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I. INTRODUCCION

L crecimiento de la empre-
- sa es uno de los fenomenos
empresariales sobre el que
mas se ha escrito en Administra-
cion de Empresas. Ha sido obje-
to de extensa investigacion v,
también, ha dado lugar a contro-
versias. Se han estudiado las
distintas estrategias de creci-
miento, las distintas formas que
éste puede adoptar y su influen-
cia en el éxito o en el logro de
ventajas competitivas. De hecho,
la Direccion Estratégica surge
y se desarrolla como discipli-
na cientifica a medida que las
empresas van creciendo y su or-
ganizacion se vuelve mas com-
pleja. No tendria sentido si no
existiesen empresas que englo-
basen varias localizaciones (va-
rias plantas o establecimientos),
en distintos mercados geografi-
cos o en distintos sectores de
actividad. Por otra parte, el cre-
cimiento empresarial ha sido in-
terpretado tradicionalmente co-
mo un indicador de éxito, de
salud organizativa. Sin embargo,
como veremos mas tarde, esta
idea comienza hoy a ser objeto
de debate.

El objetivo de este trabajo es
presentar un estado de la cues-
tion sobre el crecimiento empre-
sarial y las estrategias de desa-
rrollo; se trata de reflexionar
sobre el analisis realizado, tanto
desde la teoria econdmica como
desde el pensamiento directivo,
acerca del crecimiento en la em-
presa y de como gestionarlo.

Para ello, se ha dividido el tra-
bajo en tres grandes apartados.

El apartado Il tiene por mision
describir la realidad del creci-
miento empresarial: ;Qué ten-
dencias se han dado a lo largo
del tiempo? ;Como y cuando
han surgido las grandes empre-
sas en EE.UU. y Europa? ;Hacia
donde se ha dirigido ese creci-
miento? Simultaneamente, se
analizara la evolucion de la Di-
reccion Estratégica en relacion
con este fendmeno a lo largo de
las ultimas décadas: qué explica-
cion predominaba en cada mo-
mento, qué conceptos se utiliza-
ban y qué caracterizaba a la
investigacion empirica. Ello nos
conducira al apartado lIll, en el
que se presenta la justificacion
actual del crecimiento empresa-
rial, basada fundamentalmente
en la teoria de los recursos (Wer-
nerfelt, 1984; Barney, 1991), en
la que se combinan a su vez con-
ceptos de la economia de los
costes de transaccion (William-
son, 1975, 1985) y de la econo-
mia evolutiva (Nelson y Winter,
1982). En el apartado |V, se tra-
tara de establecer las lineas de
investigacion abiertas sobre este
tema a partir de la revision de los
trabajos mas recientes, haciendo
una especial referencia a aque-
llos relativos a las empresas es-
paholas. Por ultimo, se presen-
tan unas breves conclusiones.

Il. TENDENCIAS
EN EL CRECIMIENTO
DE LAS EMPRESAS
Y EN EL PENSAMIENTO
DIRECTIVO

En este apartado se efectua-
ra una descripcion de como han

crecido realmente las empresas
en el ultimo siglo, qué tendencias
se han dado y qué cambios se
han producido en ellas. En tér-
minos generales, las grandes
empresas de todos los paises
desarrollados han ido progresi-
vamente expandiéndose en to-
das las direcciones posibles: en
el ambito de los mercados a los
que se dirigen (estrategias de in-
ternacionalizacion), en el ambito
de los productos que ofrecen (es-
trategias de diversificacion) y en
al ambito de las fases de la cade-
na de valor que engloban (estra-
tegias de integracion vertical).
Sin embargo, en lo que se refie-
re al ambito de producto y al ver-
tical se han dado cambios apre-
ciables en los ultimos afnos. Por
ello, nuestro proposito es cen-
trarnos en las estrategias de in-
tegracion vertical y de diversifica-
cion, evitando conscientemente
profundizar en las de interna-
cionalizacion.

A la vez, ofrece una breve sin-
tesis de la evolucion del pen-
samiento sobre las decisiones
relativas a la estrategia de creci-
miento de la empresa en las ulti-
mas cuatro décadas. Es decir, se
trata de analizar como van modi-
ficandose las ideas dominantes
acerca de donde deben situarse
los limites de la empresa a lo lar-
go de este siglo, y como va va-
riando el concepto de estrategia
corporativa en la teoria y en la
practica de la direccion de em-
presas.

Los cambios de las tenden-
cias en el crecimiento de las em-
presas a lo largo de este siglo
son, logicamente, el resultado de
la conjuncion de multiples cau-
sasy, entre ellas, muchos auto-
res destacan el efecto del con-
texto social en que se desarrollan
las transacciones, que afecta al
comportamiento de los agentes.
Asi, una de las mas modernas
aportaciones de la teoria de la or-
ganizacion, como el instituciona-
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lismo (DiMaggio y Powel, 1983,
1991; Scott, 1987), afirma que
las empresas no siempre em-
prenden acciones racionales di-
rigidas a la busqueda de rentas,
sino que muchas de sus decisio-
nes responden a la presion ejer-
cida por el entorno, que fuerza a
las empresas a mantenerse den-
tro de las creencias convencio-
nales y lograr asi la legitimacion
necesaria para su supervivencia.
Al analizar las grandes tenden-
cias en el crecimiento de la em-
presa a lo largo de un periodo de
tiempo mas o menos dilatado,
llama la atencion el hecho de que
repetidamente haya estrategias,
técnicas y practicas gerenciales
que son adoptadas de forma ge-
neral, e incluso podria decirse de
forma indiscriminada. Ello res-
ponde, en parte, a los cambios
que se dan en el entorno, pero en
muchos casos esas técnicas,
practicas y formas estructurales
son fruto de modas, sin que exis-
ta suficiente evidencia empiri-
ca de que efectivamente fun-
cionan. La teoria institucional,
segun lo anterior, nos permitiria
dar una explicacion a estos feno-
menos (1). Se subraya por tanto
el papel que desempenan las
«reglas institucionales» en las
formas y procesos organizativos.
Esas reglas institucionales se-
rian las normas y creencias com-
partidas por los miembros de una
sociedad, e incluirian las creen-
cias generalmente aceptadas so-
bre como debe gestionarse una
empresa y qué tipo de crecimien-
to es beneficioso o perjudicial.

El cuadro n.? 1 resume las dis-
tintas fases que pueden estable-
cerse en este proceso (2). En ca-
da una de ellas se analizaran las
caracteristicas mas sobresalien-
tes del entorno en esos momen-
tos, los problemas y objetivos
prioritarios de las empresas, los
conceptos clave y las técnicas
desarrolladas por la direccion de
empresas. De forma que todo

ello explique al final las estrate-
gias corporativas adoptadas con
mas frecuencia por las grandes
empresas.

1. 1900-segunda guerra
mundial: Divisionalizacion

Para describir el proceso de
crecimiento de las grandes em-
presas desde principios de siglo,
es forzoso recurrir a la Historia
de la Empresa, y en esta area la
referencia obligada es Chandler
(1962, 1977, 1990), cuya obra ha
marcado el camino en la recien-
te expansion de la disciplina. A
partir de un analisis de casos, en
el primero de sus trabajos Stra-
tegy and Structure (1962), y des-
pués en Scale and Scope (1990),
se describe como desde finales
del siglo pasado hasta la segun-
da guerra mundial surgen, tanto
en EE.UU. como en Europa Oc-
cidental y Japon, las principales
grandes empresas modernas, y
como ello es fruto de la expan-
sion constante en las distintas di-
recciones de desarrollo posibles:
tanto en el ambito de los produc-
tos como en el internacional y en
el vertical. Busca, por tanto, de-
sarrollar una teoria explicativa
del nacimiento y desarrollo de la
gran empresa moderna, estu-
diando cémo a medida que la
empresa crece y aprovecha nue-
vas oportunidades de su entorno,
va ajustando su estructura orga-
nizativa a ese cambio.

A corto plazo, existen multi-
ples motivos que pueden explicar
este crecimiento; pero, a largo
plazo, sélo es sostenible si con-
lleva algun tipo de mejora en la
eficiencia de las organizaciones,
0, lo que es lo mismo, si la «ma-
no visible» de la organizacion
empresarial se muestra superior
a la «invisible» del mercado (3).
Concluye que la mano visible de
la direccion ha sustituido a la ma-
no invisible de las fuerzas del

mercado en el momento en que
la tecnologia y la ampliacion de
los mercados permitieron obte-
ner un volumen sin precedentes
de materiales a través de los pro-
cesos de produccion y distribu-
cion en serie.

Las causas de este crecimien-
to empresarial habra que buscar-
las en la explotacion de las po-
tenciales economias de escala y
alcance en produccion y distribu-
cion. Esto sera el motor del cre-
cimiento de la empresa, que se
concretard en cuatro estrategias
de crecimiento sucesivas: desa-
rrollo horizontal, integracion ver-
tical, expansion hacia nuevos
mercados geograficos y diversifi-
cacion hacia nuevos negocios.

El principal rasgo del entorno
en la primera mitad del siglo xx
es la ola de innovaciones tecno-
I6gicas que se producen, y que
crean el potencial para un incre-
mento rapido y enorme en el vo-
lumen de produccion. Surgen in-
novaciones en las tecnologias
del proceso productivo que per-
mitian obtener importantes re-
ducciones en el coste unitario a
medida que aumentaba el volu-
men de produccion. En sectores
intensivos en capital, como los
del petrdleo, alimentos transfor-
mados (refino de azucar o de
aceite, harinas y otros procesos
de cereales), productos quimicos
(medicinas, fibras, fertilizantes),
maquinaria y metales (aluminio,
acero), ello posibilitd la creacion
de grandes centros de produc-
cion operando a la escala minimo
eficiente. Ademas, los adelantos
en los transportes y comunica-
ciones (ferrocarril, teléfono), que
tuvieron lugar también en estos
momentos y que ampliaron los
mercados de la empresa, permi-
tieron dar salida a esos incre-
mentos en la produccion. Estos
importantes cambios se han cali-
ficado a veces de segunda revo-

lucién industrial.
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CUADRO N.2 1

EVOLUCION DE LA ESTRATEGIA CORPORATIVA
R e S S e R e R R RS

Problemas/ Conceptos Estrategias
prioridades relevantes corporativas

Trabajos mas

Tecnicas
relevantes

Periodo Entorno

1900-2.2G. M. Chandler

1977, 1990)

Estructura funcio-
nal centralizada.
Estructura divi-

Descentraliza-
cion.
Separacion direc-

Innovaciones en Coordinacion
transportes y co- areas funciona-
municaciones. les.

Expansion geo-
grafica.
Integracion verti-

(1962,

Innovaciones en Sobrecarga de la * cion operativa y sional. cal.
procesos produc- direccion general. estratégica. Diversificacion de
tivos. productos.

1950-1960 Estabilidad. Busqueda de cre- Estrategia. Planificacion es-
Fuerte crecimien- cimiento. Sinergias. tratégica.
to. Habilidades ge-
Competencia nerales de la di-
amistosa. reccion.

Diversificacion: Ansoff (1965)
— relacionada Andrews (1971)
— conglomeral

Incremento de la
competencia.
Crisis econdmica.

1970

SOs.

da.

Asignacion  efi-
ciente de recur-

Cartera equilibra-

Empresa como
cartera de nego-
cios. cio.

gicas.

Unidades estra-
tégicas de nego-

Matrices estraté-

Rumelt (1974)
Williamson (1975)

1980 Nuevo incremen-
to de la compe-
tencia.

Fuerte inestabili-

dad.

Resultados insa-
tisfactorios.
Creacion de valor
Flexibilidad.

Concentrarse en
lo que se conoce
Gobierno corpo-
rativo. ria.

Planificacion ba-
sada en el valor
TQM y reingenie-

Reestructuracion. Porter(1988)

Downsizing. Jensen (1986,
Desintegracion 1993)

vertical. Peters y Water-
Alianzas estraté- man (1982)
gicas.

Globalizacion.
Revolucion tecno-
l6gica.

1990

Definir los nego-
cios centrales.
Papel de la sede
central.

Recursos y capa- Redes.
cidades.

Légica dominan-

te.

Competencias

basicas.

Coherencia cor-

porativa.

Wernerfelt (1984)
Prahalad y Hamel
(1990)

Prahalad y Bettis
(1986)

Teece et al. (1994)
Bartlett y Ghoshal
(1993)

Fuente: Elaboracion propia a partir de Goold, Campbell y Alexander (1994).

