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Resumen
El presente trabajo tiene como finalidad analizar el efecto de la implementación de la diversifica-
ción, como estrategia de crecimiento, en el rendimiento operativo de empresas mexicanas, a partir 
de la teoría de recursos y capacidades. Los datos se obtuvieron a partir de fuentes secundarias de 
133 empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana y de Valores (BMV) del año 2016, sometiéndose a 
un análisis cuantitativo mediante el método de regresión multivariante. Los resultados arrojan que 
las empresas que no diversifican obtienen un mayor rendimiento operativo y como consecuencia 
una mayor ventaja competitiva. Este hallazgo se obtiene considerando a la diversificación en sus 
dos vertientes relacionada y no relacionada, permitiendo con esto una mejor explicación de los 
efectos de la diversificación en el desempeño empresarial.
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Diversification as an expansion strategy  
and its effect over operational performance  
in Mexican companies

Abstract
The purpose of this research paper is to analyze the effect of diversification, implemented as a growth 
strategy, on the operational performance (EBITDA) using the Resource Based View (RBV) as a theoretical 
framework. The data is obtained from secondary sources of 133 companies in the Mexican Stock Exchange 
(MSE) from the year 2016. Taking a quantitative approach and analyzing the data using OLS regression, the 
results show that non-diversified companies obtain better operating performance and consequently, a bet-
ter competitive advantage. This finding is obtained including both types of diversification, related and non-
related, allowing with this a better explanation from the effects of diversification on operational performance. 

Keywords:     diversification; operational performance; competitive advantage.

1. Introducción

Actualmente la diversificación re-
presenta una de las actividades más 
importantes que realizan las empresas 
como medida estratégica de expansión. 
Sin embargo, existen discrepancias en 
la literatura sobre el efecto que tiene la 
diversificación y el rendimiento operativo, 
encontrándose trabajos que ofrecen un 
efecto positivo (López et al, 2017; Megg-
inson et al, 2004; Phung & Mishra, 2017), 
mientras otros argumentan que esta rela-
ción es negativa o neutral (e.g. Campillo 
& Gago, 2009; Dang et al, 2016; Montoro 
& Ortiz, 2005). Consecuentemente, este 
trabajo de investigación busca analizar 
el efecto que tiene la implementación 
de una estrategia de crecimiento como 
lo es la diversificación en el rendimiento 
operativo (EBITDA) en las empresas que 
cotizan en la Bolsa Mexicana y de Valores 
(BMV). Identificar estos efectos puede con-
tribuir a entender mejor la diversificación 
empresarial como una de las principales 
estrategias del crecimiento de la empresa, 

a partir de información proporcionada en 
los reportes financieros anuales.

La literatura sobre la diversificación 
es amplia y ofrece diversos resultados en 
su relación con el rendimiento operativo. 
Por un lado, existen trabajos que relacio-
nan la diversificación con el rendimiento 
operativo encontrando un efecto positivo 
entre estas variables a través del uso 
de capacidad de activos infrautilizados 
(Fernández & Díez, 2013; León, 2018; 
López et al, 2017; Megginson et al, 2004; 
Miller, 2006; Phung & Mishra, 2017). En 
contraste, existen otros autores (Campillo 
& Gago, 2009; Dang et al, 2016; Montoro & 
Ortiz, 2005) que argumentan que la diver-
sificación no se encuentra positivamente 
relacionada al rendimiento operativo ya 
que, al incursionar en nuevos negocios 
con poca experiencia, son subsidiados 
por el negocio principal.

La diversificación ha sido definida por 
varios autores como el uso de recursos 
y capacidades para generar actividades 
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económicas distintas al negocio principal, 
teniendo como objetivo la obtención de 
incrementos en las utilidades (Ansoff, 1957; 
Miller, 2006; Rumelt, 1974). Así mismo, la 
diversificación tradicionalmente es dividida 
en dos vertientes según la magnitud de 
relación de los recursos utilizados para 
las distintas actividades económicas. Por 
un lado, la diversificación relacionada, 
la cual mantiene una relación operativa 
estrecha entre las distintas actividades de 
una empresa, y por otro, la diversificación 
no relacionada, la cual incorpora líneas de 
negocio diferente a la principal (Ansoff, 
1957; Miller, 2006).

