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1. Diversificarea corporativă şi 

formele sale 

1.1 Conceptul de diversificare 
corporativă şi o perspectivă 
asupra cercetărilor din 
domeniu 

Studiile având ca temă diversificarea 
corporativă au constituit o permanenţă a 
cercetării managementului strategic. Ele 
reprezintă unul dintre puţinele nuclee ale 
literaturii din acest domeniu relativ nou 
cu o continuă tendinţă de dezvoltare. 
Alături de concepte cum ar fi sinergia, 
avantajul competitiv şi strategiile 
generice, noţiunile de diversificare şi di-
versitate ocupă un loc central în limbajul 
şi literatura din domeniul managementu-
lui strategic. Pe lângă un bogat corp de 
literatură care abordează diversificarea ca 
un subiect în sine, diversitatea intervine 
ca o variabilă cheie în numeroase alte 
studii care se concentrează pe alte aspecte 
ale managementului strategic, cum ar fi: 
reorganizările, societăţile mixte, luarea 
deciziilor la nivel de top management, 
gestionarea diversităţii şi interdependen-
ţei, determinanţii manageriali ai perfor-
manţei organizaţionale. 

Ca subiect al cercetării, diversificarea 
a cunoscut o tradiţie îndelungată. Ea a 
fost abordată în lucrări de istorici în 
domeniul economic, de economişti, de 
cercetători în domeniile finanţelor, drep-
tului şi marketingului. Astăzi, literatura 
care tratează subiectul diversificării, atât 
la nivel naţional cât şi într-un cadru inter-
naţional, nu numai că include o largă 
varietate de perspective şi paradigme ale 
disciplinelor, dar acoperă, de asemenea şi 
o mare arie a problemelor şi întrebărilor 
din cercetare.  

O perspectivă asupra literaturii relevă 
faptul că există numeroase variaţii din 
punct de vedere al modului în care a fost 
conceptualizată, definită şi măsurată di-
versificarea.  

Gort (1962) (apud Ramanujam şi Va-
radarajan, 1989) a definit diversificarea în 
termenii conceptului de “eterogenitate a 
rezultatului activităţii”, bazată pe numărul 
de pieţe ale bunurilor sau serviciilor unei 
organizaţii. În viziunea sa se presupune 
că două produse servesc pieţe diferite 
dacă elasticităţile încrucişate ale cererii 
sunt scăzute şi dacă, pe termen scurt, re-
sursele necesare utilizate în producerea şi 
distribuţia unuia dintre produse nu pot fi 
reorientate către celălalt.  
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Pentru Berry (1975) diversificarea 
reprezintă o creştere în numărul activită-
ţilor unei organizaţii. Kamien şi Schwartz 
(1975) definesc diversificarea ca măsura 
în care organizaţiile care aparţin unui 
anumit sector de activitate produc bunuri 
care sunt atribuite prin clasificare altui 
sector. În toate aceste definiţii timpurii, 
limitele pieţelor şi ale sectoarelor se pre-
supun ca fiind date.  

Prin contrast, Pitts şi Hopkins (1982) 
folosesc mai degrabă termenul de 
“afacere” în locul celui de “sector”, de-
finind diversificarea ca măsura în care 
firma operează simultan în diferite 
afaceri. Orientarea definiţiei spre afacere 
în comparaţie cu aceea spre sector de ac-
tivitate deschide perspectiva organizaţiei 
ca opusă unui analist extern şi permite o 
mai mare subiectivitate în măsurarea di-
versificării.  

Noţiunea de diversificare a lui Ansoff 
(1965) vizeză pătrunderea organizaţiei pe 
pieţe noi cu produse noi, astfel încât ac-
centul cade mai degrabă pe acţiunea de 
diversificare decât pe starea de diversitate 
care caracterizează definiţiile menţionate 
anterior.  

Alte încercări mai recente de a defini 
diversificarea au pus accentul pe natura 
multidimensională a fenomenului diversi-
ficării. Spre exemplu, studiul lui Booz, 
Allen şi Hamilton (1985) definea diversi-
ficarea ca mijlocul de extindere a bazelor 
afacerii pentru a obţine o rată de creştere 
îmbunătăţită şi/sau a reduce riscul pe 
ansamblu, ceea ce (a) include toate in-
vestiţiile cu excepţia acelora care vizează 
direct susţinerea competitivităţii activită-
ţii existente; (b) poate lua forma investi-
ţiilor adresate noilor produse, servicii, 
segmentelor de clienţi, sau pieţelor 
geografice; şi (c) poate fi obţinută prin 
diverse metode incluzând dezvoltarea in-

ternă, achiziţiile, societăţile mixte, acor-
durile de licenţiere etc. Prin această defi-
niţie se încearcă să se surprindă scopul 
diversificării, direcţia acesteia şi mijloa-
cele prin care aceasta se realizează. De 
asemenea, se pune accent pe diferitele ti-
puri de decizii de investire care se pot 
califica drept acţiuni de diversificare. 
Deşi este o definiţie cuprinzătoare, ea e-
şuează în a include legăturile administra-
tive şi aspectele procesuale ale diversifi-
cării.  