Sin embargo, tan importante
como las innovaciones tecnolé-
gicas, o mas, para posibilitar
esta expansion son las innova-
ciones que también en este mo-
mento se producen en la gestion
organizativa. Durante los ahos
veinte, empresas como General
Motors, o Du Pont, fueron las pio-
neras en usar una estructura
multidivisional —la forma M—
(Chandler, 1962), y a partir de
ahi la nueva estructura se exten-
dio rapidamente entre las gran-
des empresas, especialmente

después de la segunda guerra
mundial. Se vieron forzadas a
adoptar la forma multidivisional
porque se habian convertido en
demasiado grandes y complejas
como para poder ser gestiona-
das con la clasica estructura fun-
cional. Habian extendido su cam-
po de actuacion hacia una amplia
gama de negocios y mercados, y
para ello era imprescindible la in-
troduccion de cierta descentrali-
zacion. Las estructuras divisiona-
les eran, pues, la respuesta dada
a las necesidades que provoca-

ron los cambios en la estrategia
corporativa de la empresa. Estas
estructuras implicaban el mante-
nimiento de una serie de unida-
des de negocio relativamente au-
tébnomas, operando cada una en
un sector de actividad, bajo una
misma sede central que actua
como un mercado interno de ca-
pitales, asignando los recursos
entre esas unidades.

Este proceso evolutivo es qui-
zas el cambio organizativo mas
importante ocurrido en la his-
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toria econdmica y organizativa
mas reciente. La adopcion de
esas nuevas formas organizati-
vas cambia la forma en que los
recursos eran asignados a los
distintos activos que la empresa
tenia desperdigados por todo el
mundo y la estructura de incenti-
vOs que guiaba a los directivos
tanto en el ambito de negocio co-
mo corporativo (Hoskisson y Hitt,
1994, 6).

A partir de ese momento, co-
mienza a tener sentido distinguir
dos niveles en la estrategia de la
empresa o dos tipos de decisio-
nes: nivel corporativo y nivel de
negocio.

2. Anos cincuenta y sesenta:
Diversificacion

A partir de la segunda guerra
mundial, ya existen numerosos
estudios que documentan el de-
sarrollo de las grandes empre-
sas. Aunque sigue existiendo,
desde luego, una expansion
geografica, el rasgo mas sobre-
saliente en este periodo es la
intensificacion de la tendencia
diversificadora. Rumelt (1974)
confirma la diversificacion cre-
ciente de las empresas america-
nas y el declive del negocio uni-
co: aunque en 1949 alrededor de
un 70 por 100 de las 500 empre-
sas mas grandes de EE.UU. eran
especializadas, en 1969 mas de
la mitad de ellas habian empren-
dido estrategias de diversifica-
cion.

En general, la diversificacion
en negocios relacionados se
convirtié en la estrategia mas fre-
cuentemente elegida por las em-
presas americanas, pero a partir
de los anos sesenta y en los se-
tenta, sin embargo, aumenta la
importancia de otro tipo de estra-
tegias de diversificacion. Esta
vez los nuevos negocios estaban
situados en mercados sin rela-

cion alguna con los originales y
en la mayoria de los casos estos
procesos se realizaron mediante
férmulas de crecimiento externo
(fusiones y adquisicion de em-
presas). Surgen asi los grandes
conglomerados compuestos por
negocios de naturaleza dispar.
Entre 1949 y 1969, el porcentaje
de empresas que, segun la clasi-
ficacion de Rumelt (1974), persi-
guen estrategias de diversifica-
cion no relacionada crece desde
el 4,1 por 100 al 20,7 por 100 (4).

En un intento por determinar
si las conclusiones anteriores
eran un fendmeno estrictamente
americano o no, se llevaron a ca-
bo similares estudios en Francia,
Italia, Reino Unido, Alemania y
Japon, acerca de la evolucion de
las mayores empresas de esos
paises (Dyas y Thanheiser,1976;
Pavan, 1972; Channon, 1973;
Luffman y Reed, 1984; Suzuki,
1980), y en todos ellos se apre-
cia una tendencia diversificadora
similar entre los anos 1950-1980.

El entorno en estos momen-
tos es estable. Desde el fin de la
segunda guerra mundial hasta la
década de los setenta, las em-
presas americanas puede decir-
se que estan inmersas en un en-
torno de competencia interna y
amistosa. Son empresas ameri-
canas las lideres de la mayor
parte de los sectores, sin que
existan competidores relevantes
europeos o japoneses. Es ade-
mas un momento de fuerte creci-
miento: la demanda reprimida
durante el periodo de guerra da
paso entonces a un mercado que
reclama insistentemente nuevos
productos.

El objetivo prioritario para las
empresas es el crecimiento, y
aquellas empresas en sectores
maduros o en declive tratan de
mantener sus tasas de creci-
miento a través de la diversifica-
cion. Esta estrategia se justifica
por la posibilidad de explotar si-

nergias, de aplicar a los nuevos
negocios habilidades directivas
de tipo genérico y de diversificar
el riesgo.

El término sinergia fue difun-
dido primeramente por Ansoff
(1965), y se ha convertido en uno
de los conceptos clave del pen-
samiento estratégico tradicional
y en el principal argumento para
la diversificacion. El efecto sinér-
gico se dara cuando el valor con-
junto de la agrupacion de dos o
mas unidades de negocio distin-
tas bajo un mismo centro decisor
sea mayor que la suma de cada
negocio por separado (el llama-
do efecto 2 + 2 > 4). Mas tarde,
Porter (1985) concretara esta
idea en dos acciones: la coparti-
cipacion de varias divisiones en
una misma actividad de la cade-
na de valory la transferencia de
conocimiento de unos negocios
a otros.

Existe la creencia de que un
buen directivo debe desarrollar
una serie de experiencias y habi-
lidades que puede aplicar a una
gran diversidad de negocios. La
direccion de esos conglomera-
dos creia poseer ciertas capaci-
dades directivas distintivas y
que, aplicandolas sucesivamen-
te a distintos negocios, podria
seqguir creciendo de forma efi-
ciente.

En este momento es cuando
comienzan los primeros desarro-
llos de la Direccion Estratégica
(hasta entonces, Politica de la
Empresa), de la mano de autores
como Andrews (1971) o Ansoff
(1965). Se define por primera vez
el concepto de estrategia como
«un patrén de objetivos, propodsi-
tos o fines y principales politicas
para alcanzar estos objetivos»
(Andrews, 1971), y los mayores
esfuerzos se dirigen a la planifi-
cacion del crecimiento de la em-
presa. Se desarrollan sistemas
de planificacion estratégica que
mejoren la toma de decisiones.
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En general, las estrategias de
las grandes empresas en estos
momentos podrian calificarse
de conservadoras, caracteriza-
das por una combinacion de di-
versificacion, baja deuda y alta
retencion de beneficios. Esto
les permitia mantener su inde-
pendencia y, asi, asegurar la
supervivencia. Aunque estas es-
trategias conllevaban activos re-
dundantes y exceso de capaci-
dad de deuda, se presentaban
como buenas para las empresas
y eran aplaudidas por inverso-
res, analistas, y expertos en Di-
reccion Estratégica (Donaldson,
1994).

3. 1970: Planificacion
de carteras

La década de los sesenta, de
fuerte crecimiento econdmico,
dio paso a otra de estancamien-
to, alta inflacion e incremento de
la competencia. La crisis del pe-
tréleo y sus efectos sobre el nivel
de actividad econdmica exigio un
replanteamiento de las practicas
de inversion empresarial.

Esa crisis crea una mayor pre-
ocupacion por la asignacion efi-
ciente de los recursos. Se nece-
sitan técnicas que permitan
elegir entre los diversos proyec-
tos de inversion al alcance de
la empresa; formulas de ayuda
para asignar recursos de for-
ma selectiva entre los multiples
negocios, y plantearse las adqui-
siciones también de forma se-
lectiva. Surgen asi técnicas de
planificacion de carteras, que
ofrecen un marco comun para
comparar los requisitos de inver-
sion de los diferentes negocios,
permiten valorar la contribucién
de cada negocio a la cartera cor-
porativa y, asignar los fondos fi-
nancieros en funcion de los re-
querimientos de cada uno, de
forma analoga a una cartera de
activos financieros (Haspeslagh,

1982). La utilizacion de este tipo
de técnicas comportaba: en pri-
mer lugar, definir las «unidades
estratégicas de negocio» de la
empresa; en segundo lugar, cla-
sificar esas unidades en funcion
de su posicion en el sector y del
atractivo del sector, y, por ultimo,
asignar los recursos entre esas
unidades dependiendo de la es-
trategia corporativa. Distintas
consultoras —como Boston Con-
sulting Group, McKinsey o Arthur
D. Little— desarrollaron las cono-
cidas matrices estratégicas como
soporte para el segundo paso de
este proceso. La clave estaba en
lograr una cartera de negocios
equilibrada, es decir, compuesta
por diferentes negocios cuyas
caracteristicas de crecimiento,
rentabilidad y generacion de li-
quidez se complementasen entre
si y permitieran obtener en con-
junto una rentabilidad satisfac-
toria.

Nuevamente, estas herra-
mientas estratégicas pasan a ser
utilizadas masivamente por las
grandes empresas: en 1979, el
45 por 100 de las 500 empresas
Fortune las empleaban (Haspes-
lagh, 1982). Las recomendacio-
nes de las matrices estratégicas
se basaban en el efecto expe-
riencia y en los resultados del
proyecto PIMS (Buzzell, y Gale,
1987). De la mano de todo ello,
se exagero la validez de los ob-
jetivos de alta cuota de mercado
y de crecimiento en cualquier si-
tuacion.

En este contexto, aparece un
primer trabajo empirico acerca
de los efectos de la diversifica-
cion empresarial sobre los resul-
tados que puede interpretarse
como una primera llamada de
atencion. Rumelt (1974) obtiene
evidencia empirica de que la
diversificacion relacionada es
claramente superior a la no rela-
cionada. Sin embargo, la investi-
gacion empirica posterior oscu-
rece la cuestion, ya que, aunque

numerosos trabajos apoyan los
resultados de Rumelt, también
en otros es la diversificacion no
relacionada o la estrategia de ne-
gocio unico la que se asocia a los
mejores resultados (5).

Por ultimo, la idea de empre-
sa como cartera de negocios, en
la que las diferentes divisiones
deben competir entre si para lo-
grar los fondos de la sede cen-
tral, tiene su base tedrica en el
analisis de Williamson (1975) so-
bre las ventajas de la forma M.
Frente a otras formas organizati-
vas para la empresa diversifica-
da, la estructura multidivisional
permite una mayor eficiencia en
la asignacion de recursos y elimi-
na problemas de agencia. La hi-
potesis de la superioridad de la
forma M es contrastada en nu-
merosos estudios empiricos des-
de finales de los setenta (Seery
Cable, 1978; Armour y Teece,
1978; Teece, 1981).

4. 1980: Reestructuracion

En los anos ochenta y noven-
ta se producen cambios significa-
tivos en las tendencias de creci-
miento empresarial. Las grandes
empresas siguen expandiéndo-
se hacia nuevos mercados geo-
graficos de todas las formas
posibles: via exportaciones, in-
version directa o a través de
alianzas internacionales. Sin em-
bargo, la tendencia se invierte y
parece clara una cierta «vuelta
atras» o reduccion en el ambito
de producto y en el vertical. Las
tendencias dominantes en estos
ultimos anos han sido las de una
disminucién en el tamano gene-
ral de la empresa (downsizing),
junto a una mayor especiali-
zacion tanto en negocios (refocu-
sing) como en fases de la ca-
dena de valor (desintegracion
vertical). Las empresas han de-
sinvertido en los negocios no
centrales o periféricos (se han re-
estructurado) y han externaliza-
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do actividades, subcontratando a
otras organizaciones los compo-
nentes y servicios requeridos
(outsourcing).

Recientes estudios aportan
evidencia empirica de este pro-
ceso (Lichtenberg, 1992; Marki-
des, 1990). Algunos, utilizando la
clasificacion de Rumelt (1974),
muestran como tanto en EE.UU.
como en Reino Unido, nueva-
mente, crece el porcentaje de
empresas en la categoria de ne-
gocio unico y disminuye espe-
cialmente el de diversificacion no
relacionada. Por ejemplo, en la
estimacion de Markides (1990)
se obtiene que entre un 20 y un
50 por 100 de las 500 de Fortu-
ne habian reducido su diversifi-
cacion en el periodo 1981-1987.

También se comprueba la im-
portancia del fenomeno de las
desinversiones (Porter, 1988; Wi-
lliams, Paez y Sanders, 1988;
Kaplan y Weisbach, 1992). Des-
de mediados de los anos seten-
ta, los conglomerados tratan de
reducir la complejidad de su or-
ganizacion reduciendo el nume-
ro de negocios y aumentando el
grado de relacion entre los que
mantienen.

