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RESUMEN:

Este trabajo viene a sumarse a un conjunto de estudios, realizados fundamentalmente a partir de los trabajos
seminales de Schmalensee (1985) y Rumelt (1991), que han tratado de estudiar cuil es la importancia relativa
de los factores industriales (efecto sector) y de las caracteristicas internas de las empresas (efecto empresa) en
la determinaci6n de la rentabilidad empresarial. A través del andlisis de componentes de la varianza, en el que
se toma como variable dependiente la rentabilidad econémica, y utilizando una muestra de 692 empresas ma-
nufactureras de la provincia de Alicante con datos sobre su rentabilidad para los afios 1994 a 1996, los resul-
tados que se obtienen, en linea con muchos de los trabajos anteriores, hacen referencia a una mayor importan-
cia del efecto empresa sobre el efecto sector, corroborando la existencia de una diversidad de empresas dentro
de cada sector mayor que lo que difieren los sectores entre s, ofreciendo asi un apoyo empirico a la teoria de
recursos y capacidades.

1.- INTRODUCCION

Una de las principales cuestiones que guian la investigacién en el campo de la direccién estraté-
gica es por qué las empresas son diferentes (Rumelt, Schendel y Teece, 1994, p. 43). De hecho, como
sefiala Levinthal (1995, p. 19), la principal misién de esta disciplina se centra en el andlisis de la diversi-
dad de desempefio (performance) entre las empresas. En este sentido, dos de las lineas de investigacién
que estdn nutriendo su desarrollo hacen énfasis en diferentes factores. Mientras que la economia indus-
trial, siguiendo el modelo estructura-conducta-desempefio, sefiala a la estructura del sector industrial al
que pertenece la empresa como el principal determinante de su rentabilidad (Mason, 1939; Bain, 1956;
Scherer, 1980; Porter, 1981), la teoria de recursos y capacidades (Wernerfelt, 1984; Aaker, 1989; Barney,
1991; Grant, 1991; Mahoney y Pandian, 1992; Amit y Schoemaker, 1993; Peteraf, 1993) indica que, en
tanto que en un mismo sector existen empresas mas y menos rentables, los factores intraempresariales van
a ser los mas influyentes.

El propésito de este trabajo es tratar de determinar la importancia relativa de la industria (efecto
sector) y de los recursos internos de las empresas (efecto empresa) en la determinacién de la rentabilidad

de las compaiifas manufactureras de la provincia de Alicante'. En los dltimos afios se vienen realizando
una serie de estudios encaminados a tratar de analizar esta cuestién, sumandose éste a esas investigacio-
nes. En nuestra opinién, el interés del presente trabajo radica en que se centra en un territorio no estudiado
en los anteriores, con datos més actuales, y con la utilizacién de informacién sobre un tejido industrial
conformado fundamentalmente por pequefias y medianas empresas.

Tras revisar brevemente los principales trabajos, en el tercer apartado especificaremos el modelo,
el método estadistico y aspectos referentes a la base de datos utilizada y a las empresas seleccionadas. En
el cuarto apartado, antes de las conclusiones, analizaremos los resultados obtenidos, compardndolos con
los de otros trabajos, realizando, ademds, algunas modificaciones en la muestra para observar los cambios
en los resultados.

! Como seiialan Hill y Jones (1996, p. 4), el desempeiio de una compaiiia también depende, ademis del sector y de la
propia empresa, del pais (o territorio) en que estd ubicada. En este trabajo, en tanto que nos centramos en un territo-
rio, linicamente estudiaremos las influencias del sector y de la empresa.
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2.- ANTECEDENTES

En el debate acerca de las fuentes de las diferencias de desempefio entre las empresas, deben
destacarse los trabajos de Schmalensee (1985) y Rumelt (1991). Anteriormente, desde la economia indus-
trial, se habian realizado estudios que trataban de determinar por qué algunas industrias eran mds renta-
bles que otras. De esta forma, la unidad de andlisis adoptada era el sector, asumiéndose que la rentabilidad
de la empresa irfa asociada a la rentabilidad industrial, con pocas y transitorias diferencias entre las em-
presas del sector, salvo las vinculadas al tamafio cuando existen economias de escala significativas (Fer-
nidndez, Montes y Vazquez, 1997, p. 327). Estos estudios trataban de investigar cémo determinados facto-
res industriales, como el grado de concentracién o la diferenciacién del producto, explicaban la rentabili-
dad industrial (Powell, 1996, p. 324).

Schmalensee (1985, p. 341) toma a la empresa (o mejor dicho, a las unidades de negocio) como
unidad de andlisis, tratando de determinar en qué grado los factores industriales como un todo explican la
varianza de la rentabilidad de esas unidades de negocio. Siendo conscientes de las limitaciones de su
estudio, que serdn comentadas posteriormente, este autor obtiene, como principal conclusién de su traba-
Jjo, que el efecto de mayor importancia es el sectorial. En el segundo trabajo seminal, Rumelt (1991),
ampliando los datos utilizados por el autor anterior, obtiene que el efecto empresa es mas importante que
el efecto sector, indicando que las diferencias de rentabilidad entre las empresas de un mismo sector son

mayores que las diferencias entre las rentabilidades medias de los sectores . Estos dos trabajos realizaron
un andlisis de componentes de la varianza sobre un conjunto de empresas manufactureras, utilizando co-
mo medida de desempeiio la rentabilidad contable. Para facilitar la comparacién, nuestro estudio también
se realizard en los mismos términos.

