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Introduccion 2

La retribucion constituye uno de los instrumentos méas importantes para alcanzar los
objetivos de la direccion de recursos humanos de la empresa. Una adecuada gestion de las
politicas retributivas permitird (i) atraer a personas que desempefien con garantia sus
tareas, (ii) motivar al personal desarrollando el sentido de vinculacion e integracion del
mismo en la empresa y (iii) retener a los empleados, lo que no es sino la consecuencia
normal de haber sabido atraerlos, desarrollarlos y motivarlos.

Como campo de estudio, la retribucion ha sufrido una transformacién radical en los
ualtimos afos, en los que se ha abierto paso una perspectiva “macro” centrada en el disefio
retributivo frente a una vision “micro” preocupada por los mecanismos y técnicas
concretas. La insatisfaccion con el sistema tradicional de retribucion —basado en la teoria
de la equidad (Adams, 1965) y en el modelo neoclasico del mercado laboral (Hicks, 1975)
y concretado en la practica a traves del uso de procedimientos de valoracion de puestos de
trabajo y de encuestas salariales de mercado—, unido al aumento de las presiones
competitivas globales, la rapida proliferacion de nuevas tecnologias, la mayor complejidad
de los mercados, el crecimiento del sector servicios y la necesidad de una mayor
productividad y calidad (Schuster y Zingheim, 1992:3-13) han motivado el cambio hacia
una nueva vision en el estudio de los temas retributivos.

El nuevo paradigma que emerge en el campo de la retribucion estd basado en una
orientacion “estratégica”, en la que los aspectos de procedimiento pasan a un segundo
plano, cobrando especial interés el estudio de la retribucidbn como un mecanismo que
facilite la consecucion de los objetivos de la organizacién. En este sentido, la perspectiva
estratégica de la retribucién supone adoptar un enfoque mas global en el estudio de los
temas retributivos, que permite analizar la influencia que tienen las politicas retributivas
aplicadas por las organizaciones en el nivel competitivo de las mismas en términos de
resultados, productividad, calidad, etc.

Tal y como ponen de manifiesto algunos investigadores (Hambrick y Snow, 1989;
Gbémez-Mejia y Balkin, 1992a; Milkovich y Newman, 1999), el enfoque estratégico
aplicado al estudio de la retribucion ofrece un gran potencial en términos de desarrollo
tedrico, investigacion empirica y aplicacion practica.

La perspectiva estratégica de la retribucion se apoya en tres principios fundamentales.
El primero es que las politicas y practicas retributivas difieren dependiendo de la
organizacion y del grupo de empleados al que se dirija. ElI segundo principio hace
referencia a que la empresa dispone de discrecionalidad o autonomia para elegir entre
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diferentes opciones y para determinar el proceso que utiliza para implementar las mismas
(Hambrick y Snow, 1989). El tercero se basa en la creencia de que el ajuste de los sistemas
retributivos con las condiciones ambientales y organizacionales marca diferencias entre
organizaciones (Gémez-Mejia y Balkin, 1992a).

Segun estos principios, el disefio de politicas y practicas retributivas contingentes de
las condiciones ambientales y organizacionales tiene ciertos efectos deseados sobre los
comportamientos de los empleados (Galbraith y Merrill, 1991; O’Donnell, 1999) y sobre
los resultados de la empresa (GOmez-Mejia, 1992; Rajagopalan, 1997; Finkelstein y Boyd,
1998). La retribucion es vista como una herramienta de gestion atil para controlar e
incentivar comportamientos, siendo, ademas, capaz de adaptarse a distintas situaciones
contextuales y a distintos empleados en funcién de las necesidades y de los objetivos. En
definitiva, el papel estratégico de la retribucion implica que el sistema retributivo opere
dentro del contexto organizacional de las decisiones estratégicas y sea parte integrante de
la formulacion estratégica.

Es importante sefialar que la adaptacion de los sistemas de retribucion a las
peculiaridades de los diferentes grupos de empleados —directivos, cientificos e ingenieros,
personal de produccién y personal de ventas, entre otros— se convierte en un elemento
fundamental para implantar la estrategia de la organizacion. De esta forma, si la politica
retributiva se adecua a las necesidades de todos los grupos de empleados estratégicos,
probablemente se producird una mejora en los resultados de la organizacion (Gémez-Mejia
y Balkin 1992a:129).

Teniendo en cuenta todos los aspectos anteriores, el estudio desde la perspectiva
estratégica de la retribucion requiere una especificacion de los elementos que van a ser
analizados. Concretamente, es preciso, en primer lugar, decidir a qué tipo de empleados de
la empresa se va a dirigir el analisis y, en segundo lugar, delimitar cuales son los factores
contingentes que van a ser considerados.

En cuanto al primer aspecto, este trabajo se va a centrar en el estudio de la estrategia
retributiva a nivel de directivos, debido a que, la empresa tiene una mayor libertad de
accion a la hora de fijar sus politicas retributivas sobre este grupo de empleados,
encontrado muy escasas restricciones normativas y legales (Romero, 1997:13). Ademas,
nadie pone en duda que sus decisiones y acciones afectan a los resultados organizacionales
(Grossman y Hoskisson, 1998:55). Dentro de este amplio grupo de empleados, son los
altos directivos —aquellos que ostentan la direccion de algun departamento en la empresa—
los que constituyen el objeto principal de estudio.
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Una vez centrados en el personal directivo, el segundo de los aspectos a concretar se
refiere a los factores contingentes que van a ser objeto de estudio. La literatura sobre
retribucion publicada hasta ahora destaca el escaso conocimiento que existe sobre los
efectos que tienen los factores del contexto, tanto estratégico como externo, sobre las
estrategias retributivas de los directivos (Barkema y Gomez-Mejia, 1998). Ademas, tal y
como sefiala GoOmez-Mejia (1994:201) “la investigacion relativa a como la retribucion del
maximo directivo se adecua a la estrategia de la organizacion es practicamente inexistente.
En este sentido, poco se conoce sobre las implicaciones que tiene para los resultados de la
empresa el ajuste o desajuste entre estos elementos”. Por estas razones, la presente
investigacion se concreta en el estudio de las relaciones que la estrategia retributiva del
directivo tiene con dos factores contingentes: la estrategia de la empresa y las
caracteristicas del entorno.

Asi, finalmente, el objetivo general de esta investigacion consiste en comprobar si en
las empresas espafiolas existe 0 no congruencia entre el modelo de estrategia retributiva
disefiado para sus altos directivos, la estrategia de la empresa y los condicionantes del
entorno a los que ésta se enfrenta. Ademas, se pretende contrastar si la existencia de ajuste
0 congruencia entre la estrategia retributiva del directivo y los factores contextuales
estratégicos y del entorno tiene efectos positivos en los resultados de la organizacion.

Con miras a este propdésito general, se plantean una serie de cuestiones basicas, que
constituyen objetivos especificos, a las cuales se intenta responder a lo largo de este
trabajo:

= ;/Qué decisiones en materia retributiva se pueden considerar estratégicas y qué
alternativas ofrece cada una de ellas? ¢ Cudles de estas decisiones son de interés de
cara al estudio de la retribucién del directivo? Sobre la base de estas decisiones,
¢se pueden identificar perfiles 0 modelos retributivos para el directivo basados en
la combinacion de diferentes alternativas retributivas?

= ;Existen relaciones sistematicas entre la estrategia retributiva del directivo y la
estrategia de la empresa en términos de correspondencia entre determinados
modelos o practicas de retribucion y determinadas categorias estratégicas? ¢ Influye
el grado de ajuste entre ambos en los resultados de la empresa?

= ;Se dan relaciones de correspondencia sistematicas entre determinados modelos y
practicas de retribucion del directivo y determinados entornos con ciertas
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caracteristicas? ¢Influye el grado de coherencia entre ambos en los resultados de la
empresa?

Para abordar el estudio de las anteriores relaciones se ha formulado un modelo que,
integrando argumentos de las teorias de la discrecionalidad directiva (Hambrick y
Finkelstein, 1987) y de la agencia (Jensen y Meckling, 1976; Eisenhardt, 1989), trata de
superar las limitaciones, tanto tedricas como metodoldgicas, que presentan anteriores
investigaciones centradas en estos aspectos.