Pero los cambios se dan en
todos los ordenes: también, a
partir de esta década, la Direc-
cion Estratégica es objeto de pro-
fundas transformaciones. Una a
una, las teorias y practicas em-
presariales predominantes, to-
das las creencias generalmente
aceptadas y las herramientas de
analisis utilizadas en los afhos an-
teriores (el crecimiento como ob-
jetivo corporativo prioritario, la
valoracién de los grandes con-
glomerados, las técnicas de pla-
nificacion de carteras, las habili-
dades directivas generales o la
estructura multidivisional) co-
mienzan a reconsiderarse.

Las amenazas del entorno se
recrudecen para las empresas

americanas. Se da un nuevo in-
cremento en la competencia in-
ternacional que se convierte ya
en global. Comienza a hacerse
patente la pérdida de competiti-
vidad de EE.UU., cuya economia
atraviesa un periodo de recesion
en la mitad de los ochenta. Las
empresas americanas pierden su
liderazgo frente a japonesas y
europeas.

Muchos autores achacan el
declive de las empresas esta-
dounidenses al excesivo uso de
las técnicas de planificacion de
carteras y a que la direccion de
la empresa esta en manos de ex-
pertos en leyes y en finanzas, y
no en las de aquellos que tienen
experiencia técnica y conocen el
mercado en el que compiten con
profundidad (Hayes y Abernathy,
1980). Con ello, el modelo de
empresa como cartera de nego-
cios queda en entredicho.

Las técnicas de planificacion
de carteras, que eran utiles en
muchos sentidos, simplificaron
demasiado la direccion estratégi-
ca. Tendieron a desviar la aten-
cién de la direccion hacia medi-
das financieras de eficiencia, y
no tenian en cuenta las posibles
relaciones entre negocios. Las
empresas descubrieron que al-
gunos negocios que parecian
reunir todos los requisitos para
ser incluidos en la cartera no en-
cajaban bien con la familia cor-
porativa. En muchos casos, sis-
temas de gestion y perspectivas
uniformes podian llegar a ser
contraproducentes y restar valor
a esos negocios. Se empieza a
reconocer que negocios distintos
han de ser gestionados de dife-
rente manera, pero eso iba en
contra de las habilidades directi-
vas generales y, por tanto, de
una de las razones esgrimidas
para la diversificacion.

También se arguye una cone-
Xién entre la elevada diversifica-
cion y la pérdida de competitivi-

dad de las grandes empresas
(Hoskisson y Hitt, 1994): los di-
rectivos de las empresas diversi-
ficadas no estan dispuestos a
asumir los riesgos a largo plazo
de los procesos de innovacion en
productos y procesos (6).

Por otra parte, los grandes
conglomerados en estos mo-
mentos estan sufriendo unos ma-
los resultados, y son incluso pe-
nalizados en el mercado de
valores. Se atacan los argumen-
tos tanto econdémicos como fi-
nancieros a favor de la diversifi-
cacion. Por una parte, desde una
perspectiva economica, el valor
de mantener una serie de nego-
cios débilmente relacionados ba-
jo una misma direccion comien-
za a estar bajo sospecha vy, por
otra, desde una perspectiva fi-
nanciera, se insiste en que son
los inversores los que deberian
diversificar su inversion, no la
empresa (Amihud y Lev, 1981).
Adquiere fuerza el enfoque de
agencia como base tedrica del
crecimiento y de la diversifica-
cion empresarial. Desde esta
perspectiva, se aportan tres ar-
gumentos que explicarian la pro-
clividad hacia la diversificacion
de las grandes empresas, a pe-
sar de que ello no conduzca a la
maximizacion del beneficio: se
concibe como un medio de en-
grandecimiento de la empresa
que favorece los intereses perso-
nales de los directivos, pero que
no crea valor para el propietario
(Jensen, 1986; Shleifer y Vishny,
1989); el atrincheramiento direc-
tivo (Shleifer y Vishny, 1989)
—Ilos directivos conducen la ex-
pansion de la empresa de forma
gue se incremente la necesidad
de sus propias habilidades per-
sonales—y la reduccion del ries-
go de empleo de los directivos
(Amihud y Lev, 1981).

También se aporta numerosa
evidencia empirica sobre los de-
cepcionantes resultados del mo-
vimiento de fusiones y adquisi-
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ciones realizado en los anos
sesenta y setenta y, especial-
mente, de las de tipo no rela-
cionado. Estudios como los de
Porter (1988), Ravenscraft y
Scherer (1987) o Kaplan y Weis-
bach (1992) muestran como un
significativo porcentaje de las
adquisiciones, al cabo de pocos
anos, resulta ser desastroso pa-
ra la empresa adquirente, que
acaba deshaciéndose de la em-
presa adquirida.

En este contexto, a partir de la
segunda mitad de la década se
produce una nueva ola de fu-
siones y adquisiciones, aunque
esta vez el resultado parece
ser una mayor especializacion
(Shleifer y Vishny, 1991). Se da
un impresionante desarrollo del
mercado de control societario en
todas sus formas (compras apa-
lancadas, tomas de control, ac-
cion de los llamados tiburones),
lo que coloca en tela de juicio el
papel de la sede central y la vali-
dez de muchas estrategias cor-
porativas. En definitiva, todo ello
se interpreta como un ataque a la
forma tradicional de gran empre-
sa diversificada que cotiza en
Bolsa con propiedad dispersa.
Se cuestiona si el sistema de go-
bierno corporativo tradicional es
el medio mas adecuado para co-
ordinar la actividad econémica y
crear valor para el accionista
(Jensen, 1993).

La década de los ochenta es
calificada como una época de
confrontacion entre directivos y
propietarios (Donaldson, 1994).
Los directivos, que pretendian
obtener el liderazgo basado en
un servicio a la corporacion de
por vida, se ven bajo el ataque
continuo de las criticas externas
que exponen la existencia de una
diferencia creciente entre las ex-
pectativas de los inversores y los
resultados de la empresa. Se les
acusa de incompetencia, ine-
ficiencia y despilfarro. Ademas,
en los ochenta, los inversores

institucionales reemplazan a los
inversores individuales, dando
lugar a un cambio dramatico en
el ambiente financiero. Los inver-
sores institucionales no guardan
lealtad a ningun tipo de organiza-
cion, ya que lo normal es que in-
viertan en una cartera de partici-
paciones, y su interés se centra
exclusivamente en los resultados
obtenidos. De acuerdo con ello,
son intolerantes con las empre-
sas que despilfarran sus recur-
sos (Donaldson, 1994).

El nuevo impetu del objetivo
de crear valor para el accionista
conduce también a la propuesta
de nuevas técnicas de planifica-
cion basadas en el valor. Se
aconseja al directivo que evalue
el resultado de la empresa de la
misma manera que lo hacen los
mercados financieros, utilizando
medidas econdmicas y no conta-
bles, y llevando a cabo acciones
que eleven el precio de cotiza-
cion. Con un enfoque diferente al
de las matrices estratégicas, en
estos nuevos instrumentos las
decisiones de incluir un negocio
nuevo o de desinvertir deben ba-
sarse en el valor que estos nego-
cios anaden, en el impacto que
tienen en el valor de la empresa.
Se introduce asi, explicitamente,
la perspectiva de los accionistas
en la planificacion estratégica:
los resultados alcanzados deben
medirse desde el punto de vista
del potencial inversor. Del mismo
modo que en la década anterior,
cada consultora propone su pro-
pia técnica de planificacion basa-
da en el valor (Rapaport, 1986;
Copeland, Koller y Murrin, 1990).

Otra caracteristica fundamen-
tal del entorno actual ligado al in-
cremento de la competencia es
la fuerte inestabilidad. La mayor
parte de los sectores econo-
micos, incluso aquellos no carac-
terizados por la intensidad tecno-
l6gica, son muy dinamicos. Los
cambios e innovaciones se suce-
den de forma vertiginosa, induci-

dos tanto por la competencia
como por las innovaciones tec-
noldgicas. El paso de la era in-
dustrial a la llamada era de la
informacion ha contribuido de
forma importante a ello.

Esta turbulencia del entorno
requiere de las empresas flexibi-
lidad de respuesta a los cambios
externos y capacidad de innova-
cion para provocar cambios que
las favorezcan (Grant, 1995); de-
ben ser capaces de modificar ra-
pidamente la utilizacion de sus
recursos y de reconfigurar su ca-
dena de valor. Ello exige, a su
vez, una empresa agil y ligera,
sin burocracias ni actividades en
las que no obtiene ventajas com-
petitivas. La nueva consigna es
lograr una organizacion mas del-
gada, esbelta y ajustada. Se da,
por tanto, un cambio en el valor
que se otorga al tamano empre-
sarial. Si antes éste era visto co-
mo un indicador de éxito o de efi-
cacia organizativa, comienza
ahora a menospreciarse. En la
era del culto al cuerpo, también
se pide a la gran empresa que
adelgace, que tenga mas muscu-
lo y menos grasa.

Desde diferentes ambitos, se
aboga por la necesidad de rees-
tructurar la empresa. En princi-
pio, los intentos de reestructura-
cion corporativa se inician con
decisiones tendentes a la reduc-
cion de costes. Se reduce volun-
tariamente el tamano de la
empresa (estrategias de downsi-
zing) con medidas como desin-
versiones, desmantelamiento de
plantas, recorte de plantillas, o
desintegracion vertical, acudien-
do al suministro externo de com-
ponentes y servicios. También se
eliminan niveles directivos y se
modera el tamafo de la sede
central para reducir los gastos
generales administrativos. Téec-
nicas como las de gestion de la
calidad total (TQM) o de reinge-
nieria (Hammer y Champy, 1993)
colaboran en este objetivo de re-

84




duccion de costes basandose en
el aprendizaje organizativo y la
eliminacion de todo lo superfluo.

Aunque todo esto puede ge-
nerar un incremento de la eficien-
cia a corto plazo, muchos auto-
res advierten que estas medidas
deben acompanarse también de
cambios en la cartera de nego-
cios (refocusing o downscoping)
(Hoskisson y Hitt, 1994). Se re-
comienda que la empresa se
mantenga en un solo sector o en
varios intimamente relacionados.
La empresa debe centrarse en
aquello que conoce y que sabe
hacer mejor que los demas, para
asi explotar mejor su experien-
cia. Ya desde principios de los
anos ochenta Peters y Waterman
(1982) hacen popular el dicho de
«zapatero a tus zapatos».

Aungue quizas el fendmeno es
demasiado cercano en el tiempo
como para establecer conclusio-
nes definitivas, algunos estudios
empiricos ya han conseguido
asociar este proceso de reestruc-
turacion y de reduccion de una
diversificaciéon excesiva con cre-
acion de valor para los propieta-
rios (Markides, 1992, 1995; Hos-
kisson, Jhonson y Moesel, 1994;
Berger y Ofeck, 1995; Comment
y Jarrel, 1995) y mejoras en la
competitividad asociadas al in-
cremento de la intensidad en 1+D
(Hoskisson y Johnson, 1992).

5. 1990: Negocios centrales

En la década de los noventa,
la turbulencia y fuerte competiti-
vidad del entorno siguen vigen-
tes. La globalizacion de los mer-
cados y la revolucion tecnologica
dibujan un nuevo «paisaje com-
petitivo» para las empresas (Bet-
tis y Hitt, 1995), en el que, cada
vez mas, la competencia se ba-
sa en innovacion, informacion y
conocimiento. Sigue siendo vital
para sobrevivir la flexibilidad es-
tratégica, y la utilizacion de estra-

tegias cooperativas y de rees-
tructuracion son medios para lo-
grarla. Por tanto, la tendencia a
la disminucion de los limites de
la empresa en el ambito vertical
y de productos persiste. En reali-
dad, todavia no se han dado res-
puestas definitivas y satisfacto-
rias a los problemas estratégicos
identificados en la década ante-
rior. Y, por tanto, podemos decir
que el analisis de los efectos de
las estrategias de reestructura-
cion, de downsizing, de vuelta a
la especializacion y de desinte-
gracion vertical son aun lineas de
investigacion abiertas y en las
que se continua avanzando.

Sin embargo, también se pue-
den definir los rasgos distintivos
de este momento, en compara-
cion con la década anterior. Toda
la investigacion actual en el area
de la Direccion Estratégica hay
que interpretarla teniendo en
cuenta el cambio radical que se
produce en el pensamiento es-
tratégico: un cambio desde el
analisis de la estructura del sec-
tor y el posicionamiento de la em-
presa en él (Porter,1980, 1985),
hacia el redescubrimiento de los
factores internos, idiosincrasicos
de la misma, de la mano de la te-
oria de los recursos y capacida-
des (Wernerfelt, 1984; Barney,
1991).