Ademds de estos dos trabajos principales, podemos sefialar otros estudios que han tratado de in-
vestigar el efecto empresa y el efecto sector. Si bien Wernerfelt y Montgomery (1988, p. 249), utilizando
como variable dependiente el ratio ¢ de Tobin, también encuentran evidencia de que el efecto sector es el
mds importante (teniendo en cuenta las mismas limitaciones que el trabajo de Schmalensee), también
encontramos trabajos en los que se obtiene una mayor importancia relativa del efecto empresa, en la linea
de Rumelt, que justifican empiricamente la evidencia que nos ofrece la realidad empresarial referente a la
existencia, dentro de un mismo sector, de compafiias mds y menos competitivas y rentables, legitimando
asi el desarrollo de la teorfa de recursos y capacidades como marco teérico que trata de explicar las dife-
rencias entre las empresas a partir de sus distintas dotaciones de recursos. Por ejemplo, Cubbin y Geroski
(1987, p. 440), utilizando una metodologia diferente, encontraron que cerca de la mitad de las empresas
que analizaron mostraban movimientos en su rentabilidad que no estaban relacionados con los movi-
mientos comunes del sector, sefialando asimismo que las diferencias entre empresas persistian durante
largos periodos de tiempo. Por su parte, Hansen y Wernerfelt (1989, p. 406) obtienen que si bien los fac-
tores econdmicos, entre los que se encuentran los de cardcter industrial, explican una parte importante de
la varianza de la rentabilidad empresarial, los aspectos organizativos de cada empresa son dos veces mds
importantes.

Entre los trabajos més recientes pueden destacarse los de Roquebert, Phillips y Westfall (1996),
McGahan y Porter (1997), y Mauri y Michaels (1998), los cuales utilizan también el anlisis de compo-
nentes de la varianza. En el primero de ellos, realizado dnicamente sobre empresas manufactureras, los
autores obtienen que el efecto empresa es mds de cuatro veces superior al efecto sector (incluyendo en
este dltimo el efecto estable y la interaccién industria-afio, aspectos que comentaremos en el siguiente
apartado al definir el modelo). En el segundo trabajo sefialado, los autores indican que, para las empresas
manufactureras, el efecto empresa tiene una importancia relativa mas de tres veces mayor que el efecto
sector. Sin embargo, al incluir todos los sectores de la economia, esa relacion en favor de la empresa ape-
nas llega a 1,5. En este sentido, afirman que la consideracién de una mayor diversidad de sectores de la
economia supone un aumento de la importancia relativa del efecto sector respecto a la consideracién tni-
camente de sectores manufactureros (McGahan y Porter, 1997, p. 25). Por su parte, Mauri y Michaels
(1998, p. 215), sobre una muestra de empresas manufactureras no diversificadas, obtuvieron que mientras
que el efecto empresa suponia un 36,9% del total de la varianza de la rentabilidad sobre los activos, el
efecto sector tenia una importancia del 6,2%. Por tanto, la relacién era de 5,95 a favor del efecto empre-

3

sa.

% En esta revisi6n de los trabajos anteriores no entramos a analizar sus resultados y metodologias en detalle. Como
hemos sefialado, en el apartado cuarto de este trabajo compararemos nuestros resultados con los de los estudios pre-
vios mds importantes y similares a nuestra investigacion.

3 Esa relacién, asociada a un periodo de 5 afios (1988-1992), era de 4,38 para un horizonte temporal mayor (1978-
1992). Ademds, cuando en lugar de tomar como variable dependiente la rentabilidad econémica se tomaba la intensi-
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Para terminar con esta revision, hemos de sefialar que en Espaiia también se han realizado traba-
jos de investigacion de este tipo, pudiendo destacar el de Galdn y Vecino (1997, p. 30), en el que, para las
empresas manufactureras, el efecto empresa tiene un peso més de 11 veces superior al efecto sector, y el
de Ferndndez, Montes y Vazquez (1997, p. 331), con una diferencia menor, en concreto 1,13, pero tam-
bién en favor del efecto empresa.

3.- NUESTRA INVESTIGACION

A) MODELO, MET ODO ESTADISTICO Y MEDIDAS

Nuestro anélisis se llevard a cabo sobre un modelo descriptivo de la rentabilidad empresarial, el
cual se ha construido siguiendo los modelos utilizados por Schmalensee (1985, p. 343) y Rumelt (1991, p.
172). Sobre este modelo aplicaremos el andlisis de componentes de la varianza, tratando de estudiar la
importancia relativa del sector y de la empresa en la determinacién de la rentabilidad empresarial. En
concreto, el modelo descriptivo de la rentabilidad de la empresa manufacturera alicantina que utilizaremos
serd el siguiente:

rjpp=W+ 0+ B+ v+ 0 +¢€;
De esta forma, I';;, es decir, la rentabilidad en el afio ¢ de la empresa j perteneciente a la industria

i, viene explicada, ademds de por la constante [, referida a la media poblacional, por los siguientes ele-
mentos:

- O, que se refiere al efecto estable del sector, es decir, a todos los impactos persistentes del
sector sobre la rentabilidad de la empresa. La existencia de este efecto indicaria que existen
factores industriales que se traducen en diferencias de rentabilidad entre las empresas.