Con el fin de responder a estos interrogantes, esta investigacion se ha
estructurando en cinco capitulos, cuyo contenido se comenta brevemente a continuacion.

En el capitulo primero se trata de delimitar el campo de actuacion de este trabajo en
relacion con el enfoque estratégico de retribucion que se ha adoptado. Para ello, en primer
lugar, se estudia el significado del término estratégico aplicado a la retribucion y se
analizan las decisiones retributivas que se consideran estratégicas. A continuacion, se
examinan las decisiones y modelos de retribucion que, a nivel de directivos, se pueden
considerar estratégicas. Posteriormente se analizan los factores que afectan a la estrategia
retributiva del directivo y se examinan las consecuencias de la estrategia retributiva del
directivo para los resultados de la empresa. Finalmente se revisan diferentes teorias que
pueden aplicarse a la retribucién del directivo y se seleccionan las mas adecuadas para esta
investigacion.

En el capitulo segundo se realiza una revisién de las investigaciones empiricas que
han analizado las relaciones entre la retribucion del directivo y los resultados de la
empresa, especialmente aquellas que utilizan como variables moderadoras la estrategia de
la empresa y las caracteristicas del entorno. Este capitulo finaliza con la exposicion de las
principales limitaciones que presenta la literatura empirica, lo que da pie a la realizacion
de este estudio.

Asi, en el capitulo tercero se presenta un modelo retributivo que, utilizando el
esquema conceptual que ofrece la teoria de la discrecionalidad directiva en combinacion
con la teoria de la agencia se considera un marco teérico apropiado para explicar las
relaciones objeto de estudio (Rajagopalan, 1997; Finkelstein y Boyd, 1998), superando las
deficiencias que presentan anteriores trabajos. Este modelo da pie al planteamiento de un
conjunto de hipotesis que se contrastan en el estudio empirico que se ha llevado a cabo.
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El objetivo del capitulo cuarto es el explicar la metodologia que se ha empleado para
la realizacion del estudio empirico. En primer lugar, se describe la muestra de empresas
elegida para llevar a cabo dicho estudio y se explica como se ha efectuado el proceso de
recogida de informacién. A continuacion, se analiza el procedimiento de medicién de las
variables que intervienen en el mismo. Por ultimo, se definen y comentan las diversas
técnicas estadisticas utilizadas, asi como los modelos matematicos planteados para el
contraste de las hipdtesis.

En el capitulo quinto se muestran los resultados del estudio empirico. Por un lado, se
presentan los resultados relativos a las hipotesis planteadas sobre la relacion entre
estrategia retributiva, estrategia empresarial y resultados de la organizacion. Por otro lado,
se muestran los resultados derivados de las hipotesis formuladas para analizar el vinculo
existente entre estrategia retributiva, caracteristicas del entorno y resultados de la empresa.

Finalmente se exponen las principales conclusiones derivadas de la revision de la
literatura y del estudio empirico, asi como las contribuciones mas importantes que aporta
esta investigacion.



CAPITULO 1

UNA PERSPECTIVA ESTRATEGICA DE LA

RETRIBUCION DEL DIRECTIVO
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Teniendo en cuenta que esta investigacion trata de analizar la relacion entre la
retribucion del directivo y los resultados de la empresa, considerando el efecto moderador
de la estrategia de la organizacion y de las caracteristicas del entorno, este primer capitulo
tiene como objetivo principal delimitar y definir el &mbito y enfoque que se va adoptar
para el estudio de la retribucién del personal de direccion.

La investigacion sobre retribucién ha evolucionado hacia una “perspectiva
estratégica” —desde la que se aborda este trabajo— caracterizada por la vision de la
retribucion como un instrumento que facilita la consecucion de objetivos organizacionales,
siendo un enfoque que aporta un gran potencial en términos teodricos, empiricos y
practicos. Para realizar un analisis adecuado de la perspectiva estratégica de la retribucion,
es necesario, en primer lugar, definir el concepto “estratégico” aplicado a la retribucion del
empleado; a continuacion, analizar los factores que afectan a la estrategia retributiva; vy,
finalmente, examinar las consecuencias de la estrategia retributiva para los resultados de la
empresa.

Asi, en el primer epigrafe, se delimita el concepto de estrategia retributiva, haciendo
referencia a las decisiones o practicas que en el campo retributivo se consideran
estratégicas, asi como a los modelos retributivos resultantes de combinar dichas decisiones
0 précticas retributivas.

Dado que el estudio de la estrategia retributiva es diferente segun el tipo de empleado
al que ésta se dirija, este trabajo se ha enfocado a un grupo concreto, los directivos, debido
a la gran influencia que éstos tienen en los resultados organizacionales y partiendo del
supuesto de que el disefio de la estrategia retributiva puede tener una gran influencia en su
comportamiento y actuacién en la empresa. Por ello, en el epigrafe dos se seleccionan y
estudian aquellas dimensiones retributivas que son de interés a la hora de disefiar la
retribucion del personal directivo. De igual forma, a partir de estas dimensiones, también
se formulan los modelos de compensacion que se pueden presentar. Con todo ello, se
definen las practicas y modelos retributivos que van a ser objeto de analisis en este trabajo.

En el tercer epigrafe, se analizan los principales factores que pueden afectar a la
estrategia retributiva del directivo. En este sentido, se analizan los factores derivados de
los criterios que la empresa utiliza para fijar la retribucién directiva, de los elementos de
gobierno o administracion y de las posibles contingencias, tanto internas como externas,
que se pueden presentar. De todos ellos, este trabajo se centrard en dos factores
contingentes: la estrategia de la empresa y las caracteristicas del entorno.
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Dado el enfoque contingente adoptado en esta investigacion, es necesario hacer
referencia al concepto de adecuacion, ajuste o coherencia —fit— entre la estrategia
retributiva del directivo y dichos factores contextuales. El concepto de ajuste, en este caso
concreto, hace referencia a la necesidad de una adecuacion entre las estrategias retributivas
del directivo, las estrategias de la empresa, y las caracteristicas del entorno para conseguir
efectos positivos en el resultado empresarial. Dada la importancia de este concepto, es
preciso realizar una adecuada delimitacién del mismo para mantener una coherencia entre
el marco tedrico que se va a utilizar y la posterior comprobacion empirica.

Una vez definido el modelo tedrico de partida, se hace necesario seleccionar el marco
0 marcos teoricos que serviran de base para el desarrollo de las relaciones entre los
diversos elementos propuestos en el trabajo. Asi, en el epigrafe cinco se revisan los
principales enfoques y perspectivas tedricas que sustentan el desarrollo de investigaciones
sobre la retribucién del directivo para, finalmente, elegir las dos mas adecuadas —teorias de
la agencia y de la discrecionalidad directiva— para el objetivo de este trabajo.

1.1. LA PERSPECTIVA ESTRATEGICA DE LA RETRIBUCION

Antes de comenzar con el estudio de la perspectiva estratégica de la retribucion, es
preciso definir qué se entiende por retribucién, aunque sin &nimo de exhaustividad ni de
repeticion de lo ya explicado en cualquier manual sobre recursos humanos o
compensacion. Una vez hecha la necesaria delimitacion del concepto de retribucion, en los
dos apartados posteriores, se exponen las principales caracteristicas que presenta el
enfoque estratégico para el estudio de la retribucién.