El concepto de empresa como
coleccion unica y organizada de
recursos tangibles e intangibles
replantea la justificacion del cre-
cimiento y la definicion de los li-
mites o fronteras de la organiza-
cién. El siguiente apartado se
dirigira a resumir la explicacion
del crecimiento desde esta nue-
va perspectiva, subrayando co-
mo la estructura de recursos de
la empresa determina los incen-
tivos, los frenos y también la di-
reccion seguida en esa expan-
sion.

Siguiendo esta linea argu-
mental, se profundiza en el ana-

lisis de la diversificacion relacio-
nada. En principio, parece existir
una solida justificacion teodrica
para la diversificacion relaciona-
da. Sin embargo, muchos con-
glomerados tienen éxito, y la res-
triccion a un solo negocio no
evita enfrentarse con compleji-
dad ni asegura que la empresa
se expanda hacia areas que
conoce. Ademas, los estudios
empiricos no han permitido ase-
gurar que la diversificacion rela-
cionada conduzca a mejores re-
sultados que la no relacionada.
Dos conjuntos de nuevas pro-
puestas se dirigen a explicar es-
ta aparente contradiccion. Para
algunos autores, la clave radica
en la propia definicion de la rela-
cion entre los negocios. Para
otros, la diversificacion relaciona-
da lleva aparejado un incremen-
to de la complejidad organizati-
va: se requieren nuevas formas
organizativas y la redefinicion del
papel desempenado por la sede
central de la organizacion.

Se reconoce como beneficio-
sa la ola de reestructuraciones
que reducen el exceso de diver-
sificacion, y se supone que €so
llevara a mejoras en la eficiencia
empresarial. Sin embargo, para
reestructurar verdaderamente la
empresa es necesario tener un
criterio sobre qué negocios rete-
nery en cuales desinvertir, cua-
les son los negocios centrales
que han de ser seleccionados.

Una primera respuesta seria
la de aquellos que defienden que
las relaciones entre los negocios
deben ser mucho mas sustancia-
les que la simple similitud de pro-
ductos y/o mercados, de modo
que la unica justificacion para la
diversificacion sea compartir re-
cursos y capacidades entre los
negocios. Los mas conocidos
proponentes de esta idea son
Prahalad y Hamel (1990), y Ha-
mel y Prahalad (1995). Ellos de-
fienden que las actividades de la
empresa han de nutrirse de unas
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raices comunes: las combinacio-
nes de recursos o competencias
centrales que la empresa puede
aplicar a distintas actividades.
Una estrategia corporativa rela-
cionada no significa que las fron-
teras de la empresa se restrinjan
a varios sectores dentro de la
misma categoria de productos
mas 0 menos amplia, sino que en
los negocios se exploten los mis-
mOoSs recursos, y que éstos pue-
dan ser coordinados y controla-
dos por los mismos sistemas
directivos (Collis, 1996). Asimis-
mo, desde la perspectiva de las
capacidades dinamicas, se pro-
fundiza en lo que sus proponen-
tes denominan «la coherencia
corporativa», analizando las fron-
teras de la empresa en términos
de aprendizaje, dependencias
temporales, oportunidades tec-
noldgicas, seleccion del entorno
y activos complementarios (Tee-
ce, Rumelt, Dosi y Winter, 1994).

Por ultimo, otra idea sobre la
misma cuestion la proporcionan
Prahalad y Bettis (1986), al afir-
mar que el concepto de relacién
entre los negocios es de natura-
leza mas cognitiva que econdmi-
ca o técnica. Estos autores su-
brayan la importancia de la l6gica
dominante de la direccién (el mo-
do en el que los directivos con-
ceptualizan los negocios y toman
decisiones sobre asignacion de
recursos, ya sea en tecnologia,
desarrollo de productos, distribu-
cién, comercializacion o recursos
humanos). Para estos autores, la
empresa va ser mas dificil de di-
rigir a medida que se vuelva mas
compleja, pero esto no depende
sin mas del numero de negocios
que incluya, sino de la variedad
estratégica de esos diferentes
negocios. De manera que si
los negocios que se abarcan son
similares en términos estratégi-
cos, pueden ser gestionados em-
pleando métodos y perspectivas
comunes. Asi, la posibilidad de
compartir una misma logica do-

minante de la direccion deberia
ser condicion necesaria para la
seleccion de los nuevos nego-
cios hacia los que diversificarse.
Es decir, se llama la atencién so-
bre como las creencias e ideas
preconcebidas de los directivos
pueden influir en la relacion en-
tre estrategia corporativa y resul-
tados. Esta sugerente propuesta
merecio algunos anos después
de su publicacion el reconoci-
miento del area con el premio al
mejor trabajo de la Strategic Ma-
nagement Society, pero no ha si-
do objeto de estudios empiricos
hasta muy recientemente (Nay-
yar, 1992; Stimpert y Duhaime,
1997).

Asimismo, se cuestiona el va-
lor de la contribucion de la sede
central de la corporacion. Pare-
ce evidente que en muchas em-
presas diversificadas la aporta-
cion de la sede central a cada
una de las unidades de negocio
no justifica la pertenencia a un
mismo grupo corporativo. A par-
tir de un estudio de casos de
grandes empresas diversifica-
das, Goold, Campbell y Alexan-
der (1994) muestran que la sede
central puede crear valor influ-
yendo los diferentes negocios
que estan bajo su direccion. La
creacion del grupo empresarial
tiene sentido cuando existe co-
herencia entre los recursos y ha-
bilidades del centro corporativo y
los requerimientos y oportunida-
des de cada unidad de negocio.

También se encuentra eviden-
cia de que las grandes empresas
comienzan a alejarse de las es-
tructuras divisionales predomi-
nantes en las décadas anteriores
y a desarrollar otras nuevas. Asi,
por ejemplo, Bartlett y Goshal
(1993) documentan como algu-
nas grandes empresas son pio-
neras en la adopcién de nuevas
formas organizativas: con una
mayor descentralizacion de las
unidades, que en muchos casos
actuan como empresas legal-

mente independientes, en las
que reside la autoridad, pero en-
tre las que se mantienen grandes
interdependencias, y una sede
central cuya responsabilidad cla-
ve ya no es tanto la asignacion
de recursos como la gestion del
conocimiento y del aprendizaje
de la organizacion. Desde dife-
rentes ambitos tedricos, se cues-
tiona que la gran corporacion sea
la unica forma organizativa que
conduzca al crecimiento econo-
mico, y se sefiala como en mu-
chos casos son pequefas em-
presas relacionadas entre si
constituyendo redes organizati-
vas las que tienen éxito (Nohria
y Eccles, 1992).

lll. ;POR QUE Y COMO
CRECE LA EMPRESA?

Como se ha avanzado en el
anterior apartado, la perspectiva
de los recursos y capacidades de
la empresa ha revolucionado en
los afios noventa la concepcion
sobre la estrategia competitiva,
pero también sobre su estrategia
de crecimiento. A la pregunta de
por qué y como crecen las em-
presas se intentara dar respues-
ta en este apartado. Nos ba-
saremos fundamentalmente en
la explicacién del crecimiento
empresarial de Edith Penrose
(1959) y en los desarrollos pos-
teriores que se alimentan de las
raices echadas por esta autora.
Asi, el resultado final es una
combinacién de la economia de
los costes de transaccion con la
economia evolutiva, dentro de la
corriente de pensamiento mas
actual en Direccion Estratégica:
el enfoque basado en los recur-
sos (7).

Penrose (1959) es la primera
autora en proponer la definicion
de la empresa como una colec-
cién organizada y Unica de recur-
sos, frente a la vision tradicional
de la teoria neoclasica que iden-
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tificaba la empresa con la funcion
de produccion (8). Por una parte,
la dotacion de recursos con que
cuente la empresa, asi como su
capacidad para coordinarlos
internamente (Fernandez, 1993),
serd la base de su competitivi-
dad: aquellos recursos y capaci-
dades mas especificos de una
empresa y dificilmente imitables
o sustituibles por otros son los
que garantizan la obtencion de
ventajas competitivas sosteni-
bles (Barney, 1991). Pero esta vi-
sion de la empresa basada en
sus recursos permite también ex-
plicar por qué la empresa crece
y cuales son los limites de esa
expansion.

Segun Penrose (1959), tanto
los incentivos como los limites
del crecimiento de la empresa
hay que buscarlos dentro de és-
ta, y no en su entorno exterior. A
lo largo de su historia, las empre-
sas van generando internamen-
te, o adquiriendo en los merca-
dos, los recursos necesarios
para el desarrollo de su activi-
dad. Pero a menudo parte de
esos recursos estan siendo in-
frautilizados, es decir, se posee
un mayor volumen de recursos
del que estrictamente es necesa-
rio para seguir desarrollando la
misma actividad con la misma in-
tensidad que hasta el momento.
La empresa crece, por tanto, por-
gue posee recursos ociosos a los
que trata de buscar aplicaciones.
Aprovechar esos recursos ocio-
sos la llevara en muchos casos a
adquirir otros nuevos comple-
mentarios que le permitan explo-
tarlos, con lo que es posible que
se encuentre con.nuevos recur-
sos infrautilizados y se perpetue
el proceso.

Esos recursos sobrantes tie-
nen, en principio, multiples usos
(aunque con distinto valor en ca-
da uno), y existen dos mecanis-
mos alternativos de asignacion a
unos u otros: el mercado o la em-
presa (9). Por tanto, a partir de

aqui caben varias posibilidades
dependiendo del uso que se dé a
es0s recursos sobrantes y del
mecanismo de asignacion utiliza-
do, o, lo que es lo mismo, quién
sea finalmente el que los emplee.
El esquema 1 muestra las distin-
tas opciones. La empresa no tie-
ne por qué mantener la propie-
dad de los recursos: puede
vender los recursos que le so-
bran en el mercado a cualquier
otra persona o empresa. Si se
transfiere la propiedad de los re-
cursos, el nuevo propietario, 16-
gicamente, podra emplear los re-
cursos nuevamente en la misma
actividad en que fueron genera-
dos o asignarlos a otros usos al-
ternativos. Si, por el contrario, los
recursos sobrantes se mantienen
en la empresa, ésta puede deci-
dir usarlos para ampliar la activi-
dad actual (seguird, entonces,
una estrategia de crecimiento en
el sector original) o emplearlos
para entrar en una nuevo nego-
cio (siguiendo, por tanto, una es-
trategia de diversificacion o de in-
tegracion vertical) o utilizarlos
para entrar en nuevos mercados
geograficos (estrategia de inter-
nacionalizacion).

En resumen, finalmente tene-
mos dos condiciones para que
tenga sentido la decision de cre-
cer:

Condicion 1: Que existan in-
centivos al crecimiento, es decir,
recursos ociosos o infrautilizados
dentro de la empresa. A su vez,
el uso final que se dé a esos re-
cursos sobrantes dentro de la
empresa determinara la direc-
cion del crecimiento seguida.

Condicion 2. Que sea mas efi-
ciente el que esos recursos vuel-
van a ser empleados por la
propia empresa, porque la asig-
nacién que efectuara la empresa
internamente sera mejor que la
del mercado. Es decir, que exis-
ta alguna ventaja en internalizar
la asignacion de los recursos.

Al analisis detallado de cada
una de las condiciones y de las
direcciones de desarrollo dedica-
remos los siguientes epigrafes.

ESQUEMA 1

UTILIZACION DE LOS RECURSOS SOBRANTES
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1. Recursos sobrantes
en la empresa
o los incentivos para
crecer

La existencia de recursos
ociosos, junto al hecho de que en
el normal proceso operativo de la
empresa no todos ellos se utili-
zan a la misma velocidad, provo-
ca que pueda existir capacidad
productiva sobrante de algunos
de ellos, lo cual constituye un es-
timulo interno para el crecimien-
to de la empresa. Pero, ¢por qué
las empresas tienen recursos en
exceso? Para responder a esta
pregunta es necesario tener en
cuenta las caracteristicas de los
distintos tipos de recursos posi-
bles: tangibles (fisicos y financie-
ros) e intangibles (esquema 2).

Dentro de los recursos fungi-
bles, o materiales, es posible que
exista capacidad productiva so-
brante cuando éstos sean indivi-
sibles. Los distintos recursos son
adquiridos en conjunto, y solo en
raras ocasiones la cantidad com-
prada coincide con el «minimo
comun multiplo» del conjunto. En
este caso, no es posible generar
o adquirir el volumen de ellos que
estrictamente se necesita y, en
consecuencia, puede darse una
cierta infrautilizacion. Asi, una
empresa puede tener capacidad
sobrante en su sistema producti-
vo 0 en su canal de distribucion
gue ha de aprovechar vendién-
dosela a otros o utilizandola
internamente (ampliando su pro-
duccion o incluyendo nuevas ac-
tividades).

