pero aplicado al ámbito
internacional. Aunque en la tipología de
estrategias de diversificación de producto
y en la de diversificación internacional se
recogen conceptos diferentes (actividades
de la empresa frente a mercados donde
está presente), el nivel de especificidad
en ambos casos es el mismo.

El BSD internacional (BSDI) se refiere a
la expansión en diferentes áreas geográ-
ficas. El MNSD internacional (MNSDI)
recoge la expansión fuera del país, pero
dentro del área geográfica a la que per-

tenece; concretamente, es el número
medio de países en los que está presente
la empresa por área geográfica. Al igual
que en el caso de la diversificación de
producto, los valores críticos o puntos
de corte, que determinan cada estrategia,
corresponden a la media muestral de
cada una de las dimensiones (BSDI y
MNSDI). Por tanto, una vez adaptadas y
redefinidas las dimensiones originales, al
caso internacional, se establecen las cua-
tro estrategias que aparecen en la figura
1: Baja Diversidad Internacional (BDI),
Diversificación Relacionada Internacional
(DRI), Diversificación No Relacionada
Internacional (DNRI) y Alta Diversidad
Internacional (ADI).

Las dos medidas de diversificación inter-
nacional utilizadas, requieren clasificar el

mercado mundial en diferentes áreas
geográficas, de forma que se mantenga
la homogeneidad dentro de cada grupo
y la heterogeneidad entre ellos. Por
tanto, las seis áreas definidas, que se
basan en las condiciones políticas y eco-
nómicas vigentes de cada país durante el
período de estudio corresponden a:
Unión Europea, Norteamérica (5), Paraí-
sos Fiscales (6), Latinoamérica, otros Paí-
ses Industriales y otros Países en Desa-
rrollo (7).

Ambas medidas recogen la dispersión de
las actividades de las empresas entre
regiones geográficas heterogéneas, son
medidas objetivas, de cálculo sencillo y
no requieren de excesiva información
detallada por segmento de actividad y
mercado. Sin embargo, son medidas
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TABLA 1
COMPOSICIÓN DE LA MUESTRA POR PAÍS, SECTOR Y TAMAÑO. 1995

Empresas estadounidenses Empresas españolas
activos (mill. ptas.) activos (mill. ptas.)Sector

% Emp. N.° Media D.T. N.° Media D.T. Total emp.

Recursos naturales......................................... 6,33 10 16.619 14.890 10 18.682 18.701 20
Productos alimenticios.................................... 9,49 15 60.956 91.330 15 50.201 68.391 30
Industria textil y madera................................. 8,86 14 29.789 30.402 14 26.891 28.372 28
Petróleo, productos químicos, caucho y 

materiales plásticos ................................... 15,82 25 108.835 297.151 25 120.725 337.894 50
Productos metálicos y mecánicos..................... 5,06 8 42.747 57.053 8 44.364 62.300 16
Maquinaria y equipamiento de comunicaciones .. 5,06 8 25.448 24.902 8 26.151 26.311 16
Equipamiento de transporte ............................ 3,80 6 91.094 123.683 6 77.052 102.821 12
Electricidad, gas y agua ................................ 10,76 17 562.913 739.538 17 592.124 835.307 34
Construcción................................................. 6,33 10 77.607 124.599 10 82.427 128.844 20
Comercio y hostelería .................................... 11,39 18 60.906 109.476 18 58.625 103.646 36
Transporte y comunicación ............................. 8,23 13 424.958 1.224.985 13 452.951 1.314.232 26
Inmobiliarias, y otros servicios ........................ 8,86 14 28.540 37.491 14 29.829 38.210 28

Total ............................................................100,00 158 143.522 468.960 158 149.446 510.146 316

Nota: El tipo de cambio pts/$ es de 121,4 a 31-XII-1995 (FMI, 1996). D.T.: Desviación estándar.

FIGURA 1
TIPOLOGÍA DE ESTRATEGIAS DE DIVERSIFICACIÓN INTERNACIONAL

Diversificación Internacional (Ramírez, 1997).
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complementarias al basarse en diferentes
unidades de análisis. Así, el índice GMD
se basa en el número de filiales en cada
área, mientras que la medida categórica
lo hace en el número de países y áreas.
Por todo ello, estas medidas, así como
sus variables intermedias, serán las utili-
zadas para llevar a cabo el análisis des-
criptivo objeto de estudio.

Fuentes de Información

Las fuentes de información utilizadas
difieren en función del país de origen de
la empresa seleccionada. Para el caso
español, se identifican todas las filiales y
su ubicación (países/áreas), para cada
uno de los años objeto de estudio, a par-
tir de las memorias anuales publicadas
por las empresas (8). Para el caso de las
empresas estadounidenses, la informa-
ción sobre el número de filiales y su
localización, se recopila a partir de los
directorios Who Owns Whom de cada
uno de los años del período. En ambos
casos, los datos recogidos hacen referen-
cia a la Inversión Directa en el Exterior
(IDE) a través de filiales de producción,
venta y distribución. Sin embargo, la
falta de información sobre ellas impide
diferenciar la actividad llevada a cabo
por las mismas.