1.1.1. La retribucién: concepto y componentes

La retribucion constituye el centro de una de las relaciones transaccionales mas
importantes en la empresa. La mayoria de las personas dentro de las organizaciones gastan
tiempo y esfuerzo y, a cambio, reciben una compensacion que representa el intercambio de
una equivalencia entre derechos y responsabilidades reciprocos entre empleados y
empresario. Cuando se trata de formular una definicion del concepto de retribucién
aparecen otros términos que estan muy relacionados con aguél, como remuneracion,
compensacion y recompensa. Todos ellos son utilizados en la literatura con cierta libertad
y, como consecuencia de ello, no existe una clara diferenciacion entre los mismos. Por este
motivo, antes de abordar una definicion de retribucién, conviene esclarecer el significado
y el alcance de cada uno de estos conceptos.
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El término mas amplio es el de compensacion, que representa el conjunto de
recompensas intrinsecas y extrinsecas que el empleado recibe por desempefiar su trabajo
(Martocchio, 1998:3). Las recompensas intrinsecas o no monetarias consisten en la
satisfaccion que una persona recibe del puesto mismo o del entorno del puesto en el que
trabaja (Mondy et al. 1999). La satisfaccién de un empleado con su trabajo o con su
entorno de trabajo viene explicada, en parte, por la teoria de las caracteristicas del puesto
de trabajo (Hackman y Oldham, 1976), segun la cual, el empleado se sentira mas
satisfecho con su trabajo si el puesto de trabajo tiene una serie de caracteristicas
esenciales: variedad de tareas, identidad del trabajo, significacion del trabajo, autonomia y
retroalimentacion. Henderson (1997:20-24) también considera recompensas intrinsecas
acciones como reconocimientos publicos, tiempo libre, buena comunicacién, promociones,
ascensos, mayor autonomia, etc.

La otra parte de la compensacion la forman las recompensas extrinsecas o
monetarias, que consisten en el pago que recibe una persona en forma de salarios, sueldos,
incentivos —directa— y prestaciones —indirecta— a cambio de su trabajo (Mondy et al.,
1999). La compensacion extrinseca 0 monetaria, directa o indirecta, se establece de
acuerdo a unos criterios establecidos, ya sean basados en el puesto, en habilidades o en
rendimiento. Este trabajo se centra en el estudio de la compensacion extrinseca, a la cual
también se la denomina retribucion o remuneracion.

Asi, los términos retribucion, remuneracion y compensacion extrinseca, que
comprenden tanto los pagos directos como los pagos indirectos o beneficios sociales
realizados por la organizacion a sus empleados, se utilizaran como sindnimos en este
trabajo. Si bien es preciso sefialar que, cuando se haga referencia a compensacion se
entendera como compensacion extrinseca, tal y como lo hace la gran mayoria de la
literatura sobre este tema (Gomez-Mejia y Balkin, 1992a; Milkovich y Newman, 1996;
Henderson, 1997; Martocchio, 1998).

Acotado el campo de la retribucion, se examinan algunas de las definiciones mas
importantes del mismo. Asi, Werther y Davis (1991:212) definen la retribucién como lo
que los empleados reciben a cambio de su trabajo. Por otro lado, Chiavenato (1988:350),
completa la definicion anterior y, en razén de su complejidad, define retribucién —en sus
sentidos econdmico, socioldgico y psicolégico— como: (1) el pago de un trabajo, (2) una
medida del valor de un individuo en la organizacion y (3) un medio para alcanzar un
estatus determinado dentro de la organizacion.
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Autores como Milkovich y Newman (1996:5) y Martocchio (1998:4), coinciden en
definir la retribucion de forma mas concreta, centrandose en explicar cada uno de sus
componentes como via para delimitar el concepto con precision. Estos definen la
retribucién como todas las formas de recompensa monetaria —directa— y de servicios y
prestaciones —indirecta— que el empleado recibe como parte de la relacion de empleo.
Sobre la base de esta definicion, la retribucion consta de dos componentes: retribucion
directa y retribucion indirecta (figura 1.1).

FIGURA 1.1. COMPONENTES DE LA RETRIBUCION

Retribucion total
|
| |
Directa Indirecta
| |
| | | | | | | |

Salario base | | Antigiledad Incentivos Habilidades Ajustes Programas Servicios Tiempo no
coste vida proteccion trabajado

Fuente: elaboracion propia a partir de Martocchio (1998:3) y Milkovich y Newman (1996:6).

La retribucion directa la constituyen las recompensas monetarias que reciben los
empleados en funcion de criterios basados en el nivel de rendimiento en el trabajo o en los
conocimientos y habilidades relacionadas con el trabajo (Martocchio, 1998:4). La
retribucion directa esta integrada por cinco elementos: salario base, antigiiedad, incentivos,
conocimientos y habilidades y ajustes en funcién del coste de vida.

El salario base refleja el valor del trabajo en si mismo, ignorando diferencias en las
contribuciones atribuibles a los empleados individuales. El salario base se establece
teniendo en cuenta las habilidades o el nivel de formacién que el empleado posea
(McGaughey, 1997:6), el cual lo recibe mientras permanezca en su puesto de trabajo. La
empresa paga el salario base a sus empleados en alguna de las dos siguientes formas:
salario —se paga por meses— o sueldo —se paga por horas-.

La retribucidn por antigliedad recompensa a los empleados con periddicas adiciones a
su salario base de acuerdo a la duracién del servicio (Henderson, 1996:446). Este tipo de
remuneracion directa asume, en primer lugar, que los trabajadores llegaran a ser mas
valiosos para la organizacion a medida que permanezcan mas tiempo en la misma y, en
segundo lugar, que los empleados valiosos abandonaran la organizacién si no perciben que
sus compensaciones se incrementan con el tiempo (Martocchio, 1998:76).



Una perspectiva estratégica de la retribucion del directivo 12

Los incentivos son cantidades que se entregan, bien al empleado individual o bien a
grupos de empleados dependiendo del nivel de rendimiento alcanzado en su trabajo
(Schuster y Zingheim, 1992:169). De forma general, la literatura distingue dos tipos de
incentivos: retribucién por méritos y primas (Martocchio, 1998; Milkovich y Newman,
1999)

La retribucion por habilidades y conocimientos recompensa al empleado en funcion
de la clase y el nivel de conocimientos y habilidades que es capaz de adquirir y aplicar
eficientemente a su trabajo (Schuster y Zingheim, 1992:95; Flannery et al., 1997:135).
Asi, la retribucion del empleado se incrementa a medida que éste va dominando nuevas
habilidades y nuevos conocimientos.

Los ajustes en funcion del coste de vida se realizan periédicamente sobre el salario
base con relacion al coste de vida global, medido normalmente a través del indice de
inflacion (Milkovich y Newman, 1996:5). Estos ajustes se realizan para que los
trabajadores mantengan el mismo poder adquisitivo a pesar de las fluctuaciones de los
precios.

La retribucion indirecta o no monetaria la constituyen las recompensas que reciben
los empleados en forma de programas de proteccidn, servicios y pagos por tiempo no
trabajado. Los programas de proteccion, tienen como objetivo proporcionar ciertos
beneficios al empleado y a su familia, mejorar su estado de salud y protegerlos de ciertos
eventos adversos, de posibles discapacidades o accidentes y del desempleo (Martocchio,
1998:276). Dentro de estos programas se encuentran los distintos tipos de seguros para los
empleados —vida, sanitarios, accidentes, desempleo, etc. — y los planes de pensiones.

Los servicios que la empresa ofrece a sus empleados tienen como objetivo
proporcionar una mejora en la calidad de vida del trabajador y de su familia (Gomez-Mejia
et al., 1997:400). Existe una amplia variedad de servicios, entre los que destacan, por
ejemplo, préstamos a bajo interés, automavil, vivienda, gastos de alimentacion, becas, etc.
Estos servicios se conocen habitualmente como retribuciones en especie.

La retribucion por tiempo no trabajado proporciona al empleado tiempo libre o de
descanso retribuido. Los principales tipos de retribucién por tiempo no trabajado son:
vacaciones, dias festivos, bajas por enfermedad, permisos personales, etc. Normalmente, el
tiempo libre que la empresa retribuye es el que se incluye dentro del convenio colectivo
(Milkovich y Newman, 1996:470-471).



Una perspectiva estratégica de la retribucion del directivo 13

1.1.2. El enfoque estratégico de la retribucion

La idea de que las politicas retributivas que aplica la empresa tienen carécter
estratégico, en el sentido de que éstas afectan a los objetivos de la organizacion, tiene una
considerable importancia en la investigacion actual. En este sentido, la perspectiva
estratégica en retribucion constituye una parte fundamental del estudio de la gestion de
recursos humanos a nivel macro-organizacional, la cual estd adquiriendo una creciente
importancia en los ultimos afios (Gémez-Mejia y Balkin, 1992a; Milkovich y Newman,
1999).