Aunque Penrose (1959) no
hace referencia a ello, también
podria hablarse de otra clase de
recursos de los que se puede po-
seer capacidad sobrante, siendo
fungibles y perfectamente divisi-
bles. Estos serian aquellos recur-
sos financieros que la empresa
genera gracias al desarrollo de
su actividad, y que no es necesa-

ESQUEMA 2
TIPOS DE RECURSOS

Tipo
de recursos i

Indivisibles | m

o |

Financieros
Intangibles §

rio volver a reinvertir en ella para
mantenerla. Es decir, la parte de
los beneficios que no se dedica
a mantenimiento y excede de la
retribucion normal que esperan
los accionistas (la empresa pue-
de emplearla en su expansion o
repartirla enteramente como di-
videndos extras).

Por ultimo, la razén funda-
mental es la existencia de recur-
sos intangibles. Estos estan ba-
sados en informacion vy, por
tanto, con caracteristicas de bien
publico en cuanto que no son
fungibles, es decir, que no se
agotan con el uso. Pueden apli-
carse a diferentes usos sin ago-
tarse y sin que su empleo en las
actividades originales se resien-
ta. La capacidad de uso de este
tipo de recursos es poco menos
que ilimitada y, por tanto, sobran-
te. En este tipo de recursos hace
hincapié Penrose cuando desta-
ca que la eficiencia de los recur-
sos humanos tiende a crecer con
el paso del tiempo, se adquieren
experiencia y conocimientos y
los directivos estan mejor capa-
citados para gestionar la empre-
sa. Dentro de este grupo también
habria que incluir la capacidad
de la empresa para «crear» nue-
vas capacidades en su interior, al
combinar distintos conocimien-
tos. Las organizaciones apren-

den nuevas habilidades recombi-
nando sus capacidades actuales
(Kogut y Zander, 1992).

Segun lo anterior, aquellas
empresas que posean una ma-
yor variedad de recursos, y es-
pecialmente recursos y capaci-
dades intangibles, tendran un
potencial mayor de desarrollo
(Montgomery y Hariharan, 1991).
Esos recursos en exceso am-
plian las potenciales fronteras de
la empresa, reconfiguran lo que la
empresa hace y lo que la empre-
sa adquiere del exterior, y pueden
considerarse como una cartera
de opciones para futuros desarro-
llos: proporcionan la oportunidad
de expandirse hacia nuevos mer-
cados y sectores de actividad.

Sin embargo, Penrose (1959)
llama la atencion sobre el hecho
de que la dotacion de recursos
de la empresa determina la fuer-
za del acicate para la expansion,
pero también los limites de esta
expansion. Para comprenderlo,
en el andlisis de la posibilidad o
no de ampliar la capacidad pro-
ductiva de los recursos y capaci-
dades a medida que la demanda
para sus servicios aumenta, es
esclarecedor distinguir entre el
corto y el largo plazos. Werner-
felt (1989) distingue tres tipos de
recursos en funcion de su capa-
cidad productiva:

88




a) Recursos con capacidad
productiva fija a corto y largo pla-
zos: serian los recursos materia-
les; por ejemplo, una maquina
tiene un limite absoluto en la can-
tidad que puede producir. En es-
ta categoria también se encon-
trarian los recursos financieros.

b) Recursos con capacidad
productiva ampliable facilmente
a corto y largo plazos: como se
ha senalado anteriormente, mu-
chos de los recursos intangibles
(los no embebidos en las perso-
nas), como las marcas, patentes
y reputacion, tienen una capaci-
dad casi infinita, sélo limitada por
la existencia de oportunidades
de reinversion rentable.

¢) Recursos con capacidad fi-
ja a corto plazo, pero ampliable a
largo plazo: El tercer tipo de re-
cursos seria el de los recursos
humanos y organizativos, como
la cultura. Serian recursos con
una capacidad limitada a corto
plazo, pero casi ilimitada en el
largo plazo.

Estos ultimos recursos afec-
tan no tanto a las fronteras de la
empresa como al ritmo de creci-
miento que es posible sostener.
Penrose (1959) subraya espe-
cialmente el limite impuesto por
los recursos directivos. La auto-
ra argumenta que los servicios
disponibles por el equipo directi-
vo de la empresa limitan la canti-
dad de expansion que puede ser
planeada en un momento dado,
ya que cualquier plan de expan-
sién absorberia parte de esos
servicios disponibles, y cuanto
mayores y mas complejos son
los planes, mas servicios seran
requeridos. En definitiva, la dis-
ponibilidad de directivos con ex-
periencia en la empresa limita la
capacidad de ésta para crecer en
un momento dado. Este tipo de
recursos, por definicion, no pue-
de ser adquirido en el mercado y,
por tanto, ampliar su disponibili-
dad a corto plazo: se podria acu-

dir a la contratacion de nuevos
directivos o consultores para ges-
tionar la expansion, pero éstos
nunca serian buenos sustituti-
vOs, ya que no tienen experien-
cia y conocimientos especificos
sobre la empresa y absorberian
igualmente recursos de los direc-
tivos internos para supervisar y
ratificar los planes propuestos
por los externos.

Una vez que ya se ha dado un
paso en la expansion de la em-
presa, los servicios directivos
aplicados a ello se vuelven dis-
ponibles para una nueva expan-
sion. Por tanto, este limite a la
tasa de expansion no necesaria-
mente limita la escala ni el alcan-
ce de la empresa. Es decir, los
recursos humanos de la empre-
sa se comportan como un arma
de doble filo: son tanto un incen-
tivo al crecimiento como un freno
al ritmo de expansion.

2. La direccion seguida
en el crecimiento

Las empresas estan incenti-
vadas a hacer el mejor uso de los
recursos en exceso que mantie-
nen. Sin embargo, la forma en
que cada empresa utilizara esos
recursos es distinta: dependera
nuevamente de su estructura de
recursos. Los recursos y capaci-
dades tienen sus limites. No son
utiles en cualquier negocio, o por
lo menos no son igualmente uti-
les en los distintos negocios:
existen rendimientos decrecien-
tes al alejarse de los negocios
originales y dispersarse cada vez
hacia actividades mas alejadas
de ellos (Langlois y Robertson,
1995). Aunque existan multiples
usos para los recursos, cada em-
presa tendera a escoger aquél
que mejor se adapta al tipo de
actividades que ha desarrollado
hasta el momento, porque es
probable que resulten los mas
rentables para ella (Langlois y

Robertson, 1995). Todo esto es
lo mismo que decir que la expan-
sion de la empresa es depen-
diente de su historia (path depen-
dence): lo que la empresa ha
hecho en el pasado tiende a pre-
decir lo que puede hacer en el fu-
turo.

Es necesario tener en cuenta
otra caracteristica de los recur-
sos de la empresa. El potencial
de crecimiento, y especialmente
la amplitud de su alcance, de-
pendera de la flexibilidad de los
recursos que posee. La flexibili-
dad de los recursos se refiere a
la posibilidad de ser aplicados en
una amplia variedad de usos di-
ferentes (Chatterjee y Wernerfelt,
1991). La flexibilidad seria la in-
versa de la especifidad de los re-
cursos a un determinado negocio
o producto final (10) (Montgo-
mery y Wernerfelt, 1988): los re-
cursos menos especificos serian
los mas flexibles o versatiles. Es
decir, el valor o la utilidad de un
recurso que ha sido originado en
un determinado negocio puede
disminuir, o no, ostensiblemente
al ser empleado en otro negocio,
pero, en general, se supone que
ese valor disminuye a medida
qgue se emplea en negocios mas
alejados o menos similares a los
originarios. Asi, los recursos me-
nos especificos (o los mas versa-
tiles) seran aquellos que pierden
menos eficiencia a medida que
son empleados en negocios mas
alejados de los originales (Wer-
nerfelt y Montgomery, 1988, pa-
gina 625).

Si clasificamos los distintos ti-
pos de recursos en funcion de
esta caracteristica tendremos
que los recursos mas especificos
serian los fisicos, seguidos de
los de naturaleza intangible y por
ultimo, de los financieros, como
aquellos que pueden ser utiles
en mas negocios diferentes. Asi,
por tanto, se puede suponer que
serian las empresas que poseen
mas recursos fisicos e intangi-
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bles en exceso las que entren
con mayor probabilidad en nego-
cios proximos o similares a los
originales, y las que poseen re-
cursos financieros sobrantes las
que se diversifiquen hacia nego-
cios mas alejados y menos rela-
cionados (Chatterjee y Werner-
felt, 1991).

Tanto la caracteristica de la
facilidad para ampliar la capaci-
dad productiva a corto y largo
plazos de los recursos, analiza-
da en el epigrafe anterior, como
su grado de flexibilidad influyen
en el potencial de crecimiento de
la empresa. Cuanto mayor sea la
capacidad productiva y la flexibi-
lidad de los recursos de la em-
presa, mayores seran las oportu-
nidades de crecimiento. Y, por el
contrario, si los recursos son in-
flexibles y no pueden expandirse
facilmente, sus oportunidades
seran mas reducidas y la empre-
sa sera mas path dependent
(Eriksen, 1996).

En el esquema 3 se clasifican
los diferentes recursos de la em-
presa en funcién de su flexibili-
dad y de su capacidad producti-
va. Es dificil la expansion de la
empresa con recursos de capa-
cidad fija e inflexibles. Sélo po-
dria ser llevada a cabo si existe
la posibilidad de anadir mas vo-
lumen al stock actual; por ejem-
plo, anadiendo nueva capacidad
a la planta. Los recursos con ca-
pacidad para crecer a largo pla-
zo, aunque inflexibles, permitiran
crecer aumentando sus ventas
en los negocios actuales. Por ul-
timo, los recursos con capacidad
de ampliacion y flexibles permiti-
ran emprender una estrategia de
expansion hacia nuevos nego-
cios.

3. Los costes de transaccion
asociados

El segundo requisito para el
crecimiento se referia al estudio

ESQUEMA 3

CLASIFICACION DE LOS RECURSOS SEGUN EL GRADO

DE FLEXIBILIDAD Y CAPACIDAD PRODUCTIVA
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Fuente: Eriksen (1996, 71).

Capacidad productiva

de las condiciones bajo las cua-
les es mas eficiente que sea la
empresa quien emplee los recur-
sos sobrantes en vez de que, a
través del mercado, sean otros
agentes quienes lo hagan.

Una de las decisiones empre-
sariales hacia cuya resolucion
mas esfuerzos ha dedicado la
economia de los costes de tran-
saccion es justamente la deci-
sién de internalizar/externalizar.
En esta decision influyen desde
este enfoque dos factores:

— Los costes de produccion.
Se trata de analizar quién tiene
unos costes de produccion mas
bajos, la propia empresa 0 su
proveedor, lo cual, en definitiva,
depende del diferencial de recur-
sos y capacidades entre las dos
organizaciones.

— Los costes de transaccion
asociados a la transferencia de
los recursos a través del merca-
do en comparacion a los costes

de organizacion interna de ges-
tionar esos recursos por la pro-
pia empresa.

La importancia de los costes
de transaccion asociados a la
asignacion de los recursos de-
pendera basicamente de dos fac-
tores:

— Un primer factor asociado
a las caracteristicas de los recur-
so0s sobrantes, y especialmente
a su caracter especifico de la
empresa: cuanto mas especifico
sea un recurso, mas dificil sera
su venta o transferencia en el
mercado.

— Otro asociado al contexto,
a como se distribuye la informa-
cion entre empresa y mercado: la
asignacion interna tendra senti-
do si suponemos que los directi-
vos de la empresa poseen mas y
mejor informacién acerca de
doénde invertir los recursos so-
brantes (en qué negocios o0 en
gué mercados) (Teece, 1982).
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Los mercados financieros incor-
poran normalmente toda la infor-
macion publica disponible, pero
existe informacion privada que
las empresas no dejan filtrar.
Ademas, los directivos de la em-
presa que conocen las capacida-
des de ésta pueden valorar de
forma mas precisa y acertada las
alternativas de utilizacion de
€S0S recursos.