Análisis comparativo

Análisis del grado 
de la diversificación
internacional

Previamente al cálculo de las variables
definidas, se presenta un análisis explo-
ratorio preliminar de las características
más importantes de las empresas de la
muestra. Se trata de identificar aquellas
empresas, denominadas como naciona-
les o domésticas, que no poseen ningu-
na filial en el exterior. Como se extrae
de la tabla 2, hay un mayor número de
empresas domésticas estadounidenses
(un 85 por 100 aproximadamente) que
españolas (alrededor del 50 por 100)
durante todo el período de estudio. Ade-
más, aunque en ambas submuestras la
tendencia es decreciente, son las empre-
sas españolas las que están realizando

un mayor esfuerzo en iniciar el proceso
de expansión internacional. Un 12,5 por
100 de las empresas españolas que al
principio del período son nacionales,
han ido internacionalizándose progresi-
vamente a lo largo del período. Sin
embargo, este proceso sólo se observa
para un 3,6 por 100 de las empresas de
EEUU y, principalmente, en el año 1992.

El resto de empresas, que se han deno-
minado como internacionales, son aque-
llas que al menos tienen una filial en el
exterior. A su vez, se ha diferenciado
entre empresas multinacionales (EMs) y
no multinacionales (No-EMs), siguiendo
el criterio de Vaupel (1971). Vaupel con-
sidera una EMs como aquella que está
presente en seis o más países. Debido a
que la mayor parte de los estudios se
centran únicamente en EMs, esta diferen-
ciación permitirá establecer, aunque con
cautela, ciertas comparaciones con
dichos trabajos. Se observa que, tanto
para las empresas españolas como esta-
dounidenses, el número de EMs en la
muestra aumenta desde 1991 a 1997,
siendo este crecimiento muy similar
(44,5 por 100 en España y 42,9 por 100
en EEUU).

Así, de un primer análisis comparativo se
obtiene que las empresas españolas
optan más por la estrategia de diversifi-
cación internacional que las estadouni-
denses. Esto podría venir explicado por
la propia composición de la muestra, ya

que al seleccionar empresas de EEUU
con un tamaño de activos similar al de
las empresas españolas, la mayor parte
de las empresas seleccionadas son de
tamaño medio, frente a las españolas,
que son de tamaño grande. Además,
esto apoyaría el hecho de que las
empresas españolas para crecer, y de
esta forma acceder a economías de esca-
la, deben expandirse internacionalmente
al ser el mercado nacional más pequeño;
mientras que las empresas estadouniden-
ses, al poseer un mercado mucho mayor,
no se ven obligadas a esta expansión
para poder alcanzar estas ventajas.

Por tanto, aunque la posición interna-
cional de la economía estadounidenses
es superior a la española, lo que ha
generado una imagen de que las empre-
sas de EEUU son las más internacionali-
zadas, se observa que a partir de mues-
tras equivalentes por sus características
similares (mismo tamaño y actividad
principal), existen más empresas interna-
cionales en España que en Estados Uni-
dos.

Sin embargo, se debe profundizar en
este resultado a través de las variables
establecidas que recogen el grado de
diversificación internacional. Para ello,
los siguientes pasos se basarán en las
empresas con presencia internacional, es
decir, aquellas con al menos una filial en
el exterior. Aunque centrarse en este
tipo de empresas requiere que se reduz-
ca la muestra, es condición necesaria
para alcanzar el objetivo de conocer si,
una vez que la empresa opta por dicha
expansión, existen diferencias en el
grado de diversificación internacional
entre las empresas de la muestra por
país de origen de la inversión (España
versus EEUU). Así, en la tabla 3 quedan
recogidos los valores medios de las prin-
cipales variables de diversificación inter-
nacional para cada una de las submues-
tras utilizadas, para el total de la
muestra, y para cada uno de los años del
período analizado.

De un primer análisis de los datos obte-
nidos se desprende que los valores
medios de las variables son, de forma
sistemática, superiores para el caso de
las empresas estadounidenses interna-
cionalizadas. Es decir, las empresas
estadounidenses que están internaciona-
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lizadas, lo están en un mayor nivel que
las españolas. Sin embargo, es en la
submuestra española donde se observa,
en la mayoría de los casos, un mayor
incremento en dichas variables a lo
largo del período. Dichos resultados
implicarían que, en la actualidad, son
las empresas españolas las que se
encuentran en un período de expan-
sión, mientras que para el caso de las
estadounidenses, este proceso ya se
produjo con anterioridad al período de
estudio y ahora permanecen en una
situación más estable.

Analizando las distintas variables se
obtiene que las empresas internacionali-
zadas de la muestra están presentes en
una media de 5,33 países en 1997
(NSDI), existiendo una diferencia impor-
tante entre los 4,59 países en los que
están presentes las empresas españolas y
los 7,72 mercados en los que están las
estadounidenses. Además para esta
variable se observa que en el período de
estudio la presencia media para el caso
americano creció en un 22,53 por 100,
frente al 18,60 por 100 de crecimiento de
las españolas. Sin embargo, esta evolu-

ción presenta características diferentes;
mientras que para el caso español este
crecimiento es continuo durante los siete
años, para el caso estadounidense se
produce una caída del número medio de
países cubiertos hasta 1995, observándo-
se posteriormente una fuerte recupera-
ción (41 por 100).