La insatisfaccion con el sistema tradicional de retribucion —basado en la teoria de la
equidad (Adams, 1965) y en el modelo neoclésico del mercado laboral (Hicks, 1975) y
concretado en la practica a través del uso de procedimientos de valoracion de puestos de
trabajo y de estudios salariales de mercado—, unido al aumento de las presiones
competitivas globales, la rapida proliferacion de nuevas tecnologias, la mayor complejidad
de los mercados, el crecimiento del sector servicios y la necesidad de una mayor
productividad y calidad (Schuster y Zingheim, 1992:3-13) han motivado el cambio hacia
una nueva vision en el estudio de los temas retributivos.

La importancia de la perspectiva estratégica de la retribucion se apoya en tres
principios fundamentales. El primero es que las politicas y practicas retributivas difieren
dependiendo de la organizacion y del grupo de empleados al que se dirijan. Para algunas
corrientes de estudio de la organizacion, esto puede ser evidente, sin embargo, para otras,
tales como la perspectiva econémica bajo el modelo del capital humano, las diferencias en
politicas y practicas retributivas entre organizaciones son tratadas como un factor aleatorio
de escasa relevancia (Milkovich, 1988:264).

En cambio, desde la perspectiva estratégica, se han encontrado evidencias de que
existen diferencias en las politicas y practicas retributivas entre organizaciones (Gerhart y
Milkovich, 1990; Gomez-Mejia, 1992; Montemayor, 1996; Rajagopalan, 1997). Asi, por
ejemplo, algunas organizaciones tratan de posicionar su retribucién base por encima del
mercado, mientras que otras lo hacen al mismo nivel o por debajo del mismo; algunas
disefian sistemas de incentivos que enfatizan el rendimiento a largo plazo y otras lo hacen
a corto plazo. Algunas empresas utilizan incentivos individuales y otras sistemas de grupo;
existen organizaciones que descentralizan la administracion del sistema y otras no; etc.
Asombrosamente, aln queda mucho por conocer sobre los efectos que estas diferencias en
politicas retributivas crean (Finkelstein y Boyd, 1998), lo cual requiere la realizacion de
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estudios adicionales en esta linea (Gerhart y Milkovich, 1992; Barkema y Gomez-Mejia,
1998).

El segundo principio hace referencia a que las decisiones de la direccidn contribuyen
a determinar las diferencias en las politicas retributivas entre organizaciones (Ehrenberg y
Milkovich, 1987). Esto es, la empresa dispone de autonomia para elegir entre diferentes
opciones y para determinar el proceso que utiliza para implementar las mismas (Hambrick
y Snow, 1989).

Esto no niega la importancia de los efectos del entorno, tales como las presiones
competitivas, los cambios legislativos, las caracteristicas demogréaficas, etc. Al contrario,
la perspectiva estratégica implica la anticipacion a tales presiones ambientales y la
valoracion de si esas presiones requieren cambios en los sistemas retributivos (Finkelstein
y Hambrick, 1989; Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Finkelstein y Boyd, 1998). Sin
embargo, el que todos los cambios y variaciones de los sistemas de compensacion vengan
motivados por imperativos externos, dejando solamente un minusculo papel a la toma de
decisiones, no parece ser una representacion adecuada de la realidad empresarial
(Milkovich, 1988:264).

El tercer y ultimo principio en el que se sustenta la perspectiva estratégica de la
retribucion es quiza el mas importante de todos. Este se basa en la creencia de: (1) que el
ajuste de los sistemas retributivos con las condiciones ambientales y organizacionales
marca diferencias entre organizaciones (Gomez-Mejia y Balkin, 1992a; Rajagopalan,
1997; Finkelstein y Boyd, 1998; Singh y Agarwal, 1999); (2) que la variacion sistematica
en los sistemas de compensacion es mas que el producto de elementos fortuitos o
aleatorios (Hambrick y Snow, 1989); y (3) que el disefio de politicas y practicas
retributivas contingentes de las condiciones ambientales y organizacionales tiene ciertos
efectos deseados sobre los comportamientos de los empleados directivos (Galbraith y
Merrill, 1991; O’Donnell, 1999) y sobre los resultados de la empresa (Gomez-Mejia,
1992; Rajagopalan, 1997; Finkelstein y Boyd, 1998).

Desde esta perspectiva, la retribucion es vista como una herramienta de gestion Util
para controlar e incentivar comportamientos, y que, ademas, se puede adaptar a distintas
situaciones y a distintos empleados en funcion de las necesidades y de los objetivos. Por
tanto, de acuerdo con McCann (1987:358), es necesario adoptar nuevas vias de andlisis del
fendmeno retributivo vinculandolo con los objetivos de la organizacion y con las
principales contingencias que afectan a la misma. Para ello, la investigacion debe
desarrollarse desde una perspectiva mas amplia y orientada al largo plazo.
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En definitiva, el papel estratégico de la retribucion implica, en opinion de McCann
(1987:358), lo siguiente: (1) que el sistema retributivo opere dentro del contexto
organizacional de las decisiones estratégicas y sea parte integrante de la formulacién
estratégica; (2) que la retribucion represente un papel fundamental en el proceso de toma
de decisiones estratégicas; y (3) que las politicas retributivas especificas de la empresa
reflejen los deseos de los integrantes de la misma.

Sobre la base de los principios anteriormente expuestos, el estudio de la retribucion
desde una perspectiva estratégica implica el examen de dos aspectos bésicos: (1) el
significado del término estrategia aplicado a la retribucion y (2) los factores que afectan o
determinan la estrategia retributiva de la empresa. Estos dos aspectos basicos se tratan en
los epigrafes siguientes.

1.1.3. Decisiones retributivas y modelos de compensacion

El término estrategia retributiva connota decisiones retributivas sensibles a las
oportunidades y amenazas del entorno y vinculadas a los objetivos a largo plazo y las
metas globales de la organizacién. De esta forma, no todas las decisiones retributivas que
se toma en la empresa se pueden considerar estratégicas. En este sentido, Gerhart y
Milkovich (1990:668) consideran que las decisiones estratégicas en el campo de la
retribucion son aquellas que cumplen los criterios que sefialan Pearce y Robinson (1982):
requieren la involucracion de la alta direccion, implican la distribucion de gran cantidad de
recursos, tienen importantes consecuencias para multiples funciones o negocios, estan
orientadas al largo plazo, requieren tener en cuenta los factores del entorno y afectan en el
largo plazo a los resultados de la organizacion.

Para Gomez-Mejia y Welbourne (1988:174) decisiones retributivas estratégicas son
aquellas que tienen impacto en los resultados de la organizacion y en la efectividad con la
que se utilizan sus recursos humanos. En coincidencia con los anteriores, Milkovich y
Broderick (1991:25) consideran que no todas las decisiones que afectan a la retribucion
son estratégicas, sino que solamente aquellas que son criticas para el éxito de la empresa,
es decir, las que afectan a los costes laborales y al rendimiento de la misma.

No existe un acuerdo global con respecto a cuales son las decisiones retributivas
estratégicas, debido, sobre todo, a la falta de estudios empiricos que hayan contrastado este
aspecto. No obstante, se puede llegar a ciertas conclusiones mediante la revision de la
literatura que ha tratado este tema (tabla 1.1).
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Los trabajos pioneros en este campo son los desarrollados por Salter (1973) y Cooke
(1976), ambos dirigidos a personal directivo y centrados Unicamente en el sistema de
incentivos para estos empleados. El primer estudio que realiza un tratamiento mas

sistematizado relativo a las decisiones retributivas para todos los empleados se debe a
Lawler (1986: 41-79), que divide las decisiones retributivas en cuestiones estratégicas —
filosofia retributiva, posicion en el mercado, mantenimiento de la equidad interna y
externa, retribuir al puesto o a la persona, grado de jerarquizacion, papel del desempefio en
la retribucién y componentes retributivos— y cuestiones de procedimiento —congruencia
del sistema de pago, participacion en la toma de decisiones, comunicacion vy

centralizacion—.