Ramanujan şi Varadarajan (1989) de-
finesc diversificarea ca reprezentând 
pătrunderea unei organizaţii într-un nou 

segment de activitate, fie prin procese de 
dezvoltare internă a afacerii, fie prin 
achiziţie, ceea ce generează schimbări în 
structura administrativă, sistemele interne 
de organizare şi funcţionare şi în proce-
sele de management. Din această pers-
pectivă, simpla extindere a liniei de pro-
duse care nu este însoţită de schimbări în 
mecanismele de legătură administrativă 
nu intră în conceptul de diversificare 
pentru care cei doi autori au optat. În lite-
ratura anilor ‘90, conceptul de diversifi-
care corporativă continuă să se regăsească 
într-o multitudine de perspective, iar de-
limitarea inexactă a acestuia de către o 
serie de autori, însoţită de o serie de con-
fuzii generate de întrepătrunderea for-
melor de diversificare corporativă, pre-
cum şi dificultăţile întâmpinate în 
separarea efectelor fiecărei strategii de 
diversificare fac deosebit de dificilă 
obţinerea unei perspective de ansamblu 
asupra fenomenului şi conduc, nu de 
puţine ori, la rezultate contradictorii sau 
neconcludente prezentate în lucrările care 
abordează subiecte similare. 

Temele specifice abordate în lucrările 
destinate studiului diversificării corpora-
tive se pot clasifica, conform Ramanujam 
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şi Varadarajan (1989), în studii care 
tratează:  
(1) decizia organizaţiei de a se diversifi-

ca, generată fie de motive defensive, 
fie de motive proactive. Această 
decizie poate fi determinată, spre ex-
emplu, de mediul în care îşi desfăşoară 
activitatea organizaţia, competiţia din 
domeniu, caracteristici specifice ale 
societăţii însăşi şi performanţele 
acesteia;  

(2) alegerea direcţiei de diversificare, or-
ganizaţia putând alege să îşi diversi-
fice activităţile în sectoare care sunt 
similare celor în care aceasta operează 
deja (din punct de vedere al strate-
giilor de marketing, al procesului de 
cercetare-dezvoltare şi/sau al relaţiilor 
vânzător-cumpărător) sau, dimpotrivă, 
poate să opteze pentru abordarea unor 
activităţi în sectoare neînrudite cu cel 
în care societatea îşi desfăşoară ac-
tivitatea de bază. Pentru a descrie di-
recţia de diversificare trebuie de ase-
menea să fie avute în vedere şi urmă-
toarele dimensiuni către care organi-
zaţia se poate îndrepta: tehnologia uti-
lizată, produsele şi serviciile oferite, 
pieţele geografice, segmentele de cli-
enţi şi canalele de distribuţie. Diversi-
ficarea prin care se urmăreşte obţine-
rea unor sinergii din punct de vedere 
tehnologic sau marketing este în mod 
uzual clasificată ca diversificare în 
domenii înrudite, în timp ce aceea care 
vizează obţinerea unor economii de 
scară (prin integrare verticală) sau 
asigurarea şi alocarea resurselor finan-
ciare (prin exploatarea, spre exemplu, 
a imperfecţiunilor pieţei) este conside-
rată a fi diversificare în domenii neîn-
rudite; 

(3) alegerea modului de diversificare, 
înţelegându-se prin aceasta măsura în 

care societatea se bazează pe dezvolta-
rea internă a afacerii comparativ cu 
achiziţiile ca mijloc de pătrundere în 
noi sectoare de activitate. Cele două 
modalităţi opuse ar fi, în acest caz, 
“creşterea internă” versus “creşterea 
bazată pe achiziţii”. Un model mixt 
este de asemenea posibil. Diversifica-
rea se poate realiza astfel prin preluări 
de firme şi fuziuni, licenţiere, societăţi 
mixte, alianţe strategice sau chiar prin 
investirea capitalului în entităţi inde-
pendente;  

(4) statutul diversităţii, care se referă la 
faptul că, în urma angajării în procesul 
de diversificare, indiferent de modali-
tatea aleasă de-a lungul timpului, o so-
cietate atinge un anumit profil al di-
versităţii. În schema lui Rumelt 
(1974), o societate devine integrată 
vertical, diversificată în domenii înru-
dite sau în domenii neînrudite (igno-
rând, pentru moment, detaliile clasifi-
cării lui Rumelt). Statutul diversităţii 
include: măsura diversificării unei or-
ganizaţii într-o anumită economie şi 
modalităţile de “măsurare” a diversi-
tăţii;  

(5) managementul diversităţii, devenit o 
problemă tot mai stringentă pe măsura 
extinderii tendinţelor de diversificare 
ale societăţilor, care a generat o 
creştere a volumului de muncă necesar 
aspectelor de management şi imple-
mentare ale diversificării. O serie de 
studii examinează impactul diversităţii 
asupra unor aspecte organizaţionale 
cum ar fi structura, procesele şi siste-
mele interne, precum şi asupra explo-
atării sinergiilor. 
Privită în ansamblu, cercetarea vizând 

fenomenul diversificării corporative poate 
fi divizată în două categorii: pe de o parte 
aceasta cuprinde (1) studii conceptuale şi 
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empirice care se apleacă asupra unor 
teme specifice definite într-un mod cu-
prinzător şi, pe de altă parte, (2) studii 
conceptuale şi empirice care explorează 
relaţiile între aceste aspecte ale diversifi-
cării (studii de “explorare a conexiuni-
lor”). 