- Bj, que representa el efecto estable de la empresa, y en concreto, las diferencias persistentes
entre compaiiias que son debidas a la presencia de recursos especificos de cada una de ellas.

- Y. que hace referencia al efecto de los afios, y representa las fluctuaciones anuales en las condi-
ciones macroeconémicas que influyen por igual en todas las empresas.

- Oi, que recoge la interaccién entre los afios y los sectores, representando las fluctuaciones
anuales en las condiciones econémicas que afectan de distinta forma a las diferentes industrias.
En definitiva, se trata de los efectos transitorios de los sectores.

- €;,, referente al error aleatorio, pero que puede considerarse como el efecto transitorio de cada

empresa, es decir, como las variaciones anuales que son especificas a cada compaiiia.

El andlisis de componentes de la varianza no trata de determinar relaciones causales, sino la im-
portancia relativa de cada factor del modelo. Asf, la importancia o efecto de un factor se obtendrd a través
de la medicién de la variabilidad inducida por el mismo en la varianza de la rentabilidad empresarial (va-
riable dependiente). Una vez estimados los diferentes componentes de esa varianza, 1a importancia relati-
va de cada factor vendra determinada por el porcentaje de esa estimaci6n sobre la varianza total. En este
sentido, este andlisis se sustenta sobre el supuesto de independencia entre los efectos, con lo que la va-
rianza de la variable dependiente es igual a la suma de la varianza de cada uno de los términos de la dere-
cha de la ecuacién. Ademds, asumiremos que se trata de un modelo de efectos aleatorios, es decir, atribui-
bles a un conjunto infinito de niveles de los factores, de los cuales s6lo una muestra aleatoria son conside-
rados en los datos utilizados (Searle, Casella y McCulloch, 1992, p. 3). Asi, no nos interesan los niveles
concretos de los factores utilizados en el andlisis sino el efecto genérico de esos factores, sobre todo el
efecto sector y el efecto empresa.

El andlisis de este modelo s6lo va a demandar la necesidad de contar con medidas de la variable
dependiente, ya que las independientes van a entrar como variables categdricas que clasificaran cada ob-
servacion en funcién de la empresa a que se refiera, el sector al que pertenezca ésta, y el afio en que se
toma esa observacién. En este sentido, al igual que en muchos de los trabajos anteriores, la variable de-
pendiente de desempeiio empresarial que vamos a utilizar es la rentabilidad econémica, en concreto el

. . . . . . 4
ratio del beneficio antes de intereses e impuestos entre el activo total medio .

dad de 1+D o de publicidad, medidas como el cociente entre los gastos anuales en cada uno de esos aspectos y las
ventas, el efecto dominante era el sector en cualquiera de los periodos.

4 La conveniencia de utilizar medidas contables como indicadores del desempefio organizativo ha sido analizada en
diferentes trabajos, entre los que se pueden destacar los de Fisher y McGowan (1983) y Jacobson (1987).
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B) DATOS

Los datos de la rentabilidad econdémica para las empresas manufactureras alicantinas han sido
obtenidos de la base de datos ARDAN, a través de dos informes econémico-financieros sobre las mayores
empresas de la Comunidad Valenciana, que han sido realizados por el Departamento de Servicios Avan-
zados de la Zona Franca de Vigo, y editados junto con el IMPIVA (Instituto de la Mediana y Pequeiia
Industria Valenciana). En el primero de ellos aparecen los datos de rentabilidad para los afios 1994 y
1995, y en el segundo para 1995 y 1996. De esta forma, se tiene informacién sobre la rentabilidad econé-
mica para tres afios.

Entre las caracteristicas de estos informes puede destacarse que su elaboracién se ha llevado a
cabo a partir de la informacién depositada por las distintas empresas en el Registro Mercantil. Para cada
compailia, los datos que suministran los informes son, ademads de la rentabilidad econémica, los relativos
a la direccién postal, facturacién y sector de actividad en que opera, entre otros.

En relacién a las empresas utilizadas en el estudio, nuestra muestra estd formada por 692 empre-
sas alicantinas pertenecientes a 84 sectores manufactureros, determinados a nivel de cuatro digitos de la
Standard Industrial Classification (SIC). A esta muestra se llegé tras una depuracién de los datos inicia-
les. Tras seleccionar dnicamente las empresas manufactureras de la provincia de Alicante incluidas en los
informes, a continuacién, siguiendo a McGahan y Porter (1997, p. 21), descartamos los sectores donde
Unicamente aparecia una empresa, ya que en ese caso no se podria distinguir el efecto sector del efecto

5 . . . s <, .
empresa . Ademds, sélo se recogieron aquellas empresas de las que se tenfa informacién sobre su rentabi-

lidad en los tres afios considerados, al igual que Ravenscraft (1983, p. 24)6. De esta forma, se dispone de
2076 observaciones.