TABLA 1.1. EVOLUCION DE DECISIONES RETRIBUTIVAS CONSIDERADAS CRITICAS
PARA LOS RESULTADOS ORGANIZACIONALES

Milkovich Gomez-Mejia
(1988); y Welbourne
Salter (1973) | Cooke (1976) | Lawler (1986) | Carroll (1987) | Milkovichy (1988);
Broderick GoOmez-Mejia
(1991) (1992)
R R Todos los Todos los Todos los Todos los
Directivos Directivos
empleados empleados empleados empleados
Estructura | Incentivos corto | Enfasis relativo | Filosofia Nivel pago en | Posicion Puesto vs.
(Disefio) vs. largo en cada retributiva mercado respecto al persona
plazo elemento Posicion Equidad mercado Rendimiento
Rendimiento Incentivos corto mercado Medidas Nivel de riesgo vs.
unidad vs. largo Equidad interna rendimiento | Diferencias participacién
negocio vs. plazo vs. externa | Frecuencia pago internas | Agregacion
corporacion Puesto vs. medidas Grado medida
Nivel riesgo persona Tamafio de los jerarquizac. rendimiento
variable/fijo Grado incentivos Sistemas Rendimiento
jerarquizac. | Diferenciacién evaluacion corporacion
Componentes de primas Componentes vs. division
retributivos | Incentivos retributivos Medidas
Bases para individuo vs. | Plazo corto vs. cualitativas
incrementos Grupo largo vs.
Plazo corto vs. | Rendimiento cuantitativas
Largo Vs, Plazo corto vs.
Retribucion participacion largo
diferida vs. Criterio Reparto riesgo
no diferida rendimiento | Equidad interna
Tamafio y vs. externa
frecuencia Igualdad vs.
recompensas jerarquizaci6
Papel de la n
estrategia Nivel respecto
retributiva mercado
Fijo vs. variable
Monetaria vs.
no monetaria
Proceso Congruencia Congruencia Participacion Centralizacion
(Estilo de sistema pago sistema pago empleado Comunicacién
admoén.) Normalizacién Toma de Comunicacion | Participacion
entre decisiones Centralizacion | Flexibilidad
unidades Centralizacion Mecanismos
Comunicacion apelacion

Fuente: elaboracion propia.
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Posteriormente, Carroll (1987) también trata de analizar las decisiones retributivas
tanto para niveles directivos como para no directivos. Los aspectos que trata el autor son:
nivel retributivo, equidad, medidas de rendimiento utilizadas, frecuencia de las
mediciones, tamafio de los incentivos, nivel de diferenciacion en incentivos, incentivos
individuales, de grupo o de empresa, orientacion a corto o largo plazo y retribuciones
diferidas.

No obstante, los estudios mas completos se pueden encontrar, por un lado, en los
trabajos de Milkovich (1988) y Milkovich y Broderick (1991) y, por otro lado, en los de
Gbmez-Mejia y Welbourne (1988) y Gbémez-Mejia (1992). Los trabajos de Milkovich
(1988) y Milkovich y Broderick (1991) clasifican las decisiones retributivas estratégicas
en seis grandes grupos: (1) competitividad, (2) estructura interna; (3) mix retributivo; (4)
criterios para establecer incrementos; (5) papel de la retribucion en la estrategia global de
recursos humanos; y (6) estilo de administracion. Cada una de estas seis areas de decision
se descompone en varios aspectos retributivos sobre los que la empresa debe elegir, hasta
completar un total de 18 decisiones retributivas basicas o estratégicas (tabla 1.1).

Por su parte, Gomez-Mejia y Welbourne (1988) y Gomez-Mejia (1992) extraen una
serie de decisiones retributivas estratégicas a partir del examen de 18 estudios tedricos o
practicos sobre compensacion realizados entre 1973 y 1991. Segun este modelo, la
empresa puede adoptar 16 decisiones estratégicas diferentes —tabla 1.1—, agrupadas en tres
dimensiones: (1) decisiones relacionadas con el criterio de pago; (2) decisiones
relacionadas con el disefio del sistema; y (3) decisiones relacionadas con la administracion
del sistema.

Pero estas decisiones retributivas estratégicas, normalmente, no se toman de manera
aislada, sino que suelen estar asociadas o interrelacionadas, formando agrupaciones de
decisiones que responden a una linea de actuacion coherente (Gomez-Mejia y Balkin,
1992a:60). Por lo tanto, estas decisiones deben ser consideradas en el marco de un
esquema mas general, donde las alternativas interacttan entre si.

Existe un creciente consenso relativo a que las distintas decisiones retributivas
estratégicas que han sido identificadas en la literatura en los tltimos 20 afios se desarrollan
dentro de unos patrones o modelos comunes. Esto significa que, tanto desde un punto de
vista tedrico como empirico, la estrategia de compensacion de una empresa debe ser
estudiada como un conjunto de dimensiones interrelacionadas més que como decisiones
discretas (Ehrenberg y Milkovich, 1987:89). De hecho, como afirma Muczik (1988) es el
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conjunto de las posiciones que la organizacion toma en cada una de las decisiones
retributivas bésicas lo que va a dar lugar a una determinada estrategia retributiva global.

Asi, diversas investigaciones realizadas en los ultimos afios (Kerr, 1985; Gomez-
Mejia y Welbourne, 1988; Balkin y GoOmez-Mejia, 1990; Goémez-Mejia, 1992;
Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Montemayor, 1996; Romero, 1997; Rajagopalan, 1997),
utilizando diferentes metodologias, han aportado evidencias de que las elecciones
retributivas estratégicas tienden, en general, a agruparse en dos modelos principales.

Para agrupar las decisiones retributivas estratégicas se han utilizado como base dos
estudios: uno heuristico (GOmez-Mejia y Welbourne, 1988) y otro empirico (Gomez-
Mejia, 1992). La razon por la que se seleccionan estos dos estudios es clara: el primero
realiza una exhaustiva revision de 18 estudios diferentes pertenecientes al periodo 1973-
1988 referidos a distintos temas de estrategia retributiva. El segundo tiene un especial
valor afiadido al ser el unico estudio empirico realizado hasta la fecha que trata de validar
la existencia de diferentes modelos retributivos o agrupaciones estratégicas como resultado
de la interrelacion de varias decisiones retributivas.

En este sentido, el estudio de Gomez-Mejia y Welbourne (1988) realiza una
exhaustiva revision de 18 estudios diferentes pertenecientes al periodo 1973-1988
referidos a distintos temas de estrategia retributiva y, a partir de esa revision, siguiendo un
método heuristico, llegan a concluir que las estrategias de compensacion se pueden
representar en un continuo donde los extremos estdn ocupados por las estrategias de
remuneracion mecanicista y organica respectivamente. Cada una de estas dos estrategias
distintas se formula en funcion de la eleccion que se hace de las distintas dimensiones o
decisiones retributivas.

Por otra parte, el trabajo de Gomez-Mejia (1992) supone la continuacién del anterior
en el sentido de que trata de contrastar empiricamente la existencia de modelos
retributivos. El estudio, basado en las elecciones retributivas de 243 empresas que
respondieron a 48 itemes, tras realizar un analisis factorial con los datos obtenidos, apoya
la existencia de dos modelos contrapuestos de comportamiento retributivo diferenciado; el
autor los denomina algoritmico y experiencial. Estos modelos estan integrados por las
mismas dimensiones retributivas que presentan, respectivamente, los modelos mecanicista
y organico definidos en el trabajo de Gomez-Mejia y Welbourne (1988).

Tras examinar las elecciones retributivas que caracterizan cada modelo de
compensacion, se puede apreciar una clara equivalencia entre los modelos algoritmico y
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mecanicista asi como entre los modelos experiencial y organico. Cada una de las
decisiones estratégicas sobre retribucion se integran dentro del modelo correspondiente, tal
y como se muestra de forma resumida en la tabla 1.2.