Sin embargo, desde el enfo-
que evolutivo se han elaborado
criticas a la economia de los cos-
tes de transaccion. En primer
lugar, para algunos autores, aun-
que los dos factores anterior-
mente senalados obviamente in-
fluyen en la decision, la variable
mas importante es qué organiza-
cion puede ser mas eficiente, es
decir, las diferencias en la dispo-
nibilidad de recursos y capacida-
des. Las consideraciones de los
costes de transaccion importan,
pero son subsidiarias (Kogut y
Zander, 1992). Desde el enfoque
de recursos, las fronteras de la
empresa estan determinadas, al
menos en parte, por los costes
de desarrollar internamente un
recurso o capacidad en compa-
racion con el de adquirirlos exter-
namente a través del mercado.
Hay un conjunto de recursos
dentro de la empresa para los
cuales la ventaja en costes de la
internalizacion seria casi infinita,
ya que, al menos a corto plazo
€s0s recursos son inimitables y
no pueden adquirirse en el mer-
cado. Este conjunto de recursos
y capacidades idiosincrasicos y
no externalizables es lo que Lan-
glois y Robertson (1995) denomi-
nan «actividades intrinsecamen-
te centrales».

En segundo lugar, se afirma
que la economia de los costes de
transaccion es esencialmente
estatica, y el analisis mercadol/je-
rarquia se realiza normalmente
en un solo periodo. Sin embargo,
si se considera el largo plazo y el
paso del tiempo, alguna de las

justificaciones de la teoria de los
costes de transaccion para la
integracion vertical pueden que-
dar sobreestimadas (Hill, 1990).
También Langlois y Robertson
(1995, pags. 27-47) analizan el
efecto de la capacidad de apren-
dizaje de las organizaciones a
lo largo del tiempo. Para estos
autores, tanto los costes de pro-
duccion relativos como la compa-
racion entre los costes de tran-
saccion en el mercado y los
costes de la organizacion interna
van a variar con el tiempo y ver-
se afectados en el largo plazo
por la dispersion del conocimien-
to, o, lo que es lo mismo, por la
posibilidad de que la empresa
aprenda y adquiera nuevas ca-
pacidades y que hagan lo mismo
otras empresas competidoras.

Los costes de negociar y con-
trolar los contratos en el merca-
do se reducen con el tiempo y
con su repeticion. Estos costes
son fundamentalmente costes de
informacion y, a medida que pa-
sa el tiempo y se repiten las tran-
sacciones, las partes contratan-
tes van adquiriendo informacioén
sobre el comportamiento del
otro. Asi, es de esperar que la re-
peticion de las relaciones en un
entorno estable nos lleve a la ela-
boracion de contratos mas com-
pletos que permanezcan durante
mas tiempo, y a que los proble-
mas de retencion y de riesgo mo-
ral se atenuen. Por una parte, por
ejemplo, Hill (1990) analiza cémo
a pesar de que la relacion esté
condicionada por elevadas inver-
siones en activos especificos, el
desarrollo de una reputacion en-
tre los participantes puede redu-
cir la probabilidad de oportunis-

mo, y asi la cooperacion y la.

confianza entre las partes en un
acuerdo a largo plazo sea mas
eficiente que la integracion verti-
cal. Por la otra, las relaciones se
vuelven rutinarias y, con ello,
mas faciles de controlar. Todas
estas razones apoyan la afirma-

cién de que los costes de tran-
saccion pierden relevancia en el
problema de las fronteras de la
empresa cuando se considera el
largo plazo.

También las capacidades de
la empresa y las disponibles en
el mercado cambian con el tiem-
po. Como esas capacidades se
basan en conocimiento, lo I6gico
sera que esos conocimientos se
difundan y sea mas facil la imita-
cién, con lo que otras organiza-
ciones pueden acceder también
a esas capacidades. Este proce-
so se acelera cuando se van en-
contrando diferentes aplicacio-
nes a las mismas capacidades
y, por tanto, se emplean en dife-
rentes sectores de actividad,
pudiendo afectar incluso a las
capacidades centrales de la em-
presa: su caracter especifico o el
idiosincrasico de una empresa
desaparecen en la medida en
que ya es posible su imitacion y
se convierten en comunes.

Todo lo anterior se resume en
el cuadro n.? 2 y nos lleva a que,
a largo plazo, la tendencia se in-
cline mas hacia la desintegracion
o la externalizacion de las activi-
dades, en vez de hacia la inte-
gracion vertical o la internaliza-
cion, sin afirmar que el proceso
sea inevitable ni automatico en
todos los sectores.

IV. LASLINEAS
DE INVESTIGACION
EN LA ACTUALIDAD:
UNA ESPECIAL
REFERENCIA AL CASO
ESPANOL

En este ultimo apartado vy, a
modo de conclusion, se recogen
las lineas en las que se avanza
en la investigacion mas reciente
en Direccion Estratégica, en
cuanto al crecimiento de la em-
presa y la gestion de ese creci-
miento o, lo que es lo mismo, la
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CUADRON.?2

LOS EFECTOS DE LA DISPERSION DEL CONOCIMIENTO EN LAS FRONTERAS DE LA EMPRESA
SRERT SR e s R R e e e

Grado de
idiosincrasia

Costes de
transaccion

Disponibilidad
de las capacidades

Usos para las
capacidades

Coste relativo de
internalizacioin

Grado de integracion
vertical

Corto plazo Alto
Largo plazo Bajo

Alto Restringida
Bajo Amplia

Pocos
Muchos

Bajo Alto
Alto Bajo

Fuente: Langlois y Robertson (1995, 42).

estrategia corporativa (11). Nos
hemos basado para ello en la
consideracion de algunos de los
trabajos recientemente publica-
dos en la revista de mayor in-
fluencia del area, la Strategic Ma-
nagement Journal, que se han
organizado en torno a cinco
grandes lineas: a) cooperacion y
redes interorganizativas; b) efec-
to «sector» y efecto «<empresa»
en la explicacion de los resulta-
dos empresariales; c¢) diversifica-
cion productiva; d) estrategias de
reestructuracion, y e) estrategia
corporativa y medio ambiente.

Paralelamente, se ha intenta-
do presentar una revision de la in-
vestigacion empirica mas recien-
te sobre la empresa espafola
para cada de las lineas anterio-
res. Ello nos permitira resumir qué
es lo que ya conocemos en cuan-
to a las direcciones y métodos de
crecimiento. El objetivo final es
concluir si la investigacion en Es-
paha avanza en la misma direc-
cion que lo hace la de prestigio in-
ternacional y, en este sentido,
acorta distancias respecto a ella
o, por el contrario, camina por
otras veredas, los temas a los que
se dedica un mayor esfuerzo son
otros y, por tanto, la comparacion
entre una y otra es dificil (12).

1. Cooperacion y redes
interempresariales

Las nuevas tendencias del
entorno, que exigen mayor flexi-

bilidad a las empresas, explican
en parte por qué los acuerdos de
cooperacion o alianzas estraté-
gicas se han convertido en un
fenomeno empresarial muy co-
mun. Eso, a su vez, explica la
gran cantidad de investigacion
sobre las causas y consecuen-
cias de los acuerdos desde mul-
tiples perspectivas tedricas, que
ha hecho que en la ultima déca-
da se haya convertido en uno de
los temas mas importantes de la
literatura sobre Direccion Estra-
tégica (Zajac, 1998). Prueba de
ello es que en el ultimo numero
especial de la revista Strategic
Management Journal éste es uno
de los temas propuestos por su
editor, D. Schendel, para ofrecer
una revision y, ademas, las redes
entre empresas sera también el
tema monografico del proximo
numero especial de la misma re-
vista en 1999.

En esa revision, Gulati (1998)
subraya la importancia de la
perspectiva de redes interorgani-
zativas en los trabajos mas
actuales. En los ultimos afhos
los investigadores en Direccion
Estratégica han comenzado a
considerar el contexto social de
multiples relaciones interorgani-
zativas en el que estan inmersas
las empresas, y asi se ha pasa-
do del nivel de la diada, o la rela-
cion entre dos empresas concre-
tas, al de la red de alianzas
estratégicas (13). En el trabajo
de Madhavan, Koka y Prescott
(1998), por ejemplo, se analiza la

formacion y evolucion de estas
redes en el sector mundial de fa-
bricacion de acero como res-
puesta a determinados cambios
del entorno que pueden contri-
buir tanto a reforzar como a mo-
dificar la estructura inicial de las
redes.

Asimismo, Gulati (1998) revi-
sa criticamente los trabajos so-
bre cooperacion y los organiza
en torno a cinco cuestiones cla-
ve: a) la formacion de las alian-
zas; b) la eleccion de la forma de
gobierno; c) la evolucion dinami-
ca de las alianzas; d) el éxito de
las alianzas, y e) las consecuen-
cias en los resultados para las
empresas que forman parte de
las alianzas.

Con mayor o menor profundi-
dad, las cinco grandes areas
apuntadas han sido al menos ex-
ploradas por la investigacion en
nuestro pais. En la primera de las
cuestiones, la formacion de las
alianzas, podrian encuadrarse
los primeros trabajos empiricos
sobre acuerdos de cooperacion,
qgue tenian como objetivo estu-
diar las tendencias y principales
caracteristicas de la cooperacion
interempresarial en Espana, ana-
lizando los motivos para la coo-
peracion y los tipos de acuer-
dos y sectores de actividad
mas frecuentes (Garcia Canal,
1992; Menguzzato, 1992; Casa-
ni, 1995) (14). En esta misma li-
nea, pero mas recientemente,
Urra (1998) propone la utilizacion
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del analisis de correspondencias
multiples para resumir la informa-
cién contenida en las multiples
variables utilizadas tedricamente
como explicativas de la coopera-
cion empresarial.

Un ejemplo del segundo tema
lo podemos encontrar en el tra-
bajo de Garcia Canal (1994). En
él se analizan los factores relati-
vos al acuerdo entre los socios
que favorecen la eleccion de una
empresa conjunta frente a otros
acuerdos contractuales de tipo
horizontal, partiendo de la hipo-
tesis de que las empresas con-
juntas son preferidas cuando la
complejidad del acuerdo es ele-
vada. Los resultados del analisis
empirico (realizado sobre una
muestra de acuerdos de coope-
racion que cubre el periodo tem-
poral entre 1986 y 1989, y en los
que participa, al menos, una em-
presa espanola) llevan a concluir
que las empresas conjuntas ten-
deran a ser mas frecuentes en
acuerdos con horizonte temporal
incierto, con un elevado nimero
de socios, que abarcan varias
areas funcionales, y en aquellos
en que algun socio busca apren-
der del resto.

También ha recibido una con-
siderable atencion el estudio de
los procesos evolutivos que
acompanan el desarrollo de las
alianzas y, relacionado con ello,
se subraya el papel del aprendi-
zaje organizativo en la adopcion
de acuerdos cooperativos. Asi,
en un trabajo muy reciente, Rialp
(1998) parte del supuesto de que
las empresas siguen un compor-
tamiento evolutivo en el que co-
mienzan por adquirir experiencia
en las modalidades de acuerdos
mas simples de gestionar, lo cual
progresivamente les facilita su in-
volucracion en los acuerdos mas
complejos, como son la creacion
de empresas conjuntas. La evi-
dencia aportada sobre los itine-
rarios de colaboracion de 85 em-
presas corrobora esta hipotesis,

ya que una amplia mayoria de
empresas que han decidido par-
ticipar en una joint venture han
tenido previamente experiencia
de cooperacion en otros tipos de
acuerdos de menor complejidad.

La cuestion sobre el éxito de
los acuerdos se revisa en Valdés
y Garcia Canal (1995), en donde
se ofrece un analisis de los fac-
tores que influyen en la probabi-
lidad de fracaso de las empresas
conjuntas, utilizando en este ca-
SO una muestra de empresas
conjuntas creadas en su mayoria
por pequenas empresas y bajo el
amparo del Programa de Accio-
nes Colectivas del IMPI.

Por ultimo, la pregunta sobre
en qué medida y bajo qué con-
diciones las empresas se be-
nefician de haber entrado en
alianzas o acuerdos no parece
haberse planteado, al menos di-
rectamente, por la investigacion
espafola. Si que podriamos in-
cluir en este punto el estudio de
la utilidad de las estrategias de
cooperacion como medios para
el logro de diferentes objetivos
estratégicos. A este respecto, en
Garcia Canal et al. (1998), a par-
tir del analisis de casos de once
grandes empresas espanolas, se
definen las estrategias de coope-
racion como una herramienta util
para el desarrollo, en especial,
de los objetivos de implantacion
internacional de estas empresas.

2. Los efectos «sector»
y «empresa»
en la explicacion
de los resultados de
las empresas

En 1985, Schmalensee inicia
una linea de investigacion que
trata de aportar evidencia empi-
rica acerca de la cuestion funda-
mental en Direccion Estratégica:
¢, Qué explica las diferencias en
rentabilidad entre las empresas?

¢, Qué factores influyen en la de-
terminacion del beneficio empre-
sarial? Se trataba de conocer
qué tipo de factores influian mas
en la determinacion del benefi-
cio: los relativos a la estructura
del sector en el que compite la
empresa o los relativos a las ca-
racteristicas internas y especifi-
cas a la propia empresa. Esta es
una pregunta aun no resuelta por
la Direccion Estratégica.