Las estadisticas descriptivas de esta muestra de empresas, agrupadas por sectores de 2 digitos, se
recogen en la tabla 1.

TABLA 1: ESTADISTICAS DESCRIPTIVAS

Ne N° EMPRESAS N° SECTORES 4 DIG. RENTABILIDAD

ECT

PECTORES 2 DIGITOS | opopp. [—FoTAL % TOTAL % __|MEDIA|VARIANZA [MAXIMO] MINIMO
20. INDUSTRIA
L MENTARLA 126 42 6.07 12 1429 | 1,17 | 148,21 57 49
22. INDUSTRIA TEXTIL 447 149 21,53 14 1667 | 1009 [ 10930 45 -144
23. PRENDAS 51 17 2,46 5 595 1096 | 102,88 46 13
CONFECCIONADAS
24. INDUSTRIA DE LA 42 14 2,02 3 3.57 1398 | 4295 31 -1
MADERA
25. MUEBLE Y MOBILIARIO 42 14 2,02 4 4,76 13,55 170,40 45 =22
26. PAPEL Y DERIVADOS 90 30 4,34 7 8,34 11,51 61,33 37 -14
27. EDITORIAL-ARTES 30 10 1,45 1 1,19 1330 | 51,67 32 3
GRAFICAS
28. PRODUCTOS QUIMICOS 60 20 2,89 4 4,76 1345 | 17193 55 57
30- PTOs bE Goma ¥ 222 74 10,69 3 3,57 1372 | 122,70 77 -12
PLASTICO
31. CUERO Y DERIVADOS 543 181 26,16 6 7,04 189 | 143,83 73 -87
32. PTOS PIEDRA, ARCILLA,
Aot o o 120 40 5,78 6 7,14 1062 | 10141 40 30
33. SIDERURGIA 6 2 0,29 ! 1,19 1567 | 41,47 25 7
34, FABRIC. METAL,
EXCEPTO MAQUIN. Y EQUIPO 63 21 3,03 5 5,95 11,05 23,08 21 2
TRANSP.
35. MAQUINARIA, EXC. 60 20 2,89 6 7.14 8,97 132,10 49 -18
ELECTR.
36. MAQUINARIA 21 7 1,01 2 2,38 1462 | 10375 38 2
ELECTRICA
37. EQUIPOS BE 6 2 0,29 I 119 5,67 52,27 12 7
TRANSPORTES
39. FABRICANTES DIVERSOS 147 49 7.08 4 4,76 8,69 87,53 68 -23
TOTAL 2076 692 100 84 100 11,38 | 117,95 77 144

Observando las columnas del nimero de empresas, podemos sefialar que la muestra utilizada re-
fleja, en general, la estructura industrial de la provincia de Alicante, caracterizada por destacar un con-
junto de sectores como el del calzado y la marroquineria (integrados en el grupo 31), el sector textil (gru-

5 Como seifialan Galdn y Vecino (1997, p. 28), ni Schmalensee (1985) ni Rumelt (1991) tuvieron en cuenta esta res-
triccién. Sin embargo, otros autores si la consideraron. Por ejemplo, Balakrishnan y Fox (1993, p. 9) sélo tuvieron en
cuenta sectores con al menos cuatro empresas, y Ferndndez, Montes y Vézquez (1997, p. 329) utilizaron aquellas
industrias que tuvieran al menos seis empresas.
® En este trabajo el autor disefié la muestra que utilizaron Schmalensee (1985) y Rumelt (1991). Ademds, Galan y
Vecino (1997) también utilizaron este criterio.
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pos 22 y 23), los productos de goma y plastico (30), el sector del juguete (39), la industria del turrén (in-
cluida en el grupo 20) y el sector del méarmol (grupo 32).

También se calculd la rentabilidad media en cada uno de los tres afios utilizados, obteniéndose
que si bien en los dos primeros afios la rentabilidad es similar (12,46 para 1994, con una varianza de
90,95 y 12,04 para 1995, con 102,03 de varianza), la de 1996 es menor (9,64 con una varianza de
156,59).

4.- RESULTADOS Y DISCUSION

Los resultados del anilisis de componentes de la varianza se obtuvieron utilizando el programa
estadistico SPSS. La opcién “componentes de la varianza™ de este programa permite, tras la especifica-
cién del modelo, la estimacién de los diferentes componentes a través de cuatro opciones. Nosotros hemos
utilizado dos de ellas. En concreto, la opcién de minimum norm quadratic unbiased estimator (MINQUE)
y la de maximum likelihood (ML). La primera de las opciones es el procedimiento mas parecido al em-
pleado en el trabajo seminal de Rumelt (1991) (Galan y Vecino, 1997, p. 31). El segundo de los métodos
utilizados es el recomendado por Searle, Casella y McCulloch (1992) (Mauri y Michaels, 1998, p. 214).
Asi, los resultados que se obtuvieron se recogen resumidos en la tabla 2.