TABLA 1.2. MODELOS ESTRATEGICOS DE RETRIBUCION

Modelos retributivos
Decisiones retributivas basicas Algoritmico / Experiencial /
mecanicista organico
Unidad de andlisis Puesto Habilidades
Criterio para incrementos
retributivos Antigtiedad Rendimiento
Nivel de agregacién en la
medicion del rendimiento Individual Individual y agregado
Enfoque estratégico Corporacion Division o unidad de
negocio
o L Medidas de evaluacion Cualitativas Cuantitativas
Criterios basicos . L
de retribucion Orientacién Femporal Co'rto plazo Largo plazo
Reparto de riesgo Bajo Alto
Criterio de equidad Consistencia interna Competitividad
externa
Nivel retributivo Por debajo del Por encima del
mercado mercado
Distribucion de recompensas Jeréarquica Igualitaria
Peso de la retribucion variable Bajo Alto
Enfasis en recompensas No monetarias Monetarias
Toma de decisiones Centralizacion Descentralizacion
Comunicacion Secreto Apertura
Marco Estructura de gesti6 Autoritari Participati
administrativo gestion utoritaria articipativa
Naturaleza de las politicas
retributivas Burocratica Flexible

Fuente: elaboracidon propia a partir de Gdmez-Mejia y Welbourne (1988:182) y Gémez-Mejia (1992).

Los modelos algoritmico y experiencial constituyen, como ya se ha mencionado
anteriormente, dos polos opuestos de un continuo. Las organizaciones se pueden situar en
cualquier punto entre estos dos polos, y tal y como muestra Gémez-Mejia (1992), la
mayoria de las empresas se sitlan en un punto intermedio entre esos dos polos, o bien méas
cercano al modelo algoritmico o al experiencial.

El modelo retributivo algoritmico o mecanicista se caracteriza por la gran
importancia que tiene la utilizacion de procedimientos repetitivos, estandarizados y
predeterminados en el proceso de toma de decisiones. Ademas, este modelo, presta una
atencion minima a situaciones individuales, excepciones a la regla y factores de
contingencia externos. Las organizaciones que apliquen este modelo se caracterizan por
aplicar las practicas retributivas que se muestran en la tabla 1.2.
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El modelo retributivo experiencial u organico se denomina asi porque las
organizaciones que lo aplican se caracterizan por implantar estrategias retributivas
flexibles y adaptadas. De esta forma, estas estrategias se amoldan para responder a los
cambios que se producen en situaciones individuales, a modificaciones en factores que
afectan a la efectividad del sistema y a transformaciones significativas del entorno. En la
tabla 1.2 se muestran las préacticas retributivas concretas que aplican las organizaciones
que siguen este modelo.

1.2. LA PERSPECTIVA ESTRATEGICA DE LA RETRIBUCION A NIVEL DE
DIRECTIVOS

Es importante sefialar que, aunque generalmente las decisiones retributivas que toma
una empresa son consistentes entre si y pueden dar lugar a un perfil o estrategia retributiva
global, a veces, de forma deliberada no se da este caso. Una empresa puede aplicar
diferentes estrategias retributivas a distintos grupos de empleados. Esta situacion se recoge
graficamente en la figura 1.2. Una dimension hace referencia a las elecciones retributivas
criticas que, consideradas como un todo, forman un determinado modelo de decision; por
su parte, la otra dimensidn recoge los distintos grupos de empleados a los que se les
aplican estos modelos de decision.

FIGURA 1.2. PERSPECTIVA ESTRATEGICA DE LA RETRIBUCION

GRUPOS DE EMPLEADOS CRITICOS

Directivos 1+D Ventas Produccion

Unidad de anélisis
Criterio incrementos
Nivel de agregacion
Enfoque estratégico
Evaluacién empleado
Orientacién temporal Estrategias retributivas:
DECISIONES Reparto del riesgo
RETRIBUTIVAS ﬁfitel”otd?be‘t{”idad i | e
o ivel retributivo que son criticos para los resultados
CRITICAS Retribucion variable
Distribucién recompensas
Enfasis en recompensas
Toma de decisiones
Comunicacion
Estructura gestion
Naturaleza politicas

Modelos de decisién sobre retribucion

de la organizacion.

Fuente: elaboracién propia a partir de Milkovich (1988:265).

Tal y como afirma Milkovich (1988:266) existen diferentes grupos de empleados
estratégicos que requieren distintas formas de pago. En este sentido también se manifiestan
Balkin y Bannister (1993:145), indicando que la estrategia retributiva a seguir para
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directivos, personal de ventas, empleados de I+D y resto de personal operativo debe ser
diferente para responder a las necesidades de cada uno de estos grupos.

1.2.1. Grupos de empleados estratégicos

Gbomez-Mejia y Balkin (1992a:129) consideran que los grupos de empleados criticos
son aquellos que cumplen las tres condiciones siguientes: (1) los individuos que los
forman son dificilmente sustituibles; (2) las tareas desempefiadas por estos individuos
tienen un fuerte impacto en la organizacion y en el cumplimiento de sus objetivos; y (3)
estos empleados constituyen parte importante de las actividades principales de la empresa.

En este sentido, Balkin y Bannister (1993) se refieren a estos empleados como
aquellos que realizan funciones fronterizas —entre el interior y el exterior de la
organizacion— y cuyas actividades estan ligadas a factores ambientales estratégicamente
importantes. Estos autores opinan que se pueden considerar clave o especiales los grupos
de empleados que normalmente hacen frente a las exigencias del entorno con la misién de
aprovechar las oportunidades y evitar las amenazas (Balkin y Bannister, 1993:143).

En la medida en que estos grupos especiales de empleados pueden ser criticos para los
resultados de la empresa, Milkovich (1988:266) los califica como “empleados
estratégicos”, debiendo adaptar su politica retributiva para satisfacer las necesidades de los
diferentes grupos de empleados estratégicos, dadas sus diferentes necesidades.

En este sentido, la nocién de estrategia retributiva surge originalmente en la literatura
sobre retribucion de directivos (Salter, 1973; Cooke, 1976; Ellig, 1981). Desde una
perspectiva estratégica, la retribucion para directivos se definia en funcion de varios
elementos basicos: salario base, incentivos a corto y largo plazo y beneficios sociales. Las
principales decisiones estratégicas se enfocaron en un principio en el reparto de la
retribucion total entre los elementos béasicos que la componen para lograr la mejor
consecucion de los objetivos de la organizacion.

Més recientemente, la estrategia retributiva del directivo ha evolucionado hacia el
estudio de aspectos mas concretos como, por ejemplo, el sistema de evaluacion del
directivo (Napier y Smith, 1987; Baker et al., 1994; Rajagopalan, 1997), el énfasis en el
puesto ocupado o en las habilidades (Kerr, 1985), el nivel retributivo respecto al mercado
(Gerhart y Milkovich, 1990), la orientacion a corto o largo plazo (Rappaport, 1978;
Rajagopalan y Finkelstein, 1992), la descentralizacion de las decisiones retributivas (Miles
y Snow, 1984; Riahi-Belkaoui y Pavlik, 1993), entre otros.
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El argumento de que solamente los directivos son los que pueden tomar decisiones
estratégicas y que, por tanto, s6lo su retribucion puede tener implicaciones estratégicas no
puede ser aceptada de forma absoluta. Tal y como afirman Milkovich (1988) y Balkin y
Bannister (1993), existen otros grupos de empleados que pueden ser criticos para el
resultado de la organizacion, tales como los cientificos e ingenieros —para potenciar la
innovacion—, el personal de produccion —para mejorar la eficiencia—, y el personal de
ventas —para fomentar las ventas y la fidelidad del cliente—.

De acuerdo con esta creencia, posteriormente, la perspectiva estratégica se ha
extendido hasta esos otros empleados estratégicos, como es el caso de los cientificos e
ingenieros (Balkin y Gomez-Mejia, 1984; Gomez-Mejia et al., 1990), amplidndose
finalmente a todos los empleados de la organizacion (Lawler, 1986; Carroll, 1987;
Milkovich, 1988; Milkovich y Broderick, 1991).