Por lo anterior, en la presente investi-
gación propone analizar el efecto que tiene 
la implementación de una estrategia de 
crecimiento como lo es la diversificación 
en el rendimiento operativo (EBITDA). Para 
esta investigación, se seguirá un enfoque 
cuantitativo, con alcance correlacional 
- causal, al analizar información de 133 
empresas que cotizan en la BMV en el año 
2016, los datos extraídos serán sometidos 
un análisis de regresión multivariable que 
apoye a la explicación de efecto de la no 
diversificación y diversificación en sus 
vertientes relacionada y no relacionada 
sobre el rendimiento operativo (EBITDA).

2. La diversificación como 
medida de crecimiento 
empresarial

Uno de los cambios más importantes 
que se han originado en los últimos años 
debido al fenómeno de globalización ha 
sido una mayor competencia en los mer-
cados e industrias a todos sus niveles, 
generando una mayor competencia entre 
las empresas. Como consecuencia las em-
presas han tomado acciones de reacción 
a este ambiente competitivo, siendo una 
de estas la expansión de sus mercados 
a través de la diversificación (Aggarwal & 

Samwick, 2003; Bowen, Baker & Powell, 
2015; Miller, 2006).

De acuerdo a lo anterior, el crecimien-
to de la empresa ha sido de interés espe-
cial para la literatura de estrategia. Ansoff 
(1957) muestra en su matriz las opciones 
de crecimiento de la empresa, situando a la 
diversificación en el cuadrante de nuevos 
productos y nuevos mercados.

Con el afán de generar nuevas ac-
tividades de expansión por parte de las 
empresas, diferentes autores (Campillo & 
Gago, 2009; Panikarova & Vlasov, 2016; 
Pavitt, 1984) han identificado factores 
que promueven la diversificación como 
estrategia crecimiento de la empresa. Los 
factores identificados son tres, a) econó-
micos, b) de mercado, y c) de recursos. A 
estos factores se les atribuye gran parte 
del éxito en el proceso de implementación 
de la estrategia de diversificación frente 
a su rendimiento.

El factor económico, considerado 
como el más influyente, determina la di-
rección estratégica por parte de las organi-
zaciones a través de la inversión (Campillo 
& Gago, 2009). Esta inversión se puede 
observar a manera de innovación mediante 
la incorporación de nuevas líneas de ne-
gocio e incluso, con la apertura de nuevos 
mercados a nivel nacional o internacional 
(Campillo & Gago, 2009).

Por otro lado, el factor de mercado, 
el cual incluye el grado de concentración 
y rentabilidad de la industria, así como el 
tamaño y la tecnología de los competi-
dores, influye al momento de tomar una 
decisión sobre la implementación de una 
estrategia de diversificación (Huerta & Na-
vas, 2006). Esto implica que las empresas 
puedan tener una postura reactiva en su 
crecimiento debido a factores externos. 

Por último, el factor de los recursos 
influye también en la decisión de diversifi-
cación. Por ejemplo, Pavitt (1984) enfatiza 
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en su estudio la inversión en ciencia y 
tecnología como recurso estratégico. Este 
recurso es un factor determinante en la 
decisión de las empresas por diversificar 
en cualquiera de sus vertientes i.e. relacio-
nada y no relacionada. A su vez, Corona 
y Hernández (2000) mencionan que para 
que existan condiciones de éxito en la 
diversificación es necesaria la vinculación 
intraempresarial en la cual sea posible el 
intercambio de know-how, experiencias, 
habilidades, y recursos tecnológicos. De 
esta forma, se generará un potencial inno-
vador que genere un nivel más competitivo 
en el mercado.

Uno de los promotores de la propuesta 
de Ansoff (1957) sobre la diversificación 
ha sido el trabajo de Rumelt (1974). En su 
estudio, Rumelt fue uno de los primeros en 
abordar la relación que mantiene la diver-
sificación como una opción de expansión y 
el rendimiento empresarial. Su propuesta 
incluye el análisis de la diversificación des-
de sus diferentes vertientes, i.e. negocio 
único, relacionada y no relacionada, las 
cuales fueron la base para la profundiza-
ción de dicha tipología y el impacto sobre 
el rendimiento empresarial.