TABLA 2: IMPORTANCIA RELATIVA DE LOS DIFERENTES EFECTOS (ESTIMACION DE LA VARIANZA Y PORCENTAJE)

MINIMUM NORM QUADRATIC MAXIMUM LIKELIHOOD
UNBIASED ESTIMATOR (MINQUE) (ML)

EFECTO ESTIMACION PORCENTAJE ESTIMACION PORCENTAJE
EMPRESA 51,882 42,66 52,893 44,71
SECTOR 5,533 4,55 2,008 1,70
ANO 1,899 1,56 1,565 1,32

SECTOR-ANO 1,017 0,84 0 0

ERROR 61,280 50,39 61,824 52,27
TOTAL 121,611 100 118,29 100

Como se observa, hemos de destacar la preponderancia del efecto empresa sobre cualquier otro
efecto. Asi, las diferencias persistentes entre compaiifas debidas a la presencia de recursos especificos de
cada empresa permiten explicar un porcentaje superior al 40% de la varianza de la rentabilidad econémica
de las empresas incluidas en la muestra. Este porcentaje es muy superior al resto de los efectos considera-
dos en el modelo. Asi, centrdndonos en la comparaci6n entre los dos efectos que mds nos interesan en este
estudio, el efecto empresa y el efecto sector, hemos de sefialar que este tltimo representa desde un 4,55%
de la varianza total de la rentabilidad, segiin la opcion MINQUE (5,39% si tenemos en cuenta el efecto
sector total, es decir, el efecto estable més el efecto transitorio recogido en la interaccién secto-aiio), hasta
un 1,70% seguin el método ML (en el que no aparece interaccién sector-aiio). Por lo tanto, tratando de
determinar la importancia relativa de estos dos efectos, podemos sefialar que el efecto empresa es entre
7.91 (segin MINQUE) y 26,34 veces (segtin ML) més relevante que el efecto sector total. Ciertamente, se
observa una disparidad bastante importante dependiendo del método utilizado, disparidad que proviene
sobre todo de la estimacién del efecto sector, ya que el efecto empresa que seiialan ambos métodos son
muy parejos. Sin embargo, en relacion al efecto sector, el método ML ofrece una estimacién mucho mds
pequena que el método MINQUF (3,17 veces menor).

Con todo, y aun considerando el método més favorable para el efecto sector, el hecho de que éste
sea 7,91 veces menor que el efecto empresa es un resultado significativo en favor de la consideracién de
los recursos y capacidades especificos de las empresas como elementos mds relevantes en la explicacién
de su rentabilidad. Los factores sectoriales también van a influir, pero lo van a hacer con menor peso que
los recursos de cada compaiiia.

Por lo que respecta al efecto afio, éste oscila entre el 1,56% y el 1,32%. Por iltimo, en relacién a
los resultados obtenidos, podemos sefialar que los cuatro efectos distintos del error incluidos en el modelo
permiten explicar casi la mitad de la varianza de la variable dependiente.
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En este punto también nos gustaria realizar una comparacién de los resultados obtenidos en este
. . . . .. 1
estudio con los de otros trabajos previos. En la tabla 3 resumimos esta comparacién .

TABLA 3: COMPARACION CON LOS RESULTADOS DE OTRAS INVESTIGACIONES (EN PORCENTAJE)

NUESTRA A £ B

INVESTIGACION RUMELT" | ROQUEBERT | GALAN Y VECINO® | MCGAHANY | MAURIY

EFECTO MINQUE ML ET AL MINQUE ML PORTER® MICHEAE LS
EMPRESA 42,66 44,71 44,16 32,6 32,02 32,83 35,45 36,9
SECTOR 4,55 1,70 4,04 4,6 242 1,92 10,81 6,2
ANO 1,56 1,32 0,05 0,3 3,35 2,41 2,34 N/E

SECTOR-

ANO 0,84 0 5,33 2,9 0,1 0,93 N/E N/E
CORPgS ACt N/E N/E 1,64 7 N/E N/E 0 N/E
ERROR 50,39 52,27 44,78 52,6 62,11 61,91 53,67 56,9
TOTAL 100 100 100 100 100 100 102,27° 100

N/E: no estimado

? Resultados obtenidos en su muestra B (incluye pequefias unidades de negocio que no consideré Schmalensee).
® Resultados obtenidos para las empresas industriales de su muestra.

¢ Resultados obtenidos para las empresas manufactureras de su muestra.

d Aparece esta cifra porque estos autores estiman otro efecto, la covarianza entre el efecto corporacién y la industria, cuyo valor en
esta muestra es de -2,27.

¢ Resultados obtenidos para el periodo 1988-1992.