En definitiva, si cierto grupo de empleados influye mas que otro en el éxito de la
empresa, ello supone que su sistema de retribucion se convierte en un elemento
fundamental para implantar la estrategia de la organizacion. De esta forma, si la politica
retributiva se adapta para satisfacer las necesidades de todos los grupos de empleados
estratégicos, probablemente se producird una mejora en los resultados de la organizacion
(Gomez-Mejia y Balkin 1992a:129). Asi, a medida que la empresa depende de una mayor
cantidad de grupos de empleados estratégicos, mayor flexibilidad debe tener en el disefio
de sus estrategias retributivas.

En este trabajo, el personal directivo constituye el centro de atencion por diferentes
motivos: (1) la empresa tiene una mayor libertad de accion a la hora de fijar sus politicas
retributivas sobre este grupo de empleados, encontrado muy escasas restricciones
normativas y legales (Romero, 1997:13); (2) a pesar de que no existe un consenso total en
la literatura sobre directivos, la mayoria de las investigaciones llegan a la conclusion de
que las decisiones y acciones directivas afectan a los resultados organizativos de tipo
economico y financiero (Jensen y Murphy, 1990; Grossman y Hoskisson, 1998), asi como
al clima de la organizacion (Ghoshal y Bartlett, 1994); y (3) a pesar de la influencia de
elementos y factores externos —como caracteristicas individuales, aspiraciones personales,
riqueza personal, coaliciones de poder, etc.—, la retribucion influye en las decisiones y
acciones de los directivos (Hambrick y Snow, 1989; Gomez-Mejia y Balkin, 1992a).

Dentro de lo que se conoce como personal directivo, ni los trabajos que se centran en
directivos en general, ni los que estudian la alta direccion, ni tan siquiera aquellos que
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tratan de los directivos medios, siguen un criterio claro de clasificacion de los distintos
puestos organizativos en alguna de estas categorias. La inexistencia de indicaciones y
normas claras, ha motivado que el objeto principal de este estudio lo constituyan aquellos
directivos que ostentan la direccion de algin departamento en la empresa, a los que se
denomina altos directivos.

1.2.2. Dimensiones retributivas a nivel de directivos

Aunque gran parte de los trabajos, tanto tedricos como empiricos, tratan el tema de la
estrategia retributiva de forma general (Carroll, 1987; Gomez-Mejia y Welbourne, 1988;
Gbmez-Mejia, 1992), algunos investigadores han apuntado la necesidad de centrarse en
grupos concretos de empleados, como la alta direccion (Milkovich, 1988; Milkovich y
Broderick, 1991). Esta cuestion obliga a dividir la estrategia retributiva en los aspectos que
afectan al conjunto de la organizacion y aquellos otros especificos de los altos directivos.

Por esta razon, partiendo de las decisiones retributivas estratégicas para disefiar un
sistema retributivo que se han expuesto en el epigrafe 1.1, y también de las alternativas
presentes en cada dimension retributiva, se presentan aquellas decisiones susceptibles de
ser adoptadas a la hora de disefiar la filosofia que inspira la retribucion de la alta direccion.
Estas decisiones se convertiran méas tarde en elemento esencial para la construccion del
modelo retributivo que se contrastara empiricamente.

Para la decision de las dimensiones retributivas que van a ser objeto de estudio como
componentes de la estrategia retributiva en el ambito de la alta direccion se han tomado
como referencia, por un lado, los trabajos de Milkovich (1988) y Milkovich y Broderick
(1991) vy, por otro lado, los de Gémez-Mejia y Welbourne (1988) y Gomez-Mejia (1992) —
ver tabla 1.1 del epigrafe 1.1-. El motivo de esta eleccion viene justificado por la amplia
utilizacion que han tenido estos modelos en el andlisis de la estrategia retributiva del
directivo. Asi, trabajos como el de Romero (1997), Saura y Gémez-Mejia (1996), Gémez-
Mejia (1992) y Gémez-Mejia y Balkin (1992a) utilizan como referencia los estudios de
Gbmez-Mejia; mientras que trabajos como el de Balkin y Gémez-Mejia (1990), Milkovich
y Broderick (1991) y Montemayor (1996) operan sobre la base de los trabajos de
Milkovich.

Hay que tener en cuenta que los trabajos que han estudiado la estrategia retributiva,
provienen del ambito americano. Por ello, es preciso adaptar las decisiones retributivas
estratégicas al ambito espafiol dado que, en general, la empresa espafiola tiene
caracteristicas internas (escasa diversificacion, menor tamafio, menor desarrollo de las
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politicas retributivas) y condicionantes externos (gran importancia de la legislacion y de
los convenios colectivos a la hora de fijar politicas retributivas), diferentes a las que
presentan las empresas americanas, tal y como ponen de manifiesto los trabajos que
realizan Valle et al. (1996) y Romero (1997). Asi, de acuerdo con la linea de estos
estudios, se reduce el nimero de decisiones retributivas estratégicas para analizar las mas
relevantes para disefiar la estrategia retributiva del directivo (tabla 1.3).

TABLA 1.3. DIMENSIONES DE LA ESTRATEGIA RETRIBUTIVA

Dimensiones Definicion

. Se refiere al criterio utilizado por la empresa —en funcién del puesto
Unidad de - - >

o de trabajo que ocupa o de las habilidades que posee- a la hora de fijar
analisis L o

la retribucion base del directivo.

Criterio Hace referencia al criterio —basado en el nivel de rendimiento o en la
incrementos antigliedad— que aplica la empresa para calcular las cantidades

retributivos

incrementales de la retribucion base.

Evaluacion del

Se refiere al criterio de rendimiento que aplica la empresa —basado en
medidas cualitativas (valoraciones subjetivas y/o juicios personales) o

directivo en medidas cuantitativas (cumplimiento de objetivos, resultados
cuantificables conseguidos) para recompensar a sus directivos.
Orientacion Hace referencia al horizonte temporal —bien igual o inferior al afio, 0
temporal bien superior al afio— adoptado por la organizacion para medir el
Criterios P rendimiento del directivo y distribuir las recompensas.
ba5|pos de Se refiere al grado en el que la organizacién recompensa o no el
retribucion Reparto del comportamiento del directivo tendente a asumir riesgos en las
riesgo decisiones relativas al trabajo —ligando los incentivos a los resultados
de la empresa 0 no-.
Esta dimension se refiere al nivel de retribucién global —incluyendo
Nivel retributivo | salario base, incentivos y beneficios— que la empresas paga a sus
directivos en relacion con el nivel que pagan sus competidores.
G Hace referencia a la forma en la que la organizacién decide
Retribucion fija- Lo T L
. recompensar a sus directivos: bien con una alta proporcion de
variable R : . L) .
retribucion fija, o bien con una alta proporcién de retribucion variable.
Esta dimension se refiere al caracter de la retribucion que recibe el
Recompensas no | directivo: mayoritariamente monetaria (pago en metélico o en especie)
monetarias 0 no monetaria (de naturaleza intangible, como seguridad en el puesto,
reconocimiento, etc.)
Se refiere al grado de participacion del directivo en la toma de
Estructura de . AR . S
= decisiones retributivas. Esta puede oscilar desde la no participacion
gestion o i A L
M hasta la maxima intervencion en el disefio de las retribuciones.
arco
administrativo E_sta dimension _hacg referencia al grgdo de mformacmn de que
Grado de disponen los directivos sobre los niveles retributivos de otros

comunicacién

directivos. Este puede variar desde el estricto secreto salarial hasta la
total apertura informativa sobre las retribuciones.

Fuente: elaboracion propia.

En consecuencia, como se aprecia en la tabla 1.3, se distinguen 10 dimensiones
retributivas principales, que se han agrupado en dos conjuntos de decisiones: criterios
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basicos de retribucion y marco administrativo®. Es importante sefialar que las decisiones
retributivas estratégicas se plantean como la posibilidad de elegir alguna situacion entre
dos alternativas que se consideran polos opuestos de un continuo, en las que las
organizaciones estardn mas cerca de uno u otro, o en la zona central (Lawler, 1986:58;
GOmez-Mejia y Balkin, 1992a:39).

Considerando estas decisiones en el marco de un esquema mas general, donde las
diferentes alternativas retributivas interactian entre si, las distintas decisiones retributivas
estratégicas a nivel de alta direccion puede que se desarrollen respondiendo a unos
patrones o0 modelos comunes. Esto significa que, la estrategia retributiva del directivo, tal
y como han sefialado diferente estudios (Balkin y Gémez-Mejia, 1990; Gomez-Mejia,
1992), también es susceptible de ser analizada como un conjunto de dimensiones
interrelacionadas.