O definiţie a diversificării corporative 
care să surprindă toate aceste dimensiuni 
este însă greu de conceput. De aceea, 
pentru obţinerea unei perspective de 
ansamblu a fenomenului, cea mai 
potrivită metodă este menţionarea sepa-
rată a tuturor acestor direcţii de studiu. 

Întrucât prin lucrarea de faţă vizăm 
relevanţa diversificării corporative în 
contextul analizei bugetului de capital 
internaţional, atenţia se va concentra asu-
pra acelor studii din domeniu în care ac-
centul cade pe diversificarea corporaţiilor 
transnaţionale şi pe investigarea motiva-
ţiilor abordării unei strategii de acest tip. 
Mai precis, urmărim definirea unei relaţii 
între orientarea către un anumit mod de 
diversificare şi/sau către o anumită direc-
ţie şi variaţiile înregistrate în nivelul ris-
cului sistematic (valoarea coeficientului 
β) suportat de către organizaţia în cauză, 
precum şi surplusul de valoare creată 
pentru acţionarii corporaţiei transnaţio-
nale, în funcţie de strategia de diversifica-
re corporativă pentru cere s-a optat. Ast-
fel, ideea de diversificare a fost adesea 
pusă în legătură cu crearea de valoare şi 
în special cu reducerea riscului. Teoria 
modernă a portofoliului, o ramură a fi-
nanţelor, a dezvoltat metode sofisticate 
pentru înţelegerea relaţiei existente între 
risc, câştig şi diversificare, la nivelul 
datelor contabile cel puţin, reducerea ris-
cului fiind considerată adesea o motivaţie 
esenţială  a deciziilor manageriale privind 
diversificarea corporativă. Acesta este 
departe de a fi un fenomen simplu şi uşor 

de definit. Complexitatea sa este relevată 
şi de multitudinea perspectivelor asupra 
diversificării corporaţiilor transnaţionale 
ce se pot regăsi în studiile care au abordat 
până în prezent acest subiect.  

În cea mai mare parte a lucrărilor de 
specialitate se are în vedere faptul că, la 
nivel general, operaţiunile unei companii 
pot fi dispersate pe mai multe segmente 
de activităţi productive – în acest caz 
putându-se vorbi de diversificare sectori-

ală/de ramură/de produs/tehnologică – 
sau într-un spaţiu geografic – caz în care 
se face referire la diversificarea interna-

ţională/geografică/globală. Aşa cum se 
poate observa, multitudinea terminologi-
ilor utilizate în abordarea dimensiunilor 
fenomenului diversificării este în măsură 
să îngreuneze înţelegerea cititorului, cu 
atât mai mult cu cât există autori care 
oferă un înţeles uşor diferit aceloraşi ter-
minologii. Spre exemplu, Denis, Denis şi 
Yost (2002) critică utilizarea de către 
autorii unor studii anterioare a terminolo-
giei de  diversificare geografică pentru a 
face referire la diversificarea internaţio-
nală a operaţiunilor, atrăgând atenţia că 
diversificarea geografică poate fi inter-
pretată şi ca diversificare regională în 
cadrul aceleiaşi ţări. 

Există o serie de articole care se referă 
la diversificarea corporativă fără a face o 
distincţie clară între formele acesteia 
(vezi spre exemplu Dastidar, 2003; Dou-
kas şi Travlos, 1998; Graham, Lemmon şi 
Wolf, 2002; Gomes şi Ramaswamy, 
1999; Montgomery, 1994; Pandya şi Rao, 
1998), majoritatea autorilor înţelegând 
prin această terminologie, în principal, 
diversificare sectorială, de ramură sau de 
produs. Alte studii, mai puţine ca număr, 
abordează o perspectivă bi-dimensională 
asupra diversificării corporative, încer-
când să facă o delimitare clară între di-
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versificarea internaţională a operaţiunilor 
şi diversificarea sectorială, sau, mai mult, 
să trateze problema corelaţiilor şi efecte-
lor combinate ale acestor două forme de 
diversificare (vezi spre exemplu: Bodnar, 
Tang şi Weintrop (1999); Cantwell şi 
Piscitello (2002); Denis, Denis şi Yost 
(2002)]. Puţine lucrări optează pentru o 
perspectivă care să aibă în vedere mai 
multe dimensiuni ale diversificării corpo-
rative (Stephen, 2002), acestea fiind mai 
puţin reprezentative pentru studierea 
fenomenului. De asemenea, literatura de 
specialitate abundă în articole care se 
limitează la a investiga dimensiunea sec-
torială a diversificării corporative, fără a 
ţine seama de posibilele interdependenţe 
între tipurile de diversificare, iar pe de 
altă parte se dovedeşte a fi destul de 
săracă în lucrări care să se concentreze 
exclusiv pe efectele diversificării interna-
ţionale.  