Por ejemplo, Gary (2005) observó 
la relación y efecto que tenía la diversi-
ficación relacionada sobre el desempe-
ño organizacional en base a los costos 
concluyendo que al no implementar de 
manera adecuada la estrategia de diver-
sificación relacionada, no se obtendrá 
un efecto positivo y significativo sobre el 
rendimiento. Del mismo modo, Dang et 
al. (2016) mencionan que la intensidad 
de la diversificación es influenciada por la 
inversión en I&D, encontrando evidencia 
que permite argumentar que una empresa 
diversifica relacionadamente cuando existe 
mayor inversión, caso contrario con la 
diversificación no relacionada cuando la 
inversión en I&D es menor. Estos resulta-
dos se encuentran asociados al tamaño 

organizacional y al sector en el que se 
encuentran las empresas, encontrando 
que, al decidir diversificar de forma no 
relacionada, se busca establecer una 
oferta de productos ya conocidos en el 
mercado.

Derivado de lo anterior, y aun cuando 
la diversificación ha sido sugerida por la 
literatura como una estrategia exitosa de 
crecimiento empresarial, existen autores 
que sugieren que la diversificación em-
presarial trae consigo la destrucción del 
valor económico corporativo. Por ejemplo, 
Megginson et al. (2004) argumentan que 
esta destrucción de valor empresarial se 
da en escenarios donde las empresas di-
versifican a través de alianzas estratégicas 
o adicionan nuevas líneas de negocio. 

Por último, los hallazgos de Lang y 
Stulz (1994) muestran una relación negati-
va entre la diversificación y el rendimiento 
de la empresa. Utilizando la q de Tobins 
para operacionalizar el rendimiento, los 
autores comparan empresas que diver-
sifican contra aquellas que no lo hacen, 
encontrando que las empresas diversifican 
cuando existe una saturación del mercado 
interno.

Una de las principales razones que 
se atribuye la disminución de valor eco-
nómico de la empresa al diversificar, es la 
presencia de un efecto de subsidio entre 
las líneas de negocio (Campillo & Gago, 
2009; Dang et al, 2016). Esto se relaciona, 
a que los rendimientos generados por 
los negocios principales se encuentren 
compensando a las nuevas líneas de ne-
gocios, creando un efecto neto negativo 
para la empresa (Krivokapic et al, 2017; 
Lamont & Polk, 2001; Lang & Stulz, 1994; 
Megginson et al, 2004).

Aun cuando existen argumentos de los 
distintos impactos sobre la diversificación, 
positivos o negativos, no se ha podido 
lograr un consenso del efecto que genera 
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la diversificación sobre el rendimiento. 
De esta manera, se pretende estimar la 
importancia de esta actividad de expansión 
para las empresas, en específico para las 
adscritas a la BMV. 

2.1. Recursos y capacidades: 
influencia en una estrategia  
de no diversificación

Una de las principales áreas de es-
tudio empresarial en los últimos años 
ha sido el identificar aquellos recursos 
y capacidades que contribuyan al rendi-
miento organizacional (Foss, 1997). Estos 
recursos y capacidades en una empresa 
sirven para buscar rendimientos más altos 
y generar una ventaja competitiva.

Estos recursos y capacidades han sido 
definidos de acuerdo con su valía y esca-
sez, como aquellos poco comunes en las 
empresas y los cuales no se ofertan en un 
mercado de bienes. Por lo anterior, llegan 
a considerarse valiosos, raros, imperfecta-
mente imitables y no sustituibles, permitiendo 
considerarlos como fuente de ventaja com-
petitiva sostenible (Barney, 1991).

En relación con la diversificación, los 
recursos y capacidades intervienen de ma-
nera importante para el crecimiento de la 
empresa. En la medida que la empresa se 
diversifica, sus recursos tienden a expandir-
se, mientras que sus capacidades tienden 
a incrementarse. Por el contrario, cuando 
una empresa no diversifica concentra sus 
recursos y capacidades solo en sus activida-
des centrales, representando una fortaleza.

Por lo anterior, la especialización 
en actividades puede generar ventajas 
relacionadas a conceptos como la acu-
mulación de experiencia también llamada 
curva de aprendizaje o al uso de la capa-
cidad instalada relacionada al concepto de 
economía de escala. Ambos conceptos 
tienen un componente de tiempo, es decir, 

la acumulación y la escala son logradas 
manteniendo las actividades centrales 
de manera constante (Porter, 1985). Esto 
permite establecer una posición fuerte 
frente a los competidores en una deter-
minada industria.