Talman y Li (1996) utilizan esta variable,
que denominan alcance (country scope),
para medir la diversificación interna-
cional. En su trabajo, a partir de una
muestra de 192 empresas multinaciona-
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TABLA 2
ANÁLISIS PRELIMINAR DE LA MUESTRA, 1991-1997

(En porcentaje)

España Estados Unidos

Año Internacionales Internacionales
Domésticas

No EMs EMs Total
Total Domésticas

No EMs EMs Total
Total

1991.............. 55,70 32,91 11,39 44,30 100 87,34 8,23 4,43 12,66 100
1992.............. 53,80 33,54 12,66 46,20 100 84,81 9,49 5,70 15,19 100
1993.............. 53,80 34,81 11,39 46,20 100 84,81 9,49 5,70 15,19 100
1994.............. 50,63 38,61 10,76 49,37 100 85,44 9,49 5,06 14,56 100
1995.............. 51,27 36,71 12,03 48,73 100 85,44 9,49 5,06 14,56 100
1996.............. 50,00 37,34 12,66 50,00 100 84,18 9,49 6,33 15,82 100
1997.............. 48,73 34,81 16,46 51,27 100 84,18 9,49 6,33 15,82 100

Domésticas: Empresas sin expansión internacional a través de IDEs. EMs: Empresas Multinacionales según la definición dada por Vaupel (1971), es decir,
aquellas empresas con presencia en seis o más países. Por tanto, No EMs: serán aquellas empresas con expansión internacional pero presentes en menos de
seis países.

TABLA 3
VALORES MEDIOS DE LAS VARIABLES DE INTERNACIONALIZACIÓN DE LAS EMPRESAS CON PRESENCIA EN EL EXTERIOR

Año
NSDI BSDI MNSDI Nº FIL. GMD GMD

EMs

ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU

1991 ................... 3,87 6,30 2,07 2,90 1,72 1,72 6,89 14,25 0,42 0,73 1,03 1,32
4,41 2,26 1,72 8,52 0,49 1,11

1992 ................... 3,89 5,88 2,07 2,75 1,71 1,86 6,66 12,79 0,44 0,63 1,00 1,28
4,38 2,24 1,75 8,18 0,49 1,08

1993 ................... 4,01 5,75 2,14 2,79 1,71 1,80 6,59 12,17 0,48 0,64 1,03 1,23
4,44 2,30 1,73 7,97 0,52 1,10

1994 ................... 3,81 5,52 2,01 2,70 1,66 1,81 6,58 10,91 0,43 0,64 1,00 1,28
4,20 2,17 1,69 7,56 0,48 1,09

1995 ................... 4,06 5,48 2,18 2,65 1,63 1,81 7,04 10,87 0,49 0,63 1,00 1,26
4,39 2,29 1,67 7,92 0,52 1,08

1996 ................... 4,42 7,00 2,24 2,92 1,73 2,11 8,43 12,52 0,50 0,73 0,97 1,27
5,04 2,40 1,82 9,41 0,56 1,07

1997 ................... 4,59 7,72 2,33 2,92 1,73 2,22 9,25 13,20 0,53 0,74 0,97 1,29
5,33 2,47 1,84 10,18 0,58 1,06

91-97................... 4,10 6,26 2,15 2,80 1,70 1,91 7,38 12,37 0,47 0,68 1,00 1,27
4,61 2,31 1,75 8,56 0,52 1,08

ESP.: España. Nº FIL.: Número medio de filiales en el exterior. GMD
EMs

: GMD para las empresas identificadas como multinacionales según definición de Vau-
pel (1971).



les en el año 1987, obtienen que el valor
medio de esta variable es de 14,54 paí-
ses. Con el objeto de hacer comparables
estos datos, se calcula su valor para las
empresas multinacionales de nuestra
muestra en 1991, por ser el año más cer-
cano en el tiempo al utilizado por ellos.
Se obtiene que las multinacionales espa-
ñolas están presentes en una media de
9,28 países, mientras que para el caso
americano lo están en 14 países (valor
muy próximo al del estudio comentado).
Por tanto, se confirmaría la escasa inter-
nacionalización de las empresas españo-
las que no superan el nivel alcanzado
por las estadounidenses en 1987; y la
estabilidad para las empresas de EEUU,
que apenas han variado desde 1987.

Respecto al espectro amplio de diversifi-
cación internacional (BSDI), se observa
que las empresas españolas, que cubrían
poco más de 2 áreas al comienzo del
período, cubren 2,33 áreas en 1997
(incremento del 12,5 por 100). La pre-
sencia de las estadounidenses es aproxi-
madamente de tres áreas de media.

Del cociente de las dos variables anterio-
res se obtiene el espectro estrecho de
diversificación internacional (MNSDI).
Para el caso español, su valor permanece
constante alrededor de 1,73 países por
cada área. Por el contrario, las empresas
estadounidenses aumentan su concentra-
ción en las áreas, pasando de un valor
idéntico al español en 1991 a 2,22 países
por área en 1997 (28 por 100 de creci-
miento).

Respecto al número medio de filiales
exteriores por empresa, en el año 1991
las empresas internacionales de EEUU
tienen más de 14 filiales mientras que,
para el caso español, no llegan a 7. La
evolución es desigual en ambas sub-
muestras. Se ha producido un crecimien-
to en la inversión internacional española,
incrementándose el número de filiales
medio en torno al 34 por 100; y un
decremento de más del 7 por 100 para
las estadounidenses.