Având în vedere aspectele menţionate 
anterior, în continuare ne vom concentra 
asupra celor două forme principale ale 
diversificării pe care le utilizează corpo-
raţiile transnaţionale: diversificarea secto-
rială şi diversificarea geografică (glo-
bală), având totodată în vedere şi posi-
bilele corelaţii existente între acestea. 

1.2 Diversificarea sectorială 

Atunci când se face referire la politica 
de afaceri ca sarcină a top managemen-
tului şi la răspunderea pe care acesta o are 
faţă de corporaţia transnaţională, trebuie 
luată în considerare şi strategia diversifi-
cării corporative. Din această perspectivă, 
subiectul diversificării sectoriale este în 
strânsă legătură cu problema abordării 
unui anumit set de activităţi/afaceri şi 
gestionarea conexiunilor existente între 

acestea. Literatura finanţelor corporative 
cuprinde şi ea acest aspect, accentul 
punându-se pe plusul de valoare pe care 
acţionarii îl aşteaptă ca urmare a acţiuni-
lor de diversificare ale organizaţiei. Prin-
cipalele preocupări în acest sens sunt 
câştigul acţiunilor şi riscul asociat deţine-
rii respectivelor acţiuni. Sarcina mana-
gementului din această perspectivă poate 
fi rezumată la a oferi acţionarilor cel mai 
mare câştig pentru un anumit nivel al ris-
cului. În demersul de a identifica relaţia 
existentă între strategia de diversificare 
sectorială şi riscul sistematic al organiza-
ţiei pentru a oferi o evaluare a riscului de 
piaţă pentru diferite profile de diversifica-
re, foarte utilă ca punct de plecare se do-
vedeşte a fi tipologia strategiilor de diver-
sificare elaborată de Richard Rumelt 
(1974) (apud Montgomery, Cynthia A. şi 
Singh, Harbir, 1984). 

Acesta a identificat în principal patru 
tipuri de organizaţii în funcţie de strategia 
de diversificare, care la rândul lor pot fi 
clasificate pe mai multe categorii: 
1) afacere unică (single business) – orice 

organizaţie care obţine 95% sau mai 
mult din venituri din una dintre acti-
vităţile sale; 

2) afacere dominantă (dominant busi-

ness) – orice organizaţie care obţine 
70-94% din venituri din una dintre ac-
tivităţile sale, respectiv cea care pre-
domină (activitatea de bază). Afacerile 
dominante se divid la rândul lor în 
patru sub-grupe: 
− afacere dominantă verticală (domi-

nant vertical) – orice organizaţie cu 
afacere dominantă şi care este în 
integrată cu precădere vertical; 

− afacere dominantă constrânsă 
(dominant constrained) – orice or-
ganizaţie cu afacere dominantă 
care se diversifică construind în ju-
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rul unui singur punct forte sau a 
unei singure resurse asociată cu 
activitatea iniţială; 

− afacere dominantă legată (domi-

nant linked) – orice organizaţie cu 
afacere dominantă care se diversi-
fică pe baza unuia sau a mai multor 
puncte forte sau plecând de la una 
sau mai multe resurse. Punctul 
forte sau resursa în cauză poate să 
difere în funcţie de segmentul de 
activitate al organizaţiei; 

− afacere dominantă neînrudită 

(dominant unrelated) – orice orga-
nizaţie cu afacere dominantă ale 
cărei activităţi de diversificare nu 
sunt legate de activitatea domi-
nantă; 

3) afacere înrudită (related business) – 
orice organizaţie care obţine mai puţin 
de 70% din vânzările sale dintr-o sin-
gură activitate şi care abordează acti-
vităţi strâns înrudite. Afacerile înrudite 
se divid la rândul lor în două sub-
grupe:  
− afacere înrudită constrânsă (re-

lated constrained) – orice organi-
zaţie cu afacere înrudită care se di-
versifică în jurul unui singur punct 
forte sau a unei singure resurse 
asociată cu activitatea îniţială; 

− afacere înrudită legată (related 

linked) – orice organizaţie cu 
afacere înrudită care se diversifică 
pe baza  unuia sau a mai multor 
puncte forte sau plecând de la una 
sau mai multe resurse. Punctul 
forte sau resursa în cauză poate să 
difere în funcţie de segmentul de 
activitate al organizaţiei; 

4) afacere neînrudită (unrelated busi-

ness) – orice organizaţie care obţine 
mai puţin de 70% din vânzările sale 
dintr-o singură activitate şi care abor-

dează activităţi neînrudite. Afacerile 
neînrudite se divid la rândul lor în 
două sub-grupe:  
− multi-afacere (multi-business) – 

orice organizaţie cu afacere neîn-
rudită care desfăşoară câteva acti-
vităţi ample şi aparţinând unor 
sectoare diferite; 

− portofoliu neînrudit (unrelated 

portfolio) – orice organizaţie cu 
afacere neînrudită care desfăşoară 
numeroase activităţi din sectoare 
diferite. 