Así mismo, en su trabajo Miller (2006) 
argumenta lo anterior a través de la re-
lación entre la gestión del conocimiento 
y la curva de aprendizaje. La curva de 
aprendizaje es aquel efecto que refiere a la 
adquisición de experiencia (conocimiento), 
en la realización de actividades a través 
del tiempo. El conocimiento generado a 
través de la curva de aprendizaje permite 
un fortalecimiento de la empresa derivada 
de su estrategia de no diversificación. Por 
lo tanto, al enfocarse en una sola línea de 
negocio, la empresa logra mantener una 
posición más competitiva en su sector.

Por otro lado, la economía de escala 
también representa una ventaja para la 
empresa que concentra sus actividades. 
La economía de escala se define como 
la serie de factores que influyen a que el 
costo medio de un producto se reduzca 
lo posible a medida que el volumen de 
producción va en aumento. Tirole (1990) 
explica el efecto que tiene la economía de 
escala en el rendimiento operativo para las 
empresas como medidas de crecimiento 
empresarial. Tirole (1990) también argu-
menta que la implementación de econo-
mías de escala refleja competitividad a 
través de la disminución de costos y la 
formación de mano de obra especializada 
en las actividades centrales de la empresa.

A partir de las aportaciones de la 
teoría de recursos y capacidades, la es-
pecialización de las actividades operativas 
de las empresas permite identificar los 
atributos característicos de los activos, 
los cuales son elementos esenciales para 
la generación de curvas de aprendizaje y 
economías de escala las cuales permiten 
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generar un mejor rendimiento operativo. 
Por lo que se plantea la siguiente hipótesis: 

H1. La NO diversificación como es-
trategia de crecimiento ejerce un efecto 
positivo sobre el rendimiento operativo de 
las empresas de la BMV.

2.2. Recursos y capacidades: 
influencia en una estrategia  
de diversificación relacionada

Una de las características de los ac-
tivos de acuerdo a la teoría de recursos y 
capacidades es el nivel de valía en com-
paración a otros activos. Desde una pers-
pectiva externa, esta valía es determinada 
por el mercado estratégico de factores 
de acuerdo a Barney (1991), el cual pro-
pone un conjunto de características que 
deben poseer los activos para lograr una 
ventaja competitiva sostenible ante los 
competidores. Del mismo modo Priem 
y Butler (2001), identifican al mercado 
como el principal factor que genera valor 
a activos específicos. Lo cual permite, 
la implementación de una estrategia de 
diversificación relacionada, como una 
vertiente del crecimiento empresarial y 
una ventaja competitiva (Garvey et al, 
2017; Yin et al, 2017).

Por lo contrario, desde una perspec-
tiva interna, se ha estudiado el efecto del 
uso de activos en los rendimientos empre-
sariales. Suárez (1994), relaciona el efecto 
que tienen los activos con la intención de 
las organizaciones por desarrollar nuevos 
productos. En su trabajo, Suárez (1994) 
identifica el aumento de resultados ope-
rativos provenientes del uso compartido 
de activos en actividades operativas, tanto 
para productos ya posicionados como 
para los nuevos. 

La complementariedad de activos que 
se logra cuando la empresa diversifica de 
forma relacionada puede generar grandes 

beneficios para la empresa, Bettis (1981) 
identifica el uso de los recursos disponibles 
por las empresas para expandir sus líneas 
de productos en sectores relacionados 
con el principal. En su estudio, encuentra 
que a través de la implementación de una 
estrategia de diversificación relacionada 
se logra un mayor desempeño operativo.

Una de las razones por las cuales la 
diversificación relacionada puede ofrecer 
resultados positivos, es derivada a la es-
tructura organizacional. Esta estructura 
es adoptada ante una situación de di-
versificación y ayuda al cumplimiento de 
los objetivos de forma eficiente ante un 
entorno competitivo (Chandler, 1962). Por 
lo anterior, la vinculación de activos de ma-
nera adecuada entre unidades de negocio 
representa el aprovechamiento máximo 
de las capacidades y la oportunidad de 
incrementar el rendimiento empresarial. 
Hill y Hoskisson (1987) proponen una 
estructura multidivisional, capaz de centra-
lizar las actividades financieras y de toma 
de decisión acorde a las necesidades.