El análisis del índice de Diversificación
de Mercado Global (GMD) refleja que
las empresas de EEUU tienen un grado
de diversificación internacional superior
al de las españolas en casi un 75 por 100
en 1991. Esto constata los resultados pre-

vios que indicaban que las empresas
internacionales estadounidenses están
más internacionalizadas que las españo-
las. Analizando la evolución se observa
que para el caso español éste índice
aumenta en más de un 26 por 100, lo
que indicaría que las empresas españolas
en los últimos años están llevando a
cabo una fuerte expansión internacional.
Sin embargo, el grado de diversificación
de las empresas norteamericanas apenas
varía durante el período, y como para el
resto de las variables, se observa que
existe un primer período de retroceso en
el nivel de internacionalización hasta
1995, para volver a un nivel similar al
inicial, en 1997.

El valor de este índice para las empresas
multinacionales presenta un comporta-
miento similar durante el período de
estudio en ambas submuestras. En parti-
cular, se observa en ambos casos una
débil tendencia descendente. Sin embar-
go, las empresas multinacionales españo-
las tienen un índice medio del período
de 1,00 por 100, un 30 por 100 inferior
al de las multinacionales procedentes de
EEUU (1,27 por 100).

Por tanto, para el caso español, la ligera
disminución del valor del índice para las
multinacionales y aumento para el valor
total de la muestra, indicaría que son las
empresas que parten de una situación de
diversificación baja o intermedia, las que
han optado por una mayor expansión

internacional, mientras que las de un
nivel alto han permanecido en una situa-
ción similar o incluso de repatriación.
Para el caso americano, la estabilidad de
los dos índices indicaría que no existen
diferencias entre el comportamiento de
las empresas según su grado de interna-
cionalización previo. Además, esta esta-
bilidad se constata al comparar los resul-
tados obtenidos con los del estudio de
Sambharya (1995). Sambharya analiza 53
empresas multinacionales de EEUU
durante 1985-87, obteniendo un valor de
este índice (1,02) muy similar al medio
del período para la submuestra de
empresas estadounidenses.

Por último, se trata de identificar el tipo
de estrategia de diversificación interna-
cional, definidas previamente en la figu-
ra 1, seguido por las empresas de la
muestra. Como ya se ha indicado, dicha
clasificación se basa en el BSDI (número
de áreas) y el MNSDI (número de países
por área), de forma que los valores o
puntos de corte que determinan cada
categoría son los valores medios de
dichas variables. Estos valores son sensi-
bles a la composición de la muestra y,
por tanto, también a los cambios que se
puedan producir en la evolución de ésta.
Por ello, se ha optado, con el objeto de
mantener la homogeneidad y hacer com-
parables los diferentes años, por utilizar
como puntos de corte los obtenidos para
el año 1995. Estos valores corresponden
a los medios obtenidos para las empre-
sas internacionales del total de la mues-
tra. Es decir, 2,29 para el Espectro Ancho
de Diversificación Internacional (BSDI),
y del 1,67 para el Espectro Estrecho de
Diversificación Internacional (MNSDI).

A partir de estos puntos críticos se distri-
buyen las empresas de la muestra según
sus estrategias: baja diversificación inter-
nacional (BDI), diversificación relaciona-
da internacional (DRI), diversificación no
relacionada internacional (DNRI) y alta
diversificación internacional (ADI). El
resultado obtenido queda recogido en la
tabla 4.

Se observa que existen diferencias
tanto entre las estrategias llevadas a
cabo por las empresas de estos dos paí-
ses durante el período de estudio,
como en su evolución. Las empresas
internacionalizadas españolas optan
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mayoritariamente por una baja diversifi-
cación internacional (BDI), 50 por 100
en 1991. Esta estrategia sería implanta-
da por aquellas empresas que no tie-
nen mucha experiencia en mercados
internacionales y que se encuentran en
sus primeras etapas de internacionali-
zación, optando por dirigirse a unos
pocos países dentro de las mismas
áreas. Es la estrategia dominante para
el caso español, aunque su peso frente
al resto de estrategias presenta una
ligera tendencia descendente durante el
período analizado.

Para el resto de estrategias de diversifi-
cación internacional (relacionada, no
relacionada y alta diversificación), se
observa un peso equitativo entre estas
estrategias, en torno al 18 por 100, para
las empresas españolas en 1997. Sin
embargo, durante el período se han
detectado tendencias diferentes. Para el
caso de la diversificación relacionada
(DRI), aunque el número de empresas
que seguían esta estrategia no ha varia-
do, se ha producido una pérdida de
peso frente al resto de estrategias debi-
do a la internacionalización de nuevas
empresas. Dicha disminución ha sido
absorbida por la estrategia de diversifi-
cación no relacionada (DNRI), que ha
pasado de representar el 10 por 100, a
más del 17 por 100. Así, el número de
empresas que siguen esta estrategia se
ha doblado durante el período de estu-
dio. Finalmente, la estrategia de alta
diversidad (ADI) ha permanecido esta-
ble durante el período, aumentando en
términos absolutos el número de
empresas que han llevado a cabo dicha
estrategia.