En este trabajo pionero, se
obtuvo que la pertenencia a un
determinado sector industrial era
el principal factor explicativo de
la variacion en los resultados
empresariales. Posteriormente,
surgen revisiones como la de Ru-
melt (1991), en la cual se distin-
gue dentro de los factores em-
presariales los relacionados con
la estrategia corporativa de la
empresa (éstos son los unicos
considerados en el estudio de
Schmalensee) y los ligados a ca-
da unidad de negocio. Los resul-
tados aportados por este estudio
coinciden con los de Schmalen-
see en la obtencion de un efecto
corporacion muy pequefo y un
efecto sector moderado. La dife-
rencia clave radica en que el
efecto unidad de negocio es in-
fluyente y explica una gran parte
de la varianza. El trabajo de Ru-
melt, que fue galardonado en
1997 con el Premio de la Strate-
gic Management Society al me-
jor articulo, ha tenido una marca-
da influencia en la investigacion
en Direccion Estratégica en esta
década, al plantear nuevos y su-
gerentes interrogantes.

En primer lugar, el trabajo
de Rumelt apoya la idea de la
Direccion Estratégica de que es
necesario también analizar las
caracteristicas internas o idiosin-
crasicas de la empresa para
comprender el rendimiento de
ésta frente al énfasis en el sector
que propone la tradicion de la
Economia Industrial. En este
sentido, entronca con el enfoque
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de los recursos, el cual puede
proporcionar el sustento tedrico
necesario para explicar las varia-
ciones en los resultados empre-
sariales no atribuibles al entorno
competitivo. Una segunda con-
clusion derivada de ese estudio,
que ha provocado un importante
debate posterior, se refiere al
aparente escaso valor del efecto
corporacion. Ello puede poner en
tela de juicio todos los desarro-
llos tedricos y empiricos de esta
revision sobre estrategias corpo-
rativas. Si el efecto corporacion
no afecta de forma relevante a
los resultados de la empresa, pa-
rece como si fuera indiferente
qué estrategias de desarrollo uti-
lizase la empresa en su creci-
miento o qué disenos organizati-
vos implantase para la gestion de
ese crecimiento.

El trabajo citado ha sido revi-
sado, a su vez, en los ultimos
afnos por diversos autores (Ro-
quebert, Phillips y Westfall, 1996;
McGaHan y Porter, 1997; Brush
y Bromiley, 1997; Mauri y Mi-
chaels, 1998). Destaca entre
ellos el propuesto por McGaHan
y Porter (1997), que repiten nue-
vamente el estudio, pero utilizan-
do una muestra mas amplia de
empresas y abarcando un mayor
periodo temporal. McGahan y
Porter (1997), si bien siguen ob-
teniendo que el efecto relativo a
la unidad de negocio es el mas
influyente en los resultados, de-
muestran que el efecto del sec-
tor es bastante mas relevante de
lo interpretado por Rumelt (1991)
y que, ademas, su importancia
varia para los distintos grandes
sectores de actividad. Es menor
en el sector secundario —el Uni-
co considerado por Schmalen-
see (1985) y Rumelt (1991)—, y
mas importante para las activida-
des del sector terciario. También,
en otro reciente articulo, Brush y
Bromiley (1997) discuten la inter-
pretacion que Rumelt realiza de
los resultados obtenidos en su

estudio acerca del efecto corpo-
racion, cuestionando que este
efecto, tal y como habia sido me-
dido, refleje todas las posibles
contribuciones de la estrategia
corporativa a los resultados de
cada unidad de negocio y, en re-
sumen, niegan que los resul-
tados obtenidos por Rumelt
puedan demostrar la falta de re-
levancia de la estrategia corpo-
rativa.

En Espana, Fernandez, Mon-
tes y Vazquez (1996a) realizan
una aplicacion al caso de nues-
tro pais en la que, utilizando una
muestra de 71 empresas no fi-
nancieras que cotizaban en la
Bolsa de Madrid en el periodo
1990-1993, se analizan los com-
ponentes de la varianza de su
rentabilidad econdmica. En la li-
nea de lo obtenido por Rumelt
(1991), se comprueba que los
factores empresariales de com-
petitividad son mucho mas im-
portantes que los de caracter
sectorial en la explicacion de la
varianza observada en las renta-
bilidades de las empresas es-
panolas (15). Posteriormente,
Galan y Vecino (1997) también
extraen estas mismas conclusio-
nes de una muestra mas amplia
de pequenas y medianas empre-
sas andaluzas incluidas en la
Central de Balances de Andalu-
cia. Desdichadamente, las limi-
taciones en la disponibilidad de
la informacion acerca de los re-
sultados econdémicos de las em-
presas diversificadas en cada
negocio no permitié en ninguno
de los dos trabajos citados esti-
mar por separado el efecto uni-
dad de negocio y el efecto corpo-
racion y, por tanto, impiden
avanzar simultaneamente en la
segunda cuestion planteada en
el estudio de Rumelt (1991).

3. Diversificacion
empresarial:
su direccidn y efecto
sobre los resultados
empresariales

A pesar de la ingente cantidad
de trabajos sobre diversificacion
empresarial que desde los afos
sesenta se han sucedido, éste si-
gue siendo uno de los temas
centrales de la Direccion Estra-
tégica, y de los que mas interés
suscita a juzgar por el numero re-
ciente de publicaciones. Dos son
las perspectivas tedricas que
prevalecen: el enfoque de recur-
sos y el de agencia. La perspec-
tiva de los recursos y capacida-
des de la empresa nos ayuda a
explicar la direccion seguida por
la empresa en la expansion
(Kochhar y Hitt, 1998) y avanzar
en la definicion y medida de la re-
lacion entre los negocios (Stim- .
pert y Duhaime, 1997; Farjoum,
1998). Por su parte, el enfoque
de la agencia nos permite ex-
plicar por qué las empresas
van mas alla de su limite eficien-
te (Lane, Cannella y Lubatkin,
1998).

En los ultimos anos, algunos
trabajos han tratado de aportar
evidencia sobre el nivel de diver-
sificacion de la empresa espano-
la y cuales son sus factores
explicativos y sus efectos. En ge-
neral, todos los trabajos realiza-
dos destacan la escasa diversifi-
cacion de la empresa espafola
(Bueno, 1987; Suarez, 1994). La
menor dimension relativa de la
empresa espanola frente a euro-
peas y americanas explica, en
parte, estos resultados.

De hecho, en este mismo nu-
mero se ofrece un estudio reali-
zado a partir de las bases de
datos de la Encuesta sobre Es-
trategias Empresariales, en el
que se observa una relacion po-
sitiva entre tamano y diversifica-
cion (Merino y Rodriguez, 1999).
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En otro trabajo, realizado sobre
la misma base de datos, se ana-
lizan ademas los determinantes
de la diversificacion en el sector
industrial espanol. Se consideran
tanto los recursos especificos de
la empresa que se diversifica co-
mo variables relativas al sector al
que se dirigen, y las similitudes o
diferencias entre los sectores de
origen y objetivo. Asi, se obtiene
que las empresas espanolas se
diversifican hacia sectores con
una rentabilidad esperada mas
alta que la del sector original, ha-
cia aquellos en los que pueden
tener ventajas por la cualificacion
superior de sus empleados y ha-
cia aquellos que guardan si-
militudes en las actividades de
I+D (Merino y Rodriguez, 1994,
1997).

Utilizando como muestra las
grandes empresas no financieras
industriales que cotizan en la
Bolsa en el periodo 1991-1995,
también se han analizado las
relaciones entre las decisiones
de diversificacion productiva y
geografica y sus efectos sobre
los resultados (Ramirez Aleson,
1997). Se subraya el hecho de
que las empresas espafolas es-
cojan pautas similares de com-
portamiento en sus estrategias
de expansion ya sea via produc-
tos, ya sea via expansion inter-
nacional.

Por ultimo, la linea de investi-
gacion citada anteriormente, e
iniciada por Prahalad y Bettis
(1986), que subraya los aspectos
cognitivos de la decision de di-
versificaciéon y como las creen-
cias y esquemas mentales del
equipo directivo puede influir en
la estrategia corporativa, también
ha tenido su eco en la investiga-
cion espahola. Un estudio de ca-
sos en profundidad ha permitido
identificar la diversidad, variedad
y flexibilidad de los mapas cogni-
tivos del equipo directivo de las
empresas que conforman la vi-
sion estratégica de ésta y que

pueden considerarse un elemen-
to impulsor de su proceso de di-
versificacion (Carmelo, 1998).

4. Reestructuracion
organizativa

El término «reestructuracion
empresarial» es uno de los mas
repetidos hoy en Direccion Estra-
tégica. Se emplea para referirse
a cambios, tanto en el pasivo de
las empresas como en su carte-
ra de negocios o en su estructu-
ra organizativa interna, que impli-
can una disminucion del tamano,
y que normalmente se acompa-
fan de medidas de reduccion de
recursos humanos o downsizing.
Por un lado, la investigacion mas
reciente trata de definir con clari-
dad qué se entiende por estrate-
gias de reestructuracion y de
downsizing, y cuales son sus
causas. De Witt (1998), por
ejemplo, distingue tres modalida-
des de downsizing en funcion de
su incidencia sobre el volumen 'y
alcance de la empresa. Y por
otro, se avanza en el controverti-
do estudio de las consecuencias
de la implantacion de esas estra-
tegias, y asi, por ejemplo, se
analizan los efectos que sobre el
valor de mercado de las empre-
sas producen las operaciones de
desinversion de unidades de ne-
gocio (Bergh, 1997; Wright y Fe-
rris, 1997) o los anuncios de cie-
rre de plantas (Lee, 1997).

En Espana, los trabajos que
se plantean el estudio de las es-
trategias de reestructuracion son
escasos y muy recientes. Un pri-
mer grupo de estas investigacio-
nes constata que las decisiones
de reduccion de plantillas son
también estrategias extendidas
entre las empresas espafolas, y
se analizan los antecedentes y
consecuencias de las mismas.
Asi, por ejemplo, Barroso y Casi-
llas (1998) examinan los efectos
sobre la productividad de los pro-

cesos de reestructuracion de
plantillas de las grandes empre-
sas espanolas en el periodo
1990-1994. Comprueban, que a
corto plazo, esta opcion permite
lograr incrementos en la produc-
tividad, pero que, a largo plazo,
la mayoria de las empresas que
consiguen mantener esta ten-
dencia creciente lo logran gra-
cias a incrementos en sus ven-
tas. Utilizando una muestra
similar de grandes empresas,
Suarez (1998) investiga las ca-
racteristicas distintivas de las
empresas que han reducido su
plantilla (éstas son: un mayor ta-
mano, pertenecientes a sectores
industriales, con reducidas ratios
de productividad laboral y de ren-
tabilidad econémica, que han su-
frido pérdidas al comienzo del
periodo estudiado y que han re-
ducido también sus ventas) y los
factores que pueden favorecer el
éxito de las mismas. Por ultimo,
Requejo (1996) analiza también
las relaciones entre estas deci-
siones y la estructura de capital,
constatando que la decision de
reestructuracion de plantilla es
mas probable cuanto mayor es la
proporcion de exigible a corto
plazo sobre exigible total, mayor
la proporcion de empleados tem-
porales, y cuando la empresa no
pertenece al sector publico. La
principal diferencia en este caso
es que se parte de una muestra
extraida de las bases de datos
de la Central de Balances del
Banco de Espana, constituida
exclusivamente por empresas
que entre 1984 y 1992 habian
atravesado problemas de viabili-
dad financiera.

Desde otra perspectiva tedri-
ca y metodoldgica, un segundo
grupo de trabajos trata de descri-
bir y explicar los procesos de re-
estructuracion organizativa y «re-
juvenecimiento» de empresas
pertenecientes a sectores madu-
ros o en declive. Estas estrate-
gias de transformacion y cambio
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estratégico hacia la busqueda de
nuevas oportunidades son exa-
minadas desde un enfoque ba-
sado en las competencias. Las
competencias centrales de la
empresa generadas a lo largo de
su historia y fruto del aprendiza-
je organizativo pueden ser apli-
cadas a nuevos campos de acti-
vidad, y para ello son realmente
utiles las competencias de carac-
ter periférico y la adquisicion de
recursos y capacidades comple-
mentarios. Estas conclusiones
se extraen de la comparacion de
varios casos de estudio sobre or-
ganizaciones espanolas en sec-
tores como los astilleros y la ae-
ronautica (Ruiz, 1998; Lorenzo y
Ruiz, 1998).