Por lo anterior, se puede argumentar 
que implementar una estrategia de diver-
sificación relacionada tendrá un impacto 
positivo en la rentabilidad operativa de la 
empresa, haciendo uso de las caracte-
rísticas de sus recursos y capacidades. 
De esta forma se establece la siguiente 
hipótesis:

H2. La estrategia de diversificación 
relacionada ejerce un efecto positivo sobre 
el rendimiento operativo de las empresas 
de la BMV.

2.3. Recursos y capacidades 
influencia en una estrategia  
de diversificación no relacionada

Como se estableció anteriormente, la 
estrategia de diversificación representa 
una medida de crecimiento empresarial, 
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donde la utilización de recursos valiosos 
es de vital importancia para alcanzar ob-
jetivos específicos. Es por ello, que ante 
la imposibilidad de usar muchos de estos 
activos de la organización, es preciso la 
adquisición de otros más que apoyen a 
una estrategia de diversificación, especial-
mente cuando no está relacionada con las 
actividades centrales. Por lo anterior, las 
empresas hoy en día buscan la diversifi-
cación hacia otros sectores, como medida 
de crecimiento. Permitiendo visualizar 
este crecimiento desde una perspectiva 
geográfica, tomando como eje de refe-
rencia el posicionamiento actual de sus 
actividades, tales como a nivel nacional 
o internacional (Bueno, 1995).

Estudios han abordado el impacto que 
genera la diversificación no relacionada 
en el rendimiento operativo empresarial. 
Encontrando en algunos casos una relación 
negativa, donde la diversificación establece 
presencia en diferentes sectores, ocasio-
nando la falta de capacidades que permitan 
competir y con ello generando rendimientos 
por debajo de la media (Campillo & Gago, 
2009; Dang et al, 2016; Megginson et al, 
2004; Montoro & Ortiz, 2005).

Uno de los principales riesgos a los 
que se enfrentan las empresas cuando 
incursionan en nuevos mercados a través 
de una estrategia de diversificación no 
relacionada, es la incapacidad de generar 
una ventaja competitiva sostenible, al no 
contar con capacidad en sus activos para 
otorgar valía a sus nuevas actividades, 
generando rendimientos bajos relacionado 
con la media del sector (Canals, 1991; 
Rumelt, 1974; Christensen & Montgomery, 
1981; Gyan, Brahmana & Bakri, 2017).

Por lo anterior, acorde con Williamson 
(1979), ha identificado la generación de 
costos de transacción para las empresas 
que eligen a las estrategias de diversifica-
ción (relacionada o no relacionada) como 
una opción de crecimiento y división de 

riesgo financiero a través de diferentes 
negocios, impactando lo anterior directa-
mente en el rendimiento operativo (Rumelt, 
1974; Christensen & Montgomery, 1981; 
Gourlay & Seaton, 2004).

De este modo, dichos costos de tran-
sacción pueden llegar a reducirse o incluso 
evitarse, con apoyo de la racionalización 
en las distintas actividades. Por lo que el 
tema de activos intangibles ha sido un 
elemento crucial para explotar el máximo 
las capacidades de los distintos activos. 
Por lo tanto, recurrir a la máxima infor-
mación disponible en el mercado y el uso 
de las habilidades de los trabajadores, 
permite reforzar y garantizar una ventaja 
competitiva sostenible. Dicha racionalidad, 
es la que llega a permitir la vinculación 
de activos al momento de coordinar ac-
tividades más complejas en diferentes 
procesos productivos (Dewan et al, 1998; 
Narsimhan et al, 2006).

Uno de los factores importantes para 
el crecimiento mediante una estrategia de 
diversificación es el tema de inversiones. 
Por lo anterior, Dang et al. (2016) encuentra 
que la diversificación relacionada presenta 
mayor atractivo para las inversiones exter-
nas que la diversificación no relacionada. 
Esta última, debe basar sus decisiones 
empresariales en recursos financieros 
propios y en el riesgo que representa el 
incursionar en un nuevo mercado, que 
ante la falta de recursos adecuados y la 
falta de experiencia (Chatterjee, Harrison 
& Bergh, 2003).

Por lo que, la inversión en nuevos ac-
tivos permite a las empresas optar por un 
cambio en la estructura de organización. 
Para Hoskisson y Hitt (1988), observan el 
cambio de la estructura como una forma 
más eficiente de operar, ante la implemen-
tación de una estrategia de diversificación 
no relacionada, por lo que, al no contem-
plar un cambio en la estructura, el riesgo 
de rendimientos negativos se eleva.
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Es así, como la aversión al riesgo, 
la falta de recursos tanto físicos como 
financieros, limitan a que una empresa 
diversifique de manera no relacionada, por 
lo que aquellas que lo hacen, se enfrentan 
con problemas de alcanzar rendimientos 
elevados, al no contar con un poder de 
mercado adecuado debido a la poca es-
pecialización y a falta de experiencia en la 
operación de las actividades, generando 
una serie de costos de transacciones.