Para el caso estadounidense, la estrategia
de baja diversidad (BDI), aunque con un
peso dominante al comienzo del período
(45 por 100), sufre un fuerte descenso
frente al resto de estrategias, pasando a
representar tan sólo un 24 por 100. Esta
reducción es provocada por un cambio
en las estrategias de diversificación de
las empresas ya internacionalizadas y no
por la incorporación de empresas
domésticas al resto de estrategias. Una
evolución similar sigue la estrategia de
diversificación no relacionada (DNRI)
que, con un peso del 25 por 100 a
comienzo del período, representan la
mitad (12 por 100) al final del mismo.
De signo opuesto es la evolución de las
otras dos estrategias, que experimentan
un fuerte crecimiento en su implantación
por parte de las empresas de EEUU. Así,
la estrategia de diversificación relaciona-
da (DRI), apenas implementada en el
año 1991, pasa a ser la adoptada por la
cuarta parte de las empresas interna-
cionalizadas en 1997, las mismas que
siguen la estrategia de baja diversidad
(BDI) y el doble de las que siguen la
estrategia de diversificación no relaciona-
da (DNRI). Finalmente, la estrategia de
alta diversidad (ADI) es la dominante
por parte de las empresas estadouniden-
ses con un peso del 40 por 100 en el
año 1997, frente al 25 por 100 que supo-
nía en 1991.

Si se comparan las estrategias llevadas a
cabo por las empresas estadounidenses y
las españolas, se obtiene que las prime-
ras están más diversificadas interna-
cionalmente. Las empresas españolas
han optado por una estrategia de baja
diversidad (BDI) frente a las de EEUU

que, principalmente en los últimos años,
optan por una de alta diversidad (ADI).
En este último caso, este cambio se debe
a que las empresas con diversificación
no relacionada (DNR) incrementan su
presencia internacional, pasando a clasi-
ficarse como de ADI.

Por tanto, se obtiene que las empresas
españolas están más internacionalizadas
que las estadounidenses de tamaño simi-
lar, pero que una vez estas empresas
operan en el exterior, son las de EEUU
las que tienen un mayor grado de diver-
sificación internacional.

Análisis de origen y destino
de las inversiones directas
en el exterior

Con el objeto de analizar si existe un
comportamiento dominante en cuanto a
la estrategia implantada por las empresas
pertenecientes a cada sector, así como
las diferencias intersectoriales existentes,
se presenta en la tabla 5 la información
correspondiente a las estrategias segui-
das por las empresas de cada sector para
la media del período 1991-1997 (9).
También se recoge el valor medio del
índice de Diversificación de Mercado
Global (GMD) por sectores, únicamente
para las empresas internacionalizadas.

Para el caso español, se observa que los
sectores más internacionalizados son los
de Maquinaria y equipamientos de
comunicaciones, el Textil y de la madera
y el de Petróleo, productos químicos,
caucho y materiales plásticos. De igual
forma, los dos primeros también son los
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TABLA 4
DISTRIBUCIÓN DE LAS EMPRESAS INTERNACIONALES POR ESTRATEGIAS DE DIVERSIFICACIÓN INTERNACIONAL

(En porcentaje)

Año
BDI DRI DNRI ADI Total

ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU

1991 .................................. 50,00 45,00 21,43 5,00 10,00 25,00 18,57 25,00 100,00 100,00
1992 .................................. 52,05 37,50 21,92 16,67 9,59 20,83 16,44 25,00 100,00 100,00
1993 .................................. 47,95 37,50 21,92 16,67 13,70 20,83 16,44 25,00 100,00 100,00
1994 .................................. 52,56 34,78 20,51 21,74 10,26 21,74 16,67 21,74 100,00 100,00
1995 .................................. 51,95 34,78 14,29 21,74 14,29 21,74 19,48 21,74 100,00 100,00
1996 .................................. 45,57 28,00 20,25 24,00 15,19 16,00 18,99 32,00 100,00 100,00
1997 .................................. 45,68 24,00 18,52 24,00 17,28 12,00 18,52 40,00 100,00 100,00
91-97 ................................. 49,39 34,51 19,83 18,54 12,90 19,73 17,87 27,21 100,00 100,00

ESP.: España.



más internacionalizados para el caso
estadounidense. Por el contrario, los sec-
tores de Alimentación y de Transporte y
comunicación son los menos interna-
cionalizados en la submuestra de EEUU;
siendo este último junto al de Recursos
naturales los sectores con menos presen-
cia exterior para el caso español.

Como diferencia más significativas desta-
ca que mientras para el caso estadouni-
dense los sectores de Alimentación,
Comercio y hostelería y Electricidad gas
y agua están formados mayoritariamente
por empresas de ámbito doméstico, para
el caso español, más del 50 por 100 de
las empresas incluidas en estos sectores
tienen presencia fuera de las fronteras
españolas.

Analizando las estrategias de diversifica-
ción seguidas por las empresas pertene-
cientes a cada sector, se destaca, en pri-
mer lugar, que en el caso español las
estrategias de baja diversidad (BDI)
dominan en la mayor parte de los secto-
res, llegando en algunos, como el de
Automoción y Comercio y hostelería, a
aproximarse al 100 por 100. En otros
sectores, es esta BDI la estrategia domi-
nante (próxima al 50 por 100) siguiendo
en importancia la estrategia de diversifi-

cación relacionada internacional (alrede-
dor del 30 por 100). En este caso se
encontrarían las empresas pertenecientes
a los sectores de Recursos naturales,
Industria textil y de la madera, Electrici-
dad, gas y agua, Transporte y comunica-
ción e Inmobiliarias y otros servicios. En
tercer lugar aparece otro grupo de secto-
res que, aunque dominados por la estra-
tegia de baja diversidad, las empresas
que lo forman se encuentran muy repar-
tidas entre el resto de estrategias. Este es
el caso de las empresas de Maquinaria y
equipamientos de comunicación, Cons-
trucción y Productos metálicos y mecáni-
cos. Finalmente es en el sector de Ali-
mentación, donde se observa una clara
preferencia por las estrategias de alta
diversidad (ADI).