5. Estrategia corporativa
y medio ambiente

Por ultimo, un campo de in-
vestigacion que ha emergido con
fuerza en la actualidad es el de la
incidencia que la preocupacion
por el medio ambiente y, espe-
cialmente las regulaciones me-
dioambientales, pueden tener en
la estrategia empresarial (en sus
diferentes niveles: corporativa,
de negocio y funcional). La litera-
tura sobre el tema se ha ido acu-
mulando muy rapidamente en los
ultimos anos, ya que, por otro la-
do, cada vez son mayores las
inversiones que realizan las em-
presas para atender esta cues-
tion. Este es también uno de los
temas elegidos para su revision
en el ultimo numero especial de
la Strategic Management Journal
(Rugman y Verbeke, 1998). Se
explora, tanto a nivel tedrico
(Hart, 1995) como empirico
(Sharma y Vredenburg, 1998), la
aplicacion del enfoque de recur-
sos a esta cuestion: como las
respuestas innovadoras a los
problemas ecoldgicos pueden
contribuir a la generacion de nue-
VOS recursos y capacidades es-
tratégicos en la empresa.

Este tema también ha tenido
repercusion en la investigacion
sobre la empresa espanola. Ara-
gon-Correa (1998) realiza un
analisis de la actitud de 105 gran-
des empresas espanolas ante la
problematica medioambiental
(en funcidn de las practicas im-
plantadas en la empresa, que se
refieren a la informacion y forma-
cion recibida sobre el temay a su
caracter correctivo e impuesto
por la legislacion o preventivo y
voluntariamente adoptado). Asi-
mismo, se comprueba que las
empresas que desarrollan estra-
tegias mas proactivas (con ten-
dencia a generar innovaciones
que las favorezcan en vez de tra-
tar de reaccionar ante cambios
generados externamente) son
también las que se caracterizan
por una respuesta mas activa an-
te los retos medioambientales.

Como conclusion a este repa-
S0 a la evidencia empirica dispo-
nible del caso espanol, podemos
observar que, aunque mucho
menos desarrollada, ésta parece
seguir el rumbo marcado por la
investigacion internacional. En
algunos casos, es posible que to-
davia haga falta profundizar en el
analisis descriptivo de la realidad
(cual es la implantacion real de
las estrategias de diversificacion
o de reestructuracion en Espana,
qué tipos de acuerdos son mas
frecuentes....) para poder avan-
zar en el analisis explicativo. A su
vez, para ello se requieren bases
de datos publicamente disponi-
bles, dilatadas en el tiempo vy
fiables. Ciertamente, se ha pro-
gresado en el empleo de las téc-
nicas econométricas de analisis,
pero si esas técnicas avanzadas
se aplican a datos escasos o po-
co fiables, no mejoraremos en
nuestro conocimiento de las es-
trategias de crecimiento de la
empresa espanola.

V. CONCLUSIONES

El trabajo presentado preten-
dia ofrecer un panorama de la li-
teratura sobre crecimiento em-
presarial en el campo de la
Direccion Estratégica, y asi apor-
tar respuestas a preguntas co-
mo: ¢ por qué crece la empresa?,
¢ por qué elige una u otra direc-
cidn en su expansion 0 uno u otro
meétodo de desarrollo?, ;qué pro-
ceso han seguido las grandes
empresas en ese crecimiento?,
¢,como han ido variando las ten-
dencias en ese proceso? ;queé
problemas de gestion ha ido ge-
nerando ese crecimiento y qué
respuestas se han dado?

La investigacion sobre creci-
miento empresarial se ha organi-
zado en torno a tres grandes
apartados. En el primero de ellos
se ha utilizado un criterio tempo-
ral. Se analizé la evolucion de las
estrategias de crecimiento de las
grandes empresasy, a la vez, co-
mo se fue desarrollando como
campo de investigacion la Direc-
cion Estratégica, para cada una
de las ultimas décadas desde la
segunda guerra mundial. El en-
tusiasmo por la diversificacion y
las empresas multinegocio de los
anos sesenta y setenta, basado
en los conceptos de descentrali-
zacion, habilidades genéricas de
la direccion, sinergias o cartera
de negocios equilibrada, dio pa-
so en los ochenta y noventa a un
cierto escepticismo sobre los re-
sultados logrados por la estrate-
gia de diversificacion y la vuelta
a las competencias centrales, y
un creciente interés por buscar
las claves de la estrategia corpo-
rativa. De igual forma, fueron mo-
dificandose las prioridades en los
objetivos corporativos, desde el
crecimiento a la creacion de va-
lor para el propietario.

En los afnos noventa, el rasgo
distintivo de la Direccion Estraté-
gica es la emergencia del llama-
do enfoque de recursos, desde el
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cual se concibe a la empresa co-
mo «una coleccion Unica y orga-
nizada de recursos y capacida-
des» (Wernerfelt, 1984). Ello nos
ha permitido enlazar con un se-
gundo apartado en el que, desde
esta perspectiva tedrica, se ha
intentado dar una explicacion
econdmica al crecimiento de la
empresa. El enfoque de recursos
utiliza para esta explicacion los
fundamentos tedricos de la teo-
ria de los costes de transaccion
pero, en la medida que incorpo-
ra también las aportaciones de la
teoria evolutiva, logra un analisis
mucho mas dinamico.

Por ultimo, se han revisado
las investigaciones mas recien-
tes haciendo especial hincapié
en la evidencia empirica referida
a la empresa espanola. Se han
escogido para ello cinco lineas
de investigacion dentro de las es-
trategias corporativas (algunas
de larga tradicion en Direccion
Estratégica, otras mas novedo-
sas), en las que se concentran
un buen numero de publicacio-
nes: cooperacion interempresa-
rial, las fuentes de la rentabilidad
empresarial, estrategias de di-
versificacion, medidas de rees-
tructuracion organizativa, y las
respuestas de las corporaciones
a las preocupaciones medioam-
bientales.

NOTAS

(*) La autora agradece los comentarios
sobre este trabajo de Zulima Fernandez y
Juan A. Maroto. Una version anterior del mis-
mo fue presentada en el VIII Congreso Na-
cional de ACEDE. El trabajo se encuadra
dentro del proyecto de investigacion PB97-
1321, financiado por la DGES.

(1) Vease a este respecto, los trabajos,
por ejemplo, de DAvis, DIEKMANN y TINSLEY
(1996) sobre la «institucionalizacion» y «de-
sinstitucionalizacion» del conglomerado y la
forma M, o de MCKINLEY, SANCHEZ y SCHICK
(1995) sobre las estrategias de downsizing.

(2) El cuadro es un desarrollo a partir de
una idea original de GooLp, CAMPBELL y ALE-
XANDER (1994).

(3) Este es el tema de su segundo libro,
The Visible Hand (1977), en el que examina
los cambios en los procesos de distribucion

y produccion en EE.UU., y las formas en que
son gestionados.

(4) Para muchos, la regulacion america-
na de fusiones y adquisiciones favorecio las
estrategias de diversificacion. A partir de
1950, con la Celler-Kefauver Act, se restrin-
gen severamente las adquisiciones horizon-
tales y verticales y, por tanto, las empresas
que siguen buscando el crecimiento a toda
costa se ven abocadas a diversificarse hacia
otros negocios. Ello explica la ola de fusio-
nes conglomeradas de los anos sesenta y se-
tenta.

(5) Vedase RAMANUJAN y VARADARAJAN
(1989) para una revision de los principales
trabajos empiricos en la relacion diversifica-
cion-resultados empresariales.

(6) Existe evidencia empirica de que las
inversiones en |+D fueron bastante menores
en las grandes empresas diversificadas que
en las menos diversificadas (negocio unico o
dominante) (BAYSINGER y HOsKISSON, 1989).
Esto puede explicarse por los diferentes sis-
temas de incentivos utilizados en uno y otro
caso (en grandes empresas muy diversifica-
das donde la sede central no alcanza a com-
prender todos los diferentes negocios, se uti-
lizan de forma masiva los controles basados
en los resultados financieros, con lo que se
fomenta la busqueda de resultados a corto
plazo sobre resultados a largo plazo con ma-
yor riesgo). Ello provoca por tanto, una me-
nor inversion en |+D y un menor compromiso
directivo con la innovacion.

(7) El término «enfoque basado en los
recursos» fue propuesto por WERNERFELT
(1984), pero podrian incluirse dentro de esta
nueva perspectiva otros desarrollos en el
area de la Direccion Estratégica que también
se consideran herederos de E. PENROSE, co-
mo la llamada «teoria de las capacidades di-
namicas» (TEECE, PISANO y SHUEN, 1997) o
«la perspectiva basada en las competen-
cias» (Foss y KNUDSEN, 1996).

(8) Aligual que con R. Coask, el trabajo
de E. PENROSE no tendra gran eco en la in-
vestigacion econémica hasta que, anos des-
pués, esta definicion es retomada por inves-
tigadores en Direccion Estratégica. También
en esta area supondra una cierta ruptura con
la tradicion: se define la empresa no en fun-
cion de los productos y servicios que ofrece
y en donde estan ubicados en un sector, si-
no en funcion de sus inputs, los recursos y
capacidades que controla (WERNERFELT,
1984).

(9) En realidad, no son dos alternativas
excluyentes, sino que cada una constituye un
caso extremo de la amplia gama de posibili-
dades entre ambas. La empresa puede utili-
zar sus recursos en otras actividades tam-
bién a través de un acuerdo cooperativo con
otra/s empresar/s.

(10) Este atributo no debe confundirse
con el caracter especifico de una determina-
da empresa. Un recurso puede ser especifi-
co de una empresa (en el sentido de que és-
ta es la Unica que lo posee y ha surgido de
su historia concreta y, por tanto, tiene un ma-
yor valor en la empresa que fuera de ella) y,
sin embargo, ser susceptible de empleo en
una amplia variedad de productos o nego-
cios.

(11) Para ser coherentes con el primer
apartado del trabajo, se elude consciente-
mente todo lo relativo a las estrategias de in-
ternacionalizacion.

(12) Aungue se intente evitar, este pa-
norama de la investigacion en estrategia cor-
porativa sin duda va a reflejar mis propios
sesgos y preferencias en la investigacion,
tanto en lo que se refiere a la seleccion de te-
mas como en los trabajos que se revisan, es-
pecialmente teniendo en cuenta que se ha
dado preferencia a los trabajos publicados en
los dos ultimos anos y, por tanto, no se dis-
pone de la suficiente perspectiva para anali-
zar adecuadamente su influencia. Ademas,
en modo alguno pretende ser exhaustivo, por
lo que seguramente algunos trabajos sobre
esos temas habran quedado fuera de estas
lineas.

(13) En ARINO y GARGiA PONT (1996) se
presenta una integracion de los dos niveles
y se desarrollan proposiciones sobre la for-
macion de bloques estratégicos y su efecto
en la estructura competitiva del sector.

(14) La fuente de informacion utilizada
en la mayor parte de los casos ha sido la
prensa economica, en linea con los primeros
trabajos de este tipo a escala internacional.

(15) Un analisis mas detallado del efec-
to «sector» se ofrecen en FERNANDEZ, MON-
TES y VAzauez (1996b) y, al igual que en el
trabajo de McGAHAN y PoRTER (1997), tam-
bién aqui se aporta evidencia de que el efec-
to relativo del sector varia en funcion de la
actividad considerada.
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Resumen

Abstract

El objetivo de este trabajo es presentar un estado de la
cuestion sobre el crecimiento empresarial y las estrategias de
desarrollo. Para ello, se ha dividido el trabajo en tres grandes
apartados. El primero pretende describir las pautas de desa-
rrollo de las grandes empresas y, al hilo de ello, analizar cémo
van modificandose las ideas dominantes acerca de dénde de-
ben situarse los limites de la empresa, y cémo va variando el
concepto de estrategia corporativa en la teoria y en la practica
de la direcciéon de empresas. En el segundo, se plantean las
aportaciones de la teoria de los recursos y capacidades de la
empresa a la justificacién del crecimiento empresarial. Y, por
ultimo, en un tercer apartado se resumen algunas de las in-
vestigaciones empiricas mas recientes sobre el tema con una
especial atencion al caso espanol.

The purpose of this paper is to provide a state-of-the-art re-
view of firm growth and development strategies. Three parts
can be clearly distinguished. Firstly, it is intended to describe
the guidelines characterising the development of large compa-
nies, and, in this respect, to analyse both how the dominant cri-
teria about where the firm boundaries should be are changing
and how the corporate strategy concept in management is
changing in the theory as well as in practice. Secondly, the ma-
jor contributions from the resource-based theory to the justifi-
cation of firm growth are exposed. Finally, some of the most re-
cent empirical works on the topic are commented upon as
giving special emphasis to the Spanish research.
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