Como se observa en la tabla 3, uno de los aspectos més significativos es que en todos los trabajos
domina el efecto empresa sobre el efecto sector. Cogiendo el efecto sector total, los trabajos en que menor
es esta preponderancia son el de McGahan y Porter (1997, p. 27), donde el efecto empresa es 3,28 veces

mayor que el efecto sectorg, seguido del de Roquebert, Phillips y Westfall (1996, p. 659), con una relacién
favorable al efecto empresa de 4,35, y en Rumelt (1991, p. 176), donde la relacién es de 4,71. En el tra-

bajo de Mauri y Michaels (1998, p. 215) esta relacién es de 5,959, mientras que para Galdn y Vecino
(1997, p. 30) oscila, dependiendo del método, entre 11,51 y 12,7. En nuestra investigacion, el método que
otorga mds peso al efecto sector (MINQUE) seiiala que la relacién es de 7,91 en favor del efecto empresa.
Por tanto, nuestros resultados estdn en la linea de estas investigaciones anteriores, pudiendo seiialar, si-
guiendo a Rumelt (1991, p. 179), que en nuestra muestra las empresas dentro de un sector difieren mas
que lo que difieren los sectores entre si.

En la tabla 3 no hemos recogido el otro trabajo seminal, el de Schmalensee (1985), por ser poco
comparable con los demds. Como ya sefialamos en el apartado de antecedentes, este trabajo es el repre-
sentativo de aquéllos que sefalan que el efecto sector es el mds importante. En concreto, el autor estimé
que este efecto representaba casi el 20% del total de la varianza de la rentabilidad. Sin embargo, en su
modelo no introdujo el efecto empresa tal como lo hemos definido en nuestro modelo, sino que lo hizo

., - . 10 . ,
representando al efecto corporacién utilizado en otros trabajos . De hecho, en su trabajo no podia haber

" Hemos tratado de homogeneizar la comparacién utilizando los trabajos que presentaban, bien de forma exclusiva o
manipulando sus datos iniciales, resultados sobre empresas manufactureras, y ademds utilizaban la rentabilidad
econémica como variable dependiente.

® Estos autores, que en su modelo no introdujeron el efecto interaccién sector-aflo, estimaron con su muestra los
diferentes efectos utilizando el modelo de Rumelt. En este caso, los porcentajes relativos al efecto empresa, sector,
afio e interaccién sector-afio fueron, respectivamente, 33,79%, 7,20%, 0,40% y 4,44%. En este caso, por tanto, la
relacién efecto empresa / efecto sector total era de 2,90.

® Como ya se sefial6 en la revisi6n de la trabajos previos, estos tltimos autores también estimaron los efectos para un
periodo de tiempo mds amplio, en concreto para 1978-1992, siendo en este caso el efecto empresa 4,38 veces mayor
que el efecto sector, destacando, ademds, el incremento del término de error respecto al periodo 1988-1992 (de
56,9% en el periodo corto a 68,8% en el largo).

1% Ese efecto corporacién se puede estimar cuando en la muestra se dispone de empresas diversificadas y de las renta-
bilidades de los diferentes negocios dentro de cada empresa, pues se refiere precisamente al efecto relacionado con la
pertenencia a una determinada corporacién o conjunto de unidades de negocio que compiten en distintos sectores. En
nuestro trabajo este efecto no ha sido estimado por no disponer de tal informacién. Sin embargo, los estudios relati-

1080



estimado nuestro efecto empresa debido a que utilizé datos de rentabilidad de un solo afio, y a menos que
se utilice més de un dato para cada empresa (utilizando varios afios), el efecto empresa ird unido al error y
no podra ser detectado (Rumelt, 1991, p. 171; McGahan y Porter, 1997, p. 17; Galdn y Vecino, 1997, p.
23). Asi, puesto que obtuvo que el efecto corporaci6n no era significativo y el efecto cuota de mercado era
muy pequeifio, quedaba sin explicar por el modelo un porcentaje de la varianza superior al 80%, donde
podria ir incluido el efecto empresa.

Habiendo comparado brevemente los resultados de los diferentes trabajos, hemos de sefialar que
una de las principales limitaciones de todos ellos, que condicionan en gran medida las conclusiones que se
puedan deducir, es la relativa a la definicién del sector, lo cual puede influir de manera notable en la im-
portancia relativa de los diferentes efectos. En este sentido, como sefiala Powell (1996, p. 325), si bien
podemos encontrar sectores de cuatro digitos excesivamente estrechos, lo mas frecuente es que sean de-
masiado amplios, es decir, que incluyan empresas que realmente no compiten entre sf, compartiendo poco
en comiin (y, por tanto, no perteneciendo realmente a un sector real), salvo haber sido clasificadas con-

juntamente, a veces incluso en un sector NEC (not elsewhere classiﬁed)”. Por tanto, pueden encontrarse
sectores que por su amplitud no correspondan a la nocién que tenemos sobre la competencia en un sector.
Asi, aunque estas clasificaciones podrian satisfacer los propdsitos de otro tipo de trabajos, plantearan
problemas para aquéllos en que el efecto sector sea, en si mismo, el objeto fundamental de la investiga-
cién, como lo es éste y los trabajos que hemos revisado. En este sentido, como afirman McGahan y Porter
(1997, p. 16), la diversidad de las actividades de las empresas encuadradas en un mismo sector de 4 digi-
tos, puede reducir artificialmente la influencia del efecto sector.