Trebuie să menţionăm că aceste cate-
gorii se bucură de multă încredere dato-
rită gradului lor înalt de relevanţă mana-
gerială (Montgomery, 1979), principalul 
avantaj al clasificării lui Rumelt constând 
în utilizarea conceptului de “înrudire a 
activităţilor”. Spre deosebire de cele mai 
multe metode de estimare a gradului de 
diversificare sectorială, care surprind în 
principal similarităţi la nivelul metodei de 
producţie (majoritatea depind de sistemul 
Clasificării Industriale Standard), aborda-
rea lui Rumelt ţine seama de similarităţile 
existente în marketing, distribuţie şi 
cercetare-dezvoltare, precum şi de 
tehnologia utilizată în producţie. Fiecare 
organizaţie este evaluată cu atenţie dintr-
o perspectivă managerială şi clasificată pe 
baza istoriei sale unice şi a tiparului de 
înrudire a activităţilor desfăşurate. În 
atribuirea unei anumite categorii din 
punct de vedere al diversificării sectoria-
le, Rumelt a folosit trei indicatori:  
− rata specializării – proporţia venituri-

lor unei organizaţii care poate fi 
atribuită activităţii sale predominante; 

− rata înrudirii activităţilor –  proporţia 
veniturilor unei organizaţii care poate 
fi atribuită celui mai mare grup de ac-
tivităţi înrudite desfăşurate; 

− rata integrării verticale – proporţia 
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veniturilor unei organizaţii care provin 
din totalul produselor neprelucrate, 
intermediare şi finite aparţinând unei 
secvenţe de activităţi de producţie in-
tegrată vertical. 
Trebuie avut însă în vedere faptul că, 

deşi metodologia are avantajul de a ţine 
seama atât de datele calitative, cât şi de 
cele cantitative la nivelul unei organizaţii, 
acest punct forte se poate transforma într-
o slăbiciune dacă raţionamentele cerce-
tătorului nu pot fi reproduse sistematic. 

În constituirea eşantionului de corpo-
raţii transnaţionale ce urmează a fi supus 
studiului, pentru a determina în ce măsură 
aceste organizaţii sunt diversificate din 
punct de vedere sectorial, cei mai mulţi 
autori (Stephen, 2002; Bodnar, Tang şi 
Weintrop, 1999; Mansi şi Reeb, 2002; 
Campa şi Kedia, 2002; Graham, Lemon 
şi Wolf, 2002 etc.) fac apel la clasificările 
existente în baze de date şi nomenclatoare 
disponibile la nivel naţional şi internaţio-
nal. În consecinţă, sursele de date sunt 
extrem de variate, prezentând diferite 
grade de acurateţe în funcţie de normele 
de raportare practicate în fiecare stat, ceea 
ce face ca rezultatele obţinute pe baza lor 
să poată fi comparate numai cu mare difi-
cultate şi să poată fi cu uşurinţă combă-
tute prin abordarea unei perspective 
diferită de cea a autorului unui studiu.  

Proporţia covârşitoare a cercetătorilor 
americani face ca predominante în lucră-
rile din domeniu să fie sursele de infor-
mare puse la dispoziţie de către institutele 
de statistică ale Statelor Unite ale 
Americii (de exemplu: sistemul Clasifică-
rii Industriale Standard – codurile SIC, 
înlocuit în prezent de Sistemul de Clasifi-
care Industrială Nord-American – NAICS 
apare ca sursă de date în numeroase lu-
crări din domeniu). Sistemul SIC este un 
sistem numeric dezvoltat de guvernul 

federal pentru clasificarea tuturor tipuri-
lor de activităţi economice din cadrul 
economiei Statelor Unite. El se bazează 
pe clasificarea societăţilor americane în 
funcţie de obiectul lor principal de acti-
vitate. Gradul de sofisticare a metodelor 
de măsurare a diversificării merge de la o 
simplă numărare a codurilor SIC la care 
participă o organizaţie până la calculul 
unor medii ponderate care ţin seama de 
importanţa fiecărui tip de activitate pentru 
o anumită organizaţie.  

O altă sursă de informare extrem de 
valoaroasă aflată la dispoziţia cercetăto-
rilor este baza de data COMPUSTAT, 
pusă la dispoziţie de Standard&Poors, 
prin care se poate accesa Standardul 
Global al Clasificării Industriale – GICS, 
utilizat de asemenea ca sistem de refe-
rinţă de către mulţi autori datorită vasti-
tăţii sale. Aceste ultime surse de date se 
dovedesc extrem de utile în cazul în care 
sunt necesare cantităţi substanţiale de in-
formaţii (în special calitative) datorită 
economiei de timp şi a caracterului lor 
sistematic, constant. 

1.3 Diversificarea internaţională 
(globală) 

Întrucât în această lucrare ne îndrep-
tăm atenţia în principal către corporaţiile 
transnaţionale şi deciziile luate de mana-
gementul acestora cu privire la realizarea 
de proiecte de investiţii străine directe, 
fenomenul diversificării corporative 
globale, motivaţiile care stau la baza 
acestuia şi consecinţele sale asupra ris-
cului, performanţelor şi valorii corporaţiei 
transnaţionale capătă o importanţă deose-
bită. Tocmai din aceste considerente, în 
ultimul deceniu, tot mai mulţi autori şi-au 
îndreptat atenţia către acest subiect, dând 
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astfel naştere unui corp de literatură care, 
deşi încă nu destul de vast, uimeşte prin 
eterogenitatea concluziilor şi diversitatea 
perspectivelor abordate. 