Para el caso estadounidense, los sectores
muestran una clara preferencia por la
aplicación de una estrategia frente a otra.
Así, los sectores de Recursos naturales,
Industria textil y de la madera, Electrici-
dad, gas y agua, y Comercio y hostelería
implementan una estrategia de baja
diversidad (BDI). El sector de Productos
metálicos y mecánicos, junto a los de
Maquinaria y equipamientos de comuni-
cación, e Inmobiliarias y otros servicios
optan por estrategias de diversificación

no relacionada (DNRI). Finalmente, los
sectores de Automoción, Construcción y
Petróleo, productos químicos, caucho y
materiales plásticos son los más diversifi-
cados internacionalmente (ADI).

La principal diferencia entre el compor-
tamiento de las empresas de España y
EEUU se observa en el sector de Auto-
moción. Como se ha indicado, las
empresas españolas siguen mayoritaria-
mente estrategias de baja diversidad
internacional, mientras que las estadou-
nidenses siguen la estrategia opuesta
(ADI). En general, en la mayor parte de
los sectores, se detecta una tendencia a
una mayor diversificación para el caso
estadounidense, frente al fuerte peso de
la estrategia de baja diversidad para el
caso español.

Estos resultados son constatados al estu-
diar el valor que toma el índice de
Diversificación del Mercado Global
(GMD) por sectores. Aquellos sectores
con un mayor peso de las estrategias de
baja diversidad (BDI) y diversificación
relacionada (DRI), presentan un menor
valor en dicho índice y, mayor, en aque-
llos sectores más proclives a estrategias
de alta diversidad internacional (ADI) y
diversificación no relacionada (DNRI).
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TABLA 5
DISTRIBUCIÓN DE LAS EMPRESAS POR SECTORES (OCDE) Y ESTRATEGIAS. MEDIA DEL PERÍODO 1991-1997

Domésticas Internacionales (% sobre internacionales)

Sector (% sobre total) BDI DRI DNRI ADI
GMD*

ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU

Recursos naturales... 77,14 90,00 37,50 100,00 37,50 18,75 6,25 0,49 0,00
Alimentación ......... 55,24 100,00 14,89 10,64 27,66 46,81 0,90 0,00
Textil y de la 

madera .............. 37,76 65,31 45,90 79,41 29,51 20,59 18,03 6,56 0,43 0,10
Petroquímico ......... 32,57 80,57 54,24 11,86 35,29 13,56 20,34 64,71 0,50 0,83
Metálicos y 

mecánicos........... 50,00 87,50 50,00 7,14 17,86 71,43 25,00 28,57 0,82 1,23
Maquinaria........... 12,50 50,00 30,61 30,61 25,00 18,37 46,43 20,41 28,57 0,39 0,97
Automoción........... 69,05 92,86 100,00 100,00 0,11 1,06
Electricidad, gas 

y agua ............... 55,36 94,12 40,00 100,00 32,00 14,00 14,00 0,53 0,62
Construcción ......... 61,04 77,14 46,67 18,75 6,67 25,00 13,33 33,33 56,25 0,65 1,21
Comercio y

hostelería............ 54,76 94,44 91,23 100,00 7,02 1,75 0,12 0,00
Transporte y 

comunicación...... 71,43 100,00 42,31 30,77 26,92 0,45 0,00
Inmobiliarias y 

otros servicios...... 63,27 78,57 50,00 23,81 41,67 4,76 66,67 8,33 4,76 0,19 0,80
Media .................. 51,99 85,17 49,39 34,51 19,83 18,54 12,90 19,73 17,87 27,21 0,47 0,68

ESP.: España. * Índice medio para las empresas internacionalizadas.



Así, los sectores de Recursos naturales,
Textil y de la madera, Transporte y
comunicaciones y en especial el de Ali-
mentación, presentan un mayor grado de
diversificación internacional para el caso
español que para el estadounidense. Por
el contrario, los sectores de Automoción,
Maquinaria y elementos de comunica-
ción, Inmobiliarias y otros servicios y en
menor medida, los sectores de Petróleo,
productos químicos, caucho y materiales
plásticos, Productos metálicos y mecáni-
cos y, Construcción están más diversifi-
cados internacionalmente en la submues-
tra de EEUU. Únicamente se dan niveles
similares entre los dos países en los sec-
tores de Electricidad, gas y agua y
Comercio y hostelería. Por tanto, el com-
portamiento estratégico sectorial entre
empresas de tamaño similar difiere entre
los países analizados.

Para finalizar, se analizan las áreas de
destino elegidas por las empresas de la
muestra a la hora de localizar sus activi-
dades fueras de las fronteras de su país
de origen (tabla 6).