H3. La estrategia de diversificación 
No relacionada ejerce un efecto negati-
vo sobre el rendimiento operativo de las 
empresas de la BMV.

3. Estudio cuantitativo de la 
diversificación en la BMV

Como se ha planteado con anterio-
ridad la estrategia de diversificación ha 
sido ampliamente estudiada, por lo que se 
propone contribuir a la literatura analizando 
la diversificación desde sus vertientes, 
relacionada y no relacionada, por lo que 
se realiza la presente investigación de 
enfoque cuantitativo, con alcance corre-
lacional - causal, al analizar información 
de 133 empresas que cotizan en la BMV 
en el año 2016.

Bajo el interés de recolectar informa-
ción que permita dar respuesta al pre-
sente estudio, se obtuvo la información 
a través de la página oficial de la BMV. 
La totalidad de empresas que cotizaron 
en el año 2016 fueron 143, sin embargo, 
la muestra final de 133 fue resultado del 
número de empresas con información 
completa. Esta información fue almace-
nada en una base de datos con el fin de 
contar con la disponibilidad de ser mani-
pulada por distintos métodos de análisis 
estadísticos y generar resultados a fines 
al objetivo de investigación planteado. Los 
datos recabados fueron sometidos a una 
regresión multivariante a través del sistema 

estadístico SPSS ver. 21, los cuales se 
puede observar el comportamiento del 
fenómeno objeto de estudio.

En este sentido se detallan las va-
riables dependientes e independientes:
 ‒ Variable dependiente

Rendimiento operativo (RO): Para 
este trabajo de investigación el rendi-
miento operativo representa la variable 
dependiente, debido a que se busca medir 
el resultado de la implementación de los 
recursos y capacidades en las operaciones 
de las empresas. El RO permite detectar 
de una mejor manera la eficiencia en el uso 
de los recursos de la organización. Para 
la edición de la variable se realiza toman-
do el EBITDA (Earnings Before Interest, 
Taxes, Depreciation, and Amortization) 
cuya información financiera representa las 
ganancias que la empresa genera antes 
de intereses, impuestos, depreciación y 
amortización. A diferencia de la utilidad 
neta, la cual refleja el resultado después de 
partidas no operativas, el EBITDA presenta 
un resultado más cercano al uso eficiente 
de los recursos que la empresa administra. 
 ‒ Variables Independientes

Con el propósito de categorizar las 
empresas de la BMV de acuerdo con 
el nivel de diversificación desde la no 
diversificación hasta una diversificación 
no relacionada, se categoriza la variable 
considerando el número de productos y 
los sectores en los que se mantiene una 
presencia comercial. Donde la no diversi-
ficación se identifica cuando la empresa 
oferta un solo tipo de producto en una 
sola industria, la diversificación relacio-
nada se identifica cuando la empresa 
oferta productos distintos en una misma 
industria, mientras que la diversificación 
no relacionada oferta productos distintos 
en industrias diferentes. 

No diversificación (NDIV): Registran 
características propias de esta estrategia 
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y se denomina como “1” cuando presenta 
la estrategia y “0” cuando no la posee, 
generando una variable dicotómica. 

Diversificación Relacionada (DIVR): 
Registran características propias de esta 
estrategia y se denomina como “1” cuando 
presenta la estrategia y “0” cuando no la 
posee, generando una variable dicotómica. 

Diversificación No relacionada 
(DIVNR): En la cual se registran carac-
terísticas propias de esta estrategia y 
se denomina como “1” cuando presenta 
la estrategia y “0” cuando no la posee, 
generando una variable dicotómica.
 ‒ Variables de Control

Con el afán de encontrar una mejor 
explicación del efecto que mantienen la 
estrategia la diversificación frente al ren-
dimiento operativo, se incluyen una serie 
de variables de control que permite regular 
dicha relación por lo que se presenta las 
variables tamaño, activos y sector. Donde 
el tamaño (TAMAÑO) se encuentra repre-
sentado por el número de trabajadores que 
labora para la empresa, argumentando una 
perspectiva de factor humano mantiene 
una operatividad estable. Por otro lado, 
la variable activos (ACTIV) da origen a 
la diversificación como una opción de 
crecimiento, para ello se consideró el total 
de activos utilizados por la empresa en 
las diversas actividades dado el caso; y 
por último el sector (ENER, IND, y MAT), 
donde se controla por los sectores de 
energía, industrial, y materiales.