În ceea ce priveşte metodele de 
apreciere a gradului de diversificare in-
ternaţională utilizate de către diverşi 
autori pentru selectarea eşantionului de 
corporaţii transnaţionale supuse studiului, 
lucrările scrise până în prezent fac refe-
rire la două coordonate ale diversificării 
corporative globale. 

În ceea ce priveşte diversificarea in-
ternaţională (văzută ca diversificare 
geografică, globală), lucrările scrise până 
în prezent fac referire la două coordonate 
ale acesteia: 
− gradul de implicare a unei corporaţii 

transnaţionale pe pieţele străine; 
− gradul de diversificare globală a pieţe-

lor pe care operează compania. 
Pentru fiecare din aceste două coordo-

nate au fost propuse până în prezent o 
multitudine de metode de estimare.  

Errunza şi Senbet (1984) privesc 
gradul de implicare internaţională a unei 
companii ca fiind un atribut complex, 
surprins de către diverşi autori prin pune-
rea acestuia în legătură cu: 
− rate contabile, cum ar fi (a) raportul 

dintre vânzările realizate în străinătate 
şi totalul vânzărilor; (b) raportul dintre 
câştigurile având ca sursă operaţiunile 
desfăşurate pe pieţele străine şi totalul 
câştigurilor; (c) ponderea activelor din 
străinătate în totalul activelor; 

− caracteristici organizaţionale, cum ar 
fi numărul de ţări străine în care sunt 
amplasate filiale productive ale corpo-
raţiei transnaţionale; 

− tipare manageriale şi de proprietate 
(proprietatea multinaţională sau con-
silii executive multinaţionale); 

− distribuţia geografică globală a 

operaţiunilor companiei; 
− mărimea absolută a implicării inter-

naţionale. 
În ciuda nevoii recunoscute pentru o 

metodă adecvată de măsurare a gradului 
de diversificare internaţională, literatura 
este axată în principal pe ponderea vânză-
rilor realizate în străinătate în totalul vân-
zărilor companiei, principala motivaţie 
fiind disponibilitatea pe scară largă a 
acestor date. 

În studiul lor, Errunza şi Senbet 
utilizează 4 metode de evaluare a gradu-
lui de diversificare internaţională: pro-
centul vânzărilor realizate în străinătate, 
valoarea absolută a vânzărilor realizate în 
străinătate, numărul filialelor din străină-
tate şi o măsură entropică (entropy meas-

ure) a gradului de diversificare internaţi-
onală, aşa cum a fost aceasta definită an-
terior de către J. Miller şi B. Pras, într-o 
lucrare din 1980: 

∑
=

−=

n

1k
kk SlogSEntropia , unde Sk este 

raportul dintre numărul de filiale ale 
companiei în regiunea k (fiind definite în 
total 7 regiuni ale spaţiului economic 
mondial) şi numărul filialelor din 
străinătate. 

Kim şi Lyn (1986) utilizează ca meto-
de de măsurare a diversificării internaţio-
nale: procentul vânzărilor realizate în 
străinătate; numărul de filiale situate în 
ţări străine, completat de o variabilă au-
xiliară (dummy variable) care ia valoarea 
1 în cazul în care acest număr este mai 
mare decât 10, în restul timpului având 
valoarea 0; un termen de interacţiune a 
celor două măsuri anterioare.  

Morck şi Yeung (1991) surprind 
gradul de multinaţionalitate prin: numărul 
filialelor companiei în străinătate; numă-
rul de ţări străine în care compania are 
filiale; o serie de variabile auxiliare care 
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măsoară gradele de investire străină di-
rectă aşa cum sunt reflectate de primele 
două metode de estimare. 

Gomes şi Ramaswamy (1999) sur-
prind caracteristica multinaţionalităţii 
prin: procentul vânzărilor realizate în 
străinătate; ponderea activelor din 
străinătate în totalul activelor; numărul de 
ţări străine în care o companie are filiale; 
un indice compozit al acestor prime trei 
dimensiuni (indice de multinaţionalitate 
standardizat). Bodnar, Tang şi Weintrop 
(1999) consideră diversificate internaţio-
nal într-un anumit an toate companiile 
care raportează date referitoare la profi-
turi, venituri sau active pentru segmentele 
din străinătate, iar pentru a identifica şi 
companiile având operaţiuni mai puţin 
ample în străinătate fac apel la cerinţele 
americane de raportare  a cheltuielilor cu 
impozitele în afara ţării de origine. 

Chkir şi Cosset (2001) au de asemenea 
o perspectivă bi-dimensională asupra di-
versificării corporative internaţionale, 
evaluând gradul de multinaţionalitate prin 
raportul dintre impozitele plătite în 
străinătate şi totalul impozitelor plătite 
(indicator relevant în particular pentru 
studiul propriu), iar gradul de diversifica-
re globală a pieţelor pe care operează 
compania prin utilizarea indicelui de di-
versificare al lui Berry (definit ca 1- Indi-
cele Herfindahl de concentrare):  

∑−=
2
js1DIVINT , unde sj este 

ponderea filialelor companiei din ţara j în 
totalul filialelor din străinătate . Prin 
compararea acestui indicator cu 0,78 se 
apreciază apoi gradul de diversificare in-
ternaţională a fiecărei companii din eşan-
tion. 