Las empresas españolas se dirigen princi-
palmente a países de la Unión Europea.
En particular, más del 80 por 100 de las
empresas internacionalizadas tienen pre-
sencia en dicha área, con una media de
4,69 filiales, lo que supone casi el 51 por
100 del total de filiales contenidas en la
submuestra española. Las siguientes
áreas, por orden de importancia en
número de empresas presentes, son Nor-
teamérica y Latinoamérica. Este orden de
preferencia se ve alterado al analizar las
filiales, ya que cada empresa ubicada en

Latinoamérica posee en media 4,33 filia-
les, frente a las 2,21 en Norteamérica.
Finalmente, son las áreas de Paraísos Fis-
cales, Otros Países en Desarrollo y Otros
Países Industriales, las que presentan un
menor atractivo tanto con respecto al
número de empresas presentes, como al
número de filiales y filiales por empresa,
siendo esta última área la menos impor-
tante.

La mayor presencia de empresas de
EEUU se encuentra en el área de Nortea-
mérica (71,95 por 100). Sin embargo, su
presencia a través de filiales (2 filiales en
media) es muy inferior a la obtenida en
áreas como la Unión Europea (7,03) o
Paraísos Fiscales (6,18). Por tanto, al ana-
lizar los datos globalmente, es la Unión
Europea (al igual que en el caso espa-
ñol) la de mayor importancia al situarse
en ella más del 70 por 100 de las empre-
sas estadounidenses internacionalizadas
y localizar aproximadamente el 40 por
100 de sus filiales. Por el contrario, Otros
Países en desarrollo y Latinoamérica son
las áreas menos atractivas.

Las principales diferencias entre el com-
portamiento de las empresas de ambas
submuestras se encuentran en la mayor
importancia dada, por las estadouniden-
ses, a las áreas de Paraísos Fiscales y
Otros Países Industriales. Así, en ellas se
sitúan mas del 40 por 100 de las empre-
sas, con el 33 por 100 del total de filia-
les. Sin embargo, la presencia empresa-
rial española es de apenas un 20 por 100
y únicamente se localizan el 10 por 100
de las filiales. Por otro lado, las empre-
sas españolas tienen una fuerte presen-

cia en Latinoamérica (32 por 100 de las
empresas), con casi un 20 por 100 de las
filiales totales, mientras que sólo supo-
nen un 6,5 por 100 de las filiales para el
caso de las empresas estadounidenses.

Por último, a través del estudio del tipo
de estrategia de diversificación interna-
cional por áreas, se podrían identificar
las áreas preferidas por las empresas que
se encuentran en las fases iniciales de
internacionalización y, por tanto, analizar
cuáles son las áreas que permiten a las
empresas obtener la experiencia necesa-
ria para incrementar posteriormente, si
así lo consideran, su grado de diversifi-
cación internacional.

Para la submuestra española, se observa
que más del 60 por 100 de las empresas
con una baja diversidad (BDI) y el 98
por 100 de las empresas que han decidi-
do concentrar sus esfuerzos interna-
cionales en un número limitado de áreas
(DRI), han elegido la Unión Europea
como destino preferente de sus activida-
des. Para el caso estadounidense, el 91
por 100 de las empresas que siguen una
estrategia de baja diversidad (BDI) están
presentes en Norteamérica, siendo la
Unión Europea el área preferida para las
empresas que siguen una estrategia de
diversificación relacionada (DRI). Por
tanto, en ambos casos, las empresas que
inician su expansión internacional optan
por el área más próxima al país de ori-
gen de la inversión. Por último, las
empresas de la muestra que se encuen-
tran muy diversificadas internacional-
mente (ADI y DNRI), tienen presencia
en la mayor parte de las áreas, sin que
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TABLA 6
ÁREAS DE DESTINO DE LAS INVERSIONES. MEDIA DEL PERÍODO 1991-1997

(En porcentaje)

Unión Norte- Paraísos Latino- Otros Otros en PesoEuropea américa fiscales américa industriales desarrollo

ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU ESP. EEUU

BDI............................. 62,6 25,0 25,9 91,1 8,4 1,8 15,3 0,0 2,3 12,5 12,2 0,00 49,3 34,2
DRI............................. 98,1 100,0 8,6 16,1 7,6 6,4 13,3 0,0 19,0 19,3 0,9 0,00 19,8 18,9
DNRI .......................... 91,3 78,1 73,9 59,4 56,5 68,7 56,5 15,6 24,6 78,1 60,9 59,38 13,0 19,5
ADI ............................ 100,0 100,0 75,8 95,6 69,5 95,6 82,1 66,7 47,4 88,9 51,6 60,00 17,9 27,4

100,0 100,0

Emp. ( %) (1) ............... 80,0 70,1 37,7 71,9 25,4 41,5 32,2 21,3 16,6 47,6 23,3 28,05
Filiales (%) .................. 50,9 39,9 11,3 11,6 6,2 20,7 18,9 6,6 3,6 12,2 9,1 9,02 100,0 100,0
Filial./Emp.................. 4,7 7,0 2,2 2,0 1,8 6,9 4,3 3,8 1,6 3,2 2,9 4,0

ESP.: España. (1) Porcentaje de empresas con presencia internacional en cada área. Cada empresa puede localizar sus inversiones en más de un área.



existan grandes diferencias en el com-
portamiento estratégico entre las empre-
sas de los países analizados.

Conclusiones

Durante los últimos años, se ha constata-
do empíricamente un incremento del
número de empresas que optan por
expandirse internacionalmente. Esta evi-
dencia ha motivado la proliferación de
investigaciones sobre ella en la mayoría
de los países desarrollados. Sin embargo,
los diferentes autores se han centrado,
generalmente, en análisis individuales de
países y no han realizado comparaciones
entre ellos.