3.1. Impacto de la diversificación 
en el rendimiento operativo  
en la BMV

Como punto de partida, del total de 
las 133 empresas que integran la muestra 

en este trabajo, el sector industrial es el 
más representativo con 29%, en contraste 
observando al sector energético como 
poco frecuente para estas empresas con 
tan solo el 1% de participación sobre el 
total de empresas que cotizan en la BMV 
en el año 2016. 

Así mismo, de los resultados genera-
dos se observa, que el 46% de la muestra 
no siguen algún tipo de diversificación, 
mientras que el 54% de este si lo presen-
tan, siendo la diversificación relacionada 
la más recurrente con el 48% del total de 
empresas que diversifican.

La Tabla 1 muestra los principales 
estadísticos descriptivos de las variables 
presentes en el estudio, así como los 
coeficientes de correlación. De esta 
forma, se puede observar que las corre-
laciones entre las variables del estudio 
están dentro del criterio de 0.5, excepto 
en el caso de la variable de diversifi-
cación donde la DIVR mantiene una 
correlación de 0.7 con la NDIV, mientras 
que la DIVNR presenta una correlación 
de 0.4 con NDIV. De esta forma, se 
decide crear dos modelos para evitar la 
multicolinealidad entre variables. 

Por lo anterior, para la presente 
investigación se crea un modelo donde 
se pretende identificar el efecto de las 
variables de no diversificación y diver-
sificación (Relacionada y No relacio-
nada) sobre la variable del rendimiento 
operativo (EBITDA) controladas por los 
activos totales que posee la empresa, 
el tamaño de la empresa y el sector. 
Estos efectos pueden ser observados 
en la Tabla 2 donde se muestra los coe-
ficientes y las significancias del modelo 
de regresión de Mínimos Cuadrados 
Ordinarios (MCO). 
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De acuerdo con los resultados obte-
nidos, se puede apreciar que en relación 
al modelo general el coeficiente de deter-
minación (R2) en el modelo 1 es de .872, 
por lo que el modelo explica el 87.2% de 
la varianza. En este sentido el modelo 2 

presenta un R2 de .876, el cual representa 
una explicación del 87.6% de la varianza, 
es decir, ambos se encuentran dentro del 
parámetro esperado. Además, los modelos 
cuentan con un grado de significancia al 
nivel de 0.000.

Tabla 1 
Estadísticos descriptivos y matriz de correlaciones

Fuente: Elaboración propia.

Tabla 2 
Resultados de modelos de regresión de Diversificación sobre EBITDA

Fuente: Elaboración propia en base a los datos de la BMV (2016).
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El modelo 1 muestra que ante la au-
sencia de una estrategia de Diversificación 
(NDIV) el impacto que se refleja en la 
variable dependiente es positivo y signi-
ficativo. Es decir, el coeficiente B1 0.10, 
significativo al nivel de 0.05, representa 
un incremento en el rendimiento operativo 
de la empresa en la ausencia de diversi-
ficación, aceptándose con esto H1. Por 
otra parte, el modelo 2 presenta que al 
adoptar una estrategia de diversificación 
relacionada B2 -0.054 se obtiene refleja 
un impacto negativo y no significativo al 
nivel de 0.1, rechazando con esto H2. 
Sin embargo, en el mismo modelo 2 se 
muestra a la estrategia de diversificación 
no relacionada B3 -0.198 con un impacto 
negativo y significativo al nivel de 0.05 
representando un decremento en el rendi-
miento operativo, permitiendo aceptar H3.

El tema central de este trabajo es iden-
tificar el efecto de la diversificación sobre 
el rendimiento operativo. Las empresas 
han utilizado la estrategia de diversifica-
ción como una medida de crecimiento 
empresarial para el incremento en sus 
rendimientos (e.g. López et al, 2016; Meg-
ginson et al, 2004; Phung & Mishra, 2017). 
Sin embargo, existe evidencia inconclusa 
en la literatura especialmente en distinguir 
el efecto de los tipos de diversificación en 
el rendimiento de la empresa.