Aun siendo conscientes de la dificil solucién de este problemalz, nos gustaria realizar una serie de
pruebas relacionadas con esa delimitacion del sector. En concreto, como Powell sefialaba, algunos secto-
res de cuatro digitos recogidos en la clasificacién SIC se denominan NEC (no elsewhere classified), es
decir, no clasificados en otro lugar. En este sentido, siguiendo a McGahan y Porter (1997, p. 21), se obtu-
vo otra muestra donde no se incluyeron las empresas pertenecientes a este tipo de sectores, ya que suelen
ser un cajon de sastre, donde aparecen empresas que pueden competir en distintas industrias, por lo que la
diversidad de rentabilidad puede deberse no ya a los factores internos sino a la pertenencia real a distintos
sectores. Por ello, la inclusién de estas actividades podria incrementar artificialmente el efecto empresa
frente al efecto sector. De esta forma, elimindbamos de la muestra inicial 356 empresas pertenecientes a
27 sectores de 4 digitos, quedando la muestra sin sectores NEC conformada por 336 empresas incluidas

en 57 sectores . La comparacion entre los resultados obtenidos en la muestra inicial y en esta nueva
muestra se recogen en la tabla 4.

De la observacién de la tabla destaca el aumento considerable, para ambos métodos, del efecto
interaccién sector-afio, relativo a los efectos transitorios del sector. Al comparar los resultados obtenidos,
en el método MINQUE la relacién entre el efecto empresa y el efecto sector total pasa de 7,91 en la
muestra inicial a 6,54 en la muestra sin sectores NEC. Por lo tanto, la eliminacién de sectores NEC, es
decir, sectores que en principio incluyen empresas heterogéneas, ha hecho aumentar el peso relativo del

vos a las grandes corporaciones americanas, como el de Rumelt, el de McGahan y Porter, o el del propio Schmalen-
see, si lo tuvieron en cuenta.

' A continuacién haremos referencia a este tipo de sectores.

12 Ciertamente el término industria, o sector industrial, es un concepto abstracto que trata de agrupar un conjunto de
empresas que presentan algin grado de similitud en relacion a algiin aspecto, sobre todo para delimitar las empresas
competidoras. Siguiendo a Bueno y Morcillo (1994, p. 125), el sector o industria se asimila a un conjunto de empre-
sas que desarrollan una misma actividad econémica y venden un producto bien definido o una linea de productos
afines. Esta definicién se asemeja a uno de los criterios empleado para fijar los limites del sector (Navas y Guerras,
1998, p. 133), esto es, el criterio tecnoldgico, que, aplicado desde el lado de la oferta, define una industria como el
conjunto de empresas que emplean procesos productivos o materias primas similares en la elaboracién de uno o
varios productos. Estas definiciones son las que suelen emplear las diferentes clasificaciones sectoriales (SIC, CNAE,
etc.). Sin embargo, hemos de ser conscientes de que los sectores no tienen limites claros y las fronteras entre sectores
se difuminan, pudiendo surgir nuevos competidores en miiltiples sectores (Cuervo, 1993, p. 368; Grant, 1996, p.
114). En este sentido, junto al anterior criterio seiialado, existe otro, el de mercado, que se aplica desde el lado de la
demanda, y selecciona el conjunto de empresas que fabrican productos sustitutos que satisfacen las mismas necesida-
des de los clientes, y que también puede dificultar la definicién y delimitacién de un sector.

13 Schmalensee (1985, p. 345) también realiz6é una depuracién de sus datos iniciales, eliminando 16 grupos que con-
sideraba como residuales por no corresponder a la idea de sector. Por su parte, Mauri y Michaels (1998, p. 215)
eliminaron aquellos sectores cuyo cédigo de 4 digitos finalizaba en 0, 00 y 99.
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sector. Mds evidente es el aumento de la importancia relativa del sector con el método ML, en donde esa
., 14
relacién pasa de 26,3 a 13,12 .

TABLA 4: COMPARACION DE RESULTADOS ENTRE LA MUESTRA INICIAL Y LA MUESTRA SIN SECTORES NEC

(EN PORCENTAIJE)
MUESTRA INICIAL MUESTRA SIN SECTORES NEC
EFECTO MINQUE ML MINQUE ML
EMPRESA 42,66 44,71 47,75 49,45
SECTOR 4,55 1,70 2,47 1,51
ANO 1,56 1,32 1,58 1,11
SECTOR-ANO 0,84 0 4,83 2,26
ERROR 50,39 52,27 43,36 45,66
TOTAL 100 100 100 100

En definitiva, a pesar de considerar el método que mds peso otorga al efecto sector y recoger so-
lamente las empresas que pertenecen a sectores no NEC, el efecto empresa sigue siendo mds importante.