Stephen (2002) utilizează dispersia 
vânzărilor companiei pe principalele pieţe 
regionale, sugerând ca posibile variante 

alternative de apreciere a gradului de di-
versificare internaţională şi dispersia 
globală a activelor firmei sau statistici 
internaţionale ale angajărilor. Totuşi, 
autorul menţionează că aceşti ultimi indi-
catori nu sunt de obicei disponibili la 
nivel de companie. 

Joliet şi Hübner (2003) utilizează un 
indice de transnaţionalitate dezvoltat de 
UNCTAD, care reprezintă media a trei 
rate: procentul vânzărilor realizate în 
străinătate, procentul activelor deţinute în 
străinătate şi ponderea angajărilor făcute 
în străinătate. Tot ei menţionează indicele 
de dispersie a activităţii transnaţionale al 
lui Ietto-Gillies, obţinut prin multiplicarea 
indicelui de transnaţionalitate cu ponde-
rea ţărilor străine în care compania desfă-
şoară opraţiuni. 

După cum se poate observa, fiecare 
autor poate opta pentru una sau mai multe 
metode de evaluare a gradului de diversi-
ficare internaţională, în funcţie şi de 
datele la care are acces, dar este reco-
mandabil să se ţină seama atât de cele 
două coordonate ale diversificării globale, 
cât şi de multitudinea posibilităţilor de 
evaluare, având în vedere că rezultatele 
obţinute prin utilizarea metodelor alter-
native sunt, nu de puţine ori, semnificativ 
diferite. 

2. Tendinţele diversificării 
internaţionale de-a lungul 
timpului 

2.1 Tendinţe în diversificarea 
corporativă sectorială  

O mare parte a corporaţiilor transnaţi-
onale aleg să îşi diversifice operaţiunile 
atât din punct de vedere al abordării de 
noi segmente de activitate (diversificare 
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sectorială), cât şi din punct de vedere al 
extinderii activităţilor în plan internaţio-
nal (diversificare globală). De-a lungul 
ultimelor decenii, un vast corp de literatu-
ră de sorginte academică se referă la 
cauzele şi consecinţele diversificării sec-
toriale. Aceste studii au relevat că, în me-
die, corporaţiile diversificate din punct de 
vedere sectorial sunt comercializate cu un 
discount comparativ cu un portofoliu de 
companii cu afacere unică. Acestă redu-
cere a valorii pare să provină, în parte, 
din politici ineficiente de investiţie. În 
plus, evidenţele indică o tendinţă către 
reducerea fenomenului de diversificare 
sectorială începând cu jumătatea anilor 
1980, ca şi o creştere în câştigurile aduse 
de acţiuni o dată cu reorientarea strategi-
ilor. Conform studiului Denis, Denis şi 
Yost (2002), deoarece diversificarea sec-
torială aduce beneficii potenţiale manage-
rilor corporaţiilor prin creşterea puterii şi 
prestigiului, prin aranjamente compensa-

torii sau prin reducerea riscului personal, 
o interpretare plauzibilă a acestor evi-
denţe este aceea că diversificarea sectori-
ală poate fi privită ca un cost al relaţiilor 
de agenţie ce se definesc între managerii 
şi acţionarii companiilor. 

Utilizând pentru evaluarea gradului de 
diversificare sectorială o măsură entropi-
că, surprinzând în acelaşi timp atât numă-
rul de segmente de activitate în care ope-
rează corporaţia transnaţională, cât şi im-
portanţa relativă a fiecăruia dintre aceste 
segmente în totalul vânzărilor sale, 
Stephen (2002) a analizat tendinţa de di-
versificare a portofoliului de produse a 
unui eşantion alcătuit din 46 de corporaţii 
transnaţionale în perioada 1983 – 1997, 
urmărind evoluţia fenomenului de diver-
sificare a produselor în funcţie de sectorul 
de activitate al companiilor. Figura 1 
relevă o tendinţă de reducere constantă a 
gradului de diversificare a portofoliului 
de produse. Această constatare este în

 
 

 
Sursa: Adaptare după Stephen, Michael, 2002. 

Figura 1: Tendinţele diversificării portofoliului de produse în funcţie de 
ramura industrială 
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concordanţă cu majoritatea studiilor em-
pirice din domeniu anterior publicate: în 
anii 1980 şi 1990 companiile şi-au reori-
entat portofoliile de produse. Diferenţele 
în evoluţia pe industrii sunt încă şi mai 
evidente. În industria automobilelor, spre 
exemplu, companiile din eşantion şi-au 
restrâns portofoliile de produse în anii 
1990, în timp ce în aceeaşi perioadă şi-au 
extins portofoliul tehnologic. O tendinţă 
opusă poate fi constatată în cadrul com-
paniilor din domeniul aparaturii electro-
nice, care şi-au extins activităţile, abor-
dând segmente noi. 