A la luz de la teoría de los recursos y 
capacidades, este trabajo sugiere que el 
uso eficiente de los activos que se logra 
con la especialización genera en la em-
presa una capacidad para incrementar el 
rendimiento. En este sentido, es a través 
de la especialización como se llega a 
generar economías de escala y curvas 
de aprendizaje, las cuales conllevan a la 
acumulación de conocimiento, experiencia 
y utilización eficiente de los recursos.

Por otro lado, las empresas que incluyen 
la diversificación como estrategia de creci-
miento presentan decremento en su rendi-

miento operativo, esto ocurre exclusivamente 
en esta investigación para la diversificación 
no relacionada, mientras que la diversifi-
cación relacionada no arroja significancia. 
Usando argumentos de la teoría de teoría 
de recursos y capacidades, el hallazgo en 
este estudio demuestra que las empresas 
que tienen diversos productos en diferentes 
industrias, i.e. diversificación no relacionada, 
incrementan sus recursos disminuyendo su 
capacidad de asociación entre ellos, es por 
esta razón que el efecto negativo que se ob-
serva en esta investigación es resultado de 
la amplitud de las actividades de la empresa 
o la falta de especialización. Aun cuando la 
diversificación no relacionada puede ofrecer 
efectos positivos en otros rubros, por ejem-
plo, disminución de riesgo, incremento en 
ventas o posición de marca, no lo es para 
el resultado operativo de la empresa.

El hallazgo no significativo que arrojó 
esta investigación, no permite concluir que 
la diversificación relacionada tenga efecto 
positivo o negativo sobre el rendimiento 
operativo. En este sentido, una razón por 
la que esto pueda ocurrir se deriva de 
la dificultad de categorizar el efecto de 
la variable de relacionada. Dado que la 
diversificación relacionada pueda existir 
como un rango de posibilidades, al catego-
rizar las variables de diversificación como 
dicotómicas, probablemente se capture 
el efecto de los extremos, es decir de 
la especialización y la diversificación no 
relacionada. Por lo anterior, como futuras 
líneas de investigación, se debe conside-
rar distintas alternativas para la medición 
de la variable diversificación, así como 
otras variables de control que permitan 
entender mejor a la diversificación, como 
lo puede ser las regulaciones, el gobierno 
corporativo, o las obligaciones para las 
empresas en México.

Los hallazgos de este trabajo presen-
tan algunas implicaciones prácticas que 
son importantes para la diversificación 
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como acción de crecimiento en las empre-
sas. En primer lugar, los riesgos a los que 
se enfrentan las empresas al incursionar 
en sectores poco conocidos, pudieran ser 
aún mayor dado el efecto negativo de la 
diversificación no relacionada sobre el 
rendimiento de la empresa. De esta forma, 
los administradores buscando en la diver-
sificación una estrategia de crecimiento, 
pudieran estar impactando de una manera 
negativa a la empresa, al menos a nivel 
de la operatividad de la misma. 

4. Conclusiones

La diversificación representa una de 
las principales decisiones estratégicas 
implementadas por las empresas para 
el crecimiento dentro de sectores com-
petitivos gracias a la globalización. Esta 
diversificación va dirigida principalmente 
hacia la sostenibilidad de posiciones con-
templando el crecimiento en el sector, 
con el afán de obtener mayor cuota de 
mercado y un mejor nivel de rentabilidad.

Sin embargo, el presente trabajo ar-
gumenta que la concentración de recursos 
como consecuencia de la decisión de la 
empresa de no diversificar ofrece benefi-
cios positivos. En contraste, al diversificar, 
especialmente de manera no relacionada, 
la empresa refleja una disminución en el 
rendimiento operativo, atribuyendo la poca 
capacidad de uso estratégico de los acti-
vos como una de las causas que afectan 
directamente al rendimiento empresarial.

El debate para determinar si la es-
trategia de diversificación genera una 
ventaja competitiva ha creado posturas 
a favor y en contra en la literatura. Sin 
embargo, los resultados obtenidos en este 
trabajo sugieren que el debate pudiera no 
centrarse solamente en que, si el uso o 
no de la estrategia de diversificación es 
adecuada, si no, en el grado adecuado de 
la implementación de ésta diversificación.
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