Para terminar nos gustaria sefialar una idea relacionada con la codificacién de cuatro digitos, que
nos permitird concluir nuestras ideas sobre el problema de delimitacién del sector. Podemos sefialar que
esa desagregacion, con sus limitaciones, es mds idénea que la de 2 o 3 digitos, pues éstas van a ser dema-
siado amplias, conteniendo empresas muy heterogéneas entre si. En este sentido, y solamente con el mé-
todo MINQUE, también se calcul6 los componentes de la varianza para nuestra muestra inicial utilizando
la codificacién de 2 y de 3 digitos, obteniéndose, en los dos casos, un efecto sector igual a cero y un
efecto empresa superior al 45% del total de la varianza. Ahora bien, de los resultados de estas dos pruebas
no podriamos afirmar que las caracteristicas internas de las empresas son los factores clave en la determi-
nacion de la rentabilidad empresarial, pues la excesiva amplitud de ambas codificaciones puede haber
elevado el efecto empresa y anulado el efecto sector de forma artificial. Por lo tanto, y en virtud de todo lo
comentado hasta el momento, una cuestiéon fundamental para deducir conclusiones relevantes de los re-
sultados obtenidos de la codificacién en cuatro digitos es en qué medida la amplitud de esos sectores se
ajusta a la amplitud correcta que debe tener un sector, y, por consiguiente, de qué manera, si se puede,
podemos llegar a conocer ese grado de amplitud idénea que represente, de la mejor forma posible y para
cada caso concreto, la idea de sector. Debido a estas limitaciones, y como bien sefialan McGahan y Porter
(1997, p. 22), nuestros resultados y los de otros trabajos deben ser interpretados con precaucion, ya que la
obtencion de una preponderancia del efecto empresa sobre el efecto sector podria reflejar més una excesi-
va agregacion o amplitud de los sectores que diferencias econémicas reales entre las empresas. En defini-
tiva, este problema esta relacionado con la cuestién general de la definicién apropiada de la industria,
aspecto que ya comentamos anteriormente.

5.- CONCLUSIONES Y FUTURA INVESTIGACION

Con las légicas precauciones que las limitaciones anteriores imponen, los resultados de nuestro
estudio (una importancia relativa del efecto empresa 6,54 veces superior al efecto sector en el caso mds
favorable para este dltimo), en la linea de otros trabajos previos, nos ofrecen un apoyo empirico no sélo al
desarrollo de la teoria de recursos y capacidades en tanto marco de estudio que trata de profundizar en el
andlisis de las diferencias entre las empresas, sino también a todas las disciplinas que conforman la ciencia
de la Economia de la Empresa, pues todas ellas tratan de investigar las particularidades de las distintas
compaiiias, resaltando la necesidad de identificar y gestionar adecuadamente los diversos aspectos inter-
nos de la empresa, para mejorar su competitividad y rentabilidad. Ahora bien, con esto no queremos decir
que debamos olvidarnos de las ideas y modelos proporcionados a la direccidn estratégica por la economia
industrial. Como hemos visto, el efecto sector existe, y, ademds, la formulacién de toda estrategia empre-
sarial, que desembocard en una determinada rentabilidad, debe ser fruto de un adecuado anélisis interno
complementado con un buen anélisis estratégico externo de la industria.

En relacién a la futura investigacién, podemos sefialar varios temas de interés. En primer lugar,
una interesante mejora del modelo planteado en este trabajo, y en los que se han revisado, seria la intro-
duccion del territorio, junto a la empresa y el sector, ya que, como ya sefialamos, este factor, en principio,

'* También se realizé el andlisis a la muestra formada tinicamente por los sectores NEC, en la cual el efecto empresa
era superior al 40% pero no aparecia efecto sector alguno.
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también afecta a la rentabilidad empresarial. La introduccién del territorio en el modelo va a exigir datos
de rentabilidad de empresas ubicadas en diferentes territorios, y el hecho de que apareciese efectivamente
este efecto nos indicaria en qué medida la localizacién territorial de la empresa influye en su rentabilidad.

Por otra parte, dado el interés por realizar comparaciones con los dos trabajos seminales, en esta
investigacién se utilizaron datos sobre empresas manufactureras. En este sentido, serfa interesante ampliar
el abanico de actividades, intentando recoger el resto de sectores de la economia, lo cual, como se seiiald,
podria elevar la importancia del efecto sector. Ademds, este trabajo debe continuarse al ir obteniendo
datos en los afios sucesivos, de forma que podamos comparar los resultados con periodos de tiempo mas
amplios.

Por ultimo, aparte de los anteriores aspectos relacionados con este tipo de investigacién, hemos
de senalar que comenzamos este trabajo indicando que una de las principales cuestiones que guia la in-
vestigacion en la direccidn estratégica es por qué las empresas son diferentes. Esta cuestion se puede res-
ponder intentando descubrir aquellos factores que mantienen la heterogeneidad o diversidad en recursos y
resultados entre empresas competidoras a pesar de los intentos de imitacién. En este sentido, en este tra-
bajo tnicamente hemos constatado el hecho de que, efectivamente, esa diversidad entre empresas dentro
de un mismo sector existe. Este resultado se ha tomado como un apoyo a la teoria de recursos y capacida-
des, siendo un paso légico y necesario en la futura investigacién, tratar de estudiar cudles son los recursos
que se constituyen como fuente de ventaja competitiva en determinados sectores. En definitiva, debemos
tratar de introducirnos en la empresa, paso que no se ha dado en este estudio.
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