En el presente trabajo, por el contrario,
se persigue como objetivo el estudio
comparativo, tanto del grado de interna-
cionalización como del comportamiento
estratégico, seguido por las empresas de
España y Estados Unidos. Para ello, se
parte de una muestra de 316 empresas
no financieras que cotizan en los merca-
dos de capitales durante el período
1991-1997. Dentro de ella se diferencian
dos submuestras homogéneas de igual
número de empresas, 158 empresas
españolas y sus equivalentes estadouni-
denses en sector y tamaño.

Para ello se analizan un conjunto de
variables que reflejan el proceso de
internacionalización de las empresas,
como son el número de filiales, países y
áreas. Además, a partir de ellas se calcu-
lan dos medidas de diversificación inter-
nacional: el índice continuo de Diversifi-
cación de Mercado Global y una medida
categórica que permite identificar las
diferentes estrategias de diversificación
internacional.

A partir del análisis de la muestra se
obtienen como resultados principales los
siguientes. En primer lugar, existe una
mayor proporción de empresas españo-
las que optan por una expansión inter-
nacional. Sin embargo, una vez que se
ha iniciado este proceso, son las empre-
sas internacionales estadounidenses las
más activas; es decir, las que tienen un
mayor grado de diversificación interna-
cional. Este resultado se constata con la
mayoría de las variables utilizadas.

En segundo lugar, se observa que mien-
tras que las empresas internacionales de
la submuestra española presentan una
evolución creciente en su internacionali-
zación a lo largo del período, las esta-
dounidenses se encuentran en una situa-
ción de estabilidad. Esto indicaría que,
en la actualidad, son las empresas espa-
ñolas las que se encuentran en un pro-
ceso de expansión frente a las estadou-
nidenses que ya lo realizaron con
anterioridad.

Además, en tercer lugar, se observa que,
para el caso español, son las empresas
que parten de un nivel medio-bajo de
diversificación internacional las que han
optado por incrementar su presencia
internacional.

Por otra parte, en cuanto al análisis sec-
torial se detectan diferencias intersecto-
riales, así como diferencias entre los dos
países analizados en cuanto al grado y
comportamiento estratégico de sus
empresas. Sin embargo, existe cierta
coincidencia en cuanto a los sectores
más internacionalizados que correspon-
den con los de Maquinaria y equipa-
miento de comunicaciones e Industria
textil y de la madera.

Con relación a la localización de sus
inversiones exteriores, destacar que
mientras que las empresas españolas
optan por los mercados incluidos dentro
de las áreas Unión Europea, Latinoaméri-

ca y Norteamérica, son los países de la
Unión Europea, Paraísos Fiscales, Norte-
américa y Otros Países Industriales los
que presentan un mayor atractivo para
las empresas estadounidenses.

Por último, se ha detectado, en ambos
casos, que las empresas que inician su
expansión internacional optan por el
área más próxima al país de origen de la
inversión; es decir, la Unión Europea
para el caso español y Norteamérica
para las empresas de Estados Unidos.

(*) Este trabajo ha sido financiado con el
Proyecto 267-45 de la Universidad de
Zaragoza. Además, los autores agradecen
al Dr. Arvind Phatak (Profesor del GSM
Department de Temple University, EEUU)
el haber proporcionado los medios nece-
sarios y el acceso a la base de datos COM-
PUSTAT, así como a D. James Gu, estu-
diante de doctorado del GSM Department
(Temple University, EEUU) su ayuda en la
extracción de los datos correspondiente a
la base estadounidense.

Notas
(1) Se agrupan el sector de Agricultura,
Ganadería, Caza, Silvicultura y Pesca con el
sector de Industrias Extractivas.
(2) Se agrupan el sector de Comercio y
Reparación con el sector de Hoteles y Restau-
rantes.
(3) Los análisis estadísticos que se realiza-
ron permitieron demostrar que esta metodo-
logía era tan adecuada para recoger el
grado de diversificación internacional como
el índice de diversificación de mercado glo-
bal (para más información véase Ramírez,
1997).
(4) Varadarajan (1986) establece dichas
dimensiones a partir de los códigos SIC. El
BSD se refiere a la expansión en una indus-
tria diferente definida mediante dos códigos
SIC. El MNSD refleja la expansión fuera de la
industria medida a cuatro dígitos SIC, pero
dentro de la industria a dos dígitos; concreta-
mente, es el número medio de industrias a
cuatro dígitos por industria de dos dígitos.
(5) El área Norteamérica incluye Estados Uni-
dos, Canadá, Méjico y Puerto Rico.
(6) Los países incluidos dentro del área Para-
ísos Fiscales son aquellos considerados como
tales según el RD 1080/1991, de 5 de julio.
Estos países también son considerados como
paraísos fiscales por el Gobierno Estadouni-
dense.
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(7) La clasificación en países industriales y
en desarrollo se realiza siguiendo el criterio
del Banco Mundial (2000). Es decir, se consi-
deran como países industriales aquellos que
tienen un ingreso alto y, en desarrollo, los
demás.
(8) Las memorias recogen los países extranje-
ros donde las empresas filiales tienen su
domicilio social.
(9) El análisis se ha realizado para cada uno
de los años del período analizado. 
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