2.2 Tendinţe în diversificarea 
corporativă internaţională  

Fenomenul tot mai pronunţat al inte-
grării pieţelor produselor din întreaga 
lume a făcut din diversificarea internaţio-
nală, aşa cum era de aşteptat, o strategie 
mai fezabilă. Ceteris paribus, acest fapt 
sugerează că ar trebui să observăm o 
creştere a diversificării internaţionale a 
companiilor de-a lungul timpului. Pe 
lângă aceasta, diminuarea practicării 
strategiilor de diversificare sectorială în 
ultimele decenii, fenomen semnalat de o 
serie de autori, este posibil să fi sporit a-
tenţia şi timpul acordat de către manageri 
diversificării internaţionale.  

Denis, Denis şi Yost (2002) aduc 
dovezi în sprijinul afirmaţiei că de-a lun-
gul timpului s-a înregistrat o creştere a 
diversificării internaţionale: utilizând un 
eşantion de 44 288 înregistrări anuale ale 
companiilor în perioada 1984-1997, ei 
constată că un procent mai mare din 
companiile americane au raportat opera-
ţiuni internaţionale în 1997 comparativ cu 
anul de bază, 1984, şi că , în medie, cor-
poraţiile transnaţionale obţin o parte sem-

nificativ mai mare a câştigurilor lor  din 
operaţiunile în străinătate la finalul peri-
oadei studiate (1997) comparativ cu 
începutul acesteia (1984). Astfel, în ca-
drul companiilor ce se regăsesc în eşanti-
onul din anul 1984, procentul celor care 
sunt diversificate internaţional creşte de 
la 29% la 45%. Pe lângă aceasta, în ca-
drul companiilor diversificate internaţio-
nal, procentul vânzărilor totale provenind 
din operaţiunile desfăşurate în străinătate 
creşte de la 21% la 29% în intervalul 
1984-1997. Totodată, aceeaşi autori pre-
văd o reducere a valorii diversificării in-
ternaţionale în viitor, plecând de la argu-
mentul că, deoarece adâncirea integrării 
pieţelor de capital va reduce costul diver-
sificării portofoliilor internaţionale pentru 
investitori, corporaţiile multinaţionale vor 
fi preferate tot mai puţin pentru serviciile 
de diversificare indirectă pe care le pot 
oferi investitorilor. 

Referindu-se la diversificarea corpo-
raţiilor transnaţionale dintr-o perspectivă 
multidimensională, Stephen (2002) pre-
zintă observaţii empirice bazate pe un 
studiu al tendinţelor în diversificarea cor-
porativă de-a lungul unei perioade de 15 
ani (1983-1997), eşantionul utilizat fiind 
alcătuit din 46 de corporaţii transnaţio-
nale cu sediile principale în ţările triadei. 
Figura 2 relevă că în anii 1980 şi 1990, 
companiile şi-au sporit în mod continuu 
gradul de diversificare internaţională, in-
diferent de ţara de origine. 

În medie, companiile cu sediul princi-
pal în Germania conduc în termeni de di-
versificare internaţională, deşi gradul de 
internaţionalizare a stagnat în segmentul 
german între prima şi a doua perioadă ca 
rezultat al puternicei creşteri interne dato-
rate reunificării. La polul opus, compani- 
ile din Japonia se situează mult sub media 
eşantionului. Diferenţe considerabile
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Sursa: Adaptare după Stephen, Michael, 2002. 

Figura 2: Tendinţele diversificării internaţionale raportate la ţările de 
origine 

există şi între ramurile industriale din 
eşantion.  

În medie, corporaţiile transnaţionale 
din industria farmaceutică, telecomunica-
ţiilor şi maşinilor şi-au extins vânzările în 
mod mai uniform pe pieţele globale, în 
comparaţie cu companiile din alte ramuri, 

care şi-au concentrat vânzările pe un 
anumit număr de pieţe străine cheie. În 
Figura 3 se prezintă tendinţele diversifi- 
cării internaţionale în funcţie de ramura 
de activitate a companiilor din eşantionul 
studiat. 

 
 

 
Sursa: Adaptare după Stephen, Michael, 2002. 

Figura 3: Tendinţele diversificării internaţionale în funcţie de ramura 
industrială 
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În cele din urmă, este posibil ca 
decizia de diversificare internaţională să 
aibă la bază motive manageriale. Mana-
gerii pot obţine prin diversificarea inter-
naţională multe din  beneficiile personale 
pe care nu le oferă diversificarea sectori-
ală. Implicaţiile acestui aspect pentru 
tendinţa diversificării internaţionale sunt 
în prezent neclare. Dacă diversificarea 
internaţională va fi recunoscută ca fiind, 
în medie, distrugătoare de valoare, este de 

aşteptat ca aceeaşi factori care au condus 
la reducerea strategiilor de diversificare 
sectorială să oblige la reduceri similare 
ale fenomenului de diversificare interna-
ţională. Pe de altă parte, dacă se va înce-
tăţeni ideea că diversificarea internaţio-
nală este creatoare de valoare, am putea 
observa o creştere a diversificării interna-
ţionale în viitor, pe măsură ce aceasta de-
vine tot mai uşor de abordat. 
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