Asi, diversas investigaciones en el ambito directivo (Balkin y Gomez-Mejia, 1990;
Gomez-Mejia, 1992; Montemayor, 1996; Saura y GoOmez-Mejia, 1996; Rajagopalan, 1997)
han aportado evidencias de que las elecciones retributivas estratégicas tienden a agruparse
en dos modelos principales: uno caracterizado por adoptar un enfoque mas tradicional y
normalizado —que corresponde al modelo algoritmico 0 mecanicista— y otro caracterizado
por adoptar una perspectiva mas innovadora e individualizada —correspondiente al modelo
experiencial u organico— (ver epigrafe 1.1).

Ahora bien, ¢se dan estos modelos retributivos para el personal directivo en el ambito
de la empresa espafiola? Las investigaciones realizadas hasta la fecha (Valle et al., 1996;
Romero, 1997; Garcia-Tenorio y Pérez, 1997) no han confirmado estos modelos. Por ello,
partiendo de las interrelaciones que plantean los modelos americanos y considerando las
dimensiones retributivas relevantes para esta investigacion, se va a partir de dos modelos
retributivos: el tradicional y el contingente, que responden a la filosofia de los modelos
algoritmico y experiencial, y se definen de la siguiente manera:

1. Modelo tradicional. Las empresas que siguen este modelo aplican una politica
retributiva para sus altos directivos caracterizada por basarse en procedimientos
repetitivos, estandarizados y predeterminados, disponiendo de una escasa capacidad
para contemplar las diferencias individuales, organizacionales y del entorno.

! Estas 10 dimensiones se explicaran con mayor detalle en el capitulo 3 de este trabajo, en el cual se formulan
las hipdtesis de investigacion para cada dimension retributiva.
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2. Modelo contingente. Las empresas que siguen este modelo aplican una politica
retributiva para sus altos directivos que se caracteriza por basarse en procedimientos
flexibles, disponiendo de una gran capacidad para adaptarse a los cambios que se

producen en situaciones individuales y organizacionales, asi como a
transformaciones significativas del entorno.

En la tabla 1.4 se puede apreciar de forma mas especifica cuales son las
peculiaridades de los dos modelos de compensacion segun cada una de las dimensiones
retributivas que los componen. Ambos constituyen dos polos opuestos de comportamiento
con respecto al disefio de la retribucion del directivo (Gémez-Mejia, 1992).

TABLA 1.4. MODELOS ESTRATEGICOS DE COMPENSACION

Modelos estratégicos de compensacion
Decisiones retributivas estratégicas
TRADICIONAL CONTINGENTE
e Unidad de analisis e Puesto e Habilidades
o Criterio para incrementos | e Antigiedad e Rendimiento
retributivos
_— e Evaluacion del directivo e Comportamientos e Resultados y objetivos
Criterios . -
basicos de e  Orientacion temporal e Corto plazo e Largo plazo
retribucion e Reparto del riesgo e Bajo e Alto
o Nivel retributivo e Por debajo del mercado e Por encima del mercado
e Retribucion fija-variable e Dominio parte fija e Dominio parte variable
e Recompensas no ¢ No monetarias e Monetarias
monetarias
Marco e Estructura de gestion e Autoritaria e Participativa
administrativo | e« Grado de comunicacion e Secreto e Apertura

Fuente: elaboracion propia.

Las organizaciones que apliquen el modelo tradicional se caracterizan por (tabla 1.4):

1. Utilizar como base para determinar la retribucion el puesto de trabajo que ocupa el
directivo antes que las habilidades y conocimientos que posee.

2. Los incrementos retributivos se llevan a cabo sobre la base de la antigiedad y el
estatus mas que sobre la base del rendimiento obtenido en el mismo.

3. En el caso de considerar el rendimiento, las evaluaciones del rendimiento se realizan
en funcidn del comportamiento y actuacion del directivo en el trabajo.

4. Mayor énfasis en las recompensas a corto plazo.

5. Existe un minimo reparto de riesgo entre empresa y directivo. La mayor parte del
riesgo es asumido por la empresa.

6. Las organizaciones tienden a pagar por debajo del salario medio del mercado.

7. Laremuneracion variable tiene un escaso peso en el paquete retributivo.
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8. Ademas de las recompensas en forma de dinero, se reparten también recompensas
no monetarias para aumentar el compromiso de los directivos con la empresa.

9. Los directivos tienen una escasa participacion en las decisiones relativas al disefio de
las politicas retributivas que les afectan.

10. Se mantiene una politica de secreto sobre la informacion relativa a la retribucion
del directivo.

Las organizaciones que apliquen el modelo contingente se caracterizan por (tabla 1.4):

1. Utilizar como base para determinar la retribucion las habilidades y conocimientos de
los individuos antes que el puesto de trabajo que ocupan.

2. Los incrementos retributivos se llevan a cabo sobre la base del rendimiento obtenido
mas que sobre la base de la antigliedad y el estatus.

3. Las evaluaciones del rendimiento se realizan en funcion de los resultados obtenidos
y de los objetivos alcanzados por los directivos.

4. Distribucion de recompensas en un plazo temporal largo.

5. Tendencia a un mayor reparto del riesgo entre empleado y empresa.

6. Las organizaciones se caracterizan por mantener unas retribuciones por encima del
salario medio de mercado.

7. El peso de las recompensas variables en el paquete retributivo es alto.

8. El dinero es utilizado explicitamente como mecanismo que influye en los
comportamientos, no haciendo un uso extensivo de las recompensas no monetarias.

9. Los directivos participan activamente en el disefio de las politicas retributivas que
les afectan.

10. Se mantiene una politica de apertura en cuanto a la informacion relativa a las
retribuciones de los directivos.

Una vez definidas las dimensiones retributivas basicas, el estudio de la estrategia
retributiva del directivo debe continuar mediante el analisis de los factores mas
importantes que la condicionan o determinan. Estos factores se examinan en el epigrafe
siguiente.

1.3. DETERMINANTES DE LA ESTRATEGIA RETRIBUTIVA DEL DIRECTIVO
La estrategia retributiva de una organizacion se desarrolla dentro del contexto

determinado en el que la empresa opera. Como consecuencia de ello, el disefio y
aplicacion de la estrategia retributiva del directivo esta condicionado por una serie de
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factores, que es preciso conocer y entender para formularla y llevarla a la practica de
forma efectiva.

Investigaciones anteriores centradas tanto en retribucion a nivel general (Milkovich,
1988) como a nivel de directivos (Hambrick y Snow, 1989) ponen de manifiesto la
existencia de diferentes factores que influyen en la retribucion directiva. Tradicionalmente
estos factores han sido clasificados en varios grupos, distinguiendo asi los de naturaleza
interna —caracteristicas de la organizacion y estrategia empresarial- los de naturaleza
externa —factores del entorno y del mercado- y los de naturaleza individual —habilidades y
caracteristicas personales del directivo—. Siguiendo el esquema de Barkema y Goémez-
Mejia (1998:140), en este trabajo se ha utilizado un marco diferente al habitual, el cual
permite evaluar los principales determinantes que en la actualidad influyen en la
retribucion del directivo (figura 1.3).

FIGURA 1.3. DETERMINANTES DE LA ESTRATEGIA RETRIBUTIVA DEL DIRECTIVO

4 Criterio h 4 Elementos de h 4 Contingencias N
. gobierno .
*Rendimiento «Contexto decisional
eTamarfio *Mecanismos contractuales «Contexto estratégico
*Mercado *Mecanismos de supervision -Contexto externo
*Retribucion iguales
Caracteristicas individuales
K-Posicién orol j K / k j
v \
Estrategia
retributiva
del directivo

*Decisiones criticas
*Modelos

- J

Fuente: elaboracion propia a partir de Barkema y Gomez-Mejia (1998) y Gomez-Mejia y Wiseman (1997).

El estudio de los determinantes de la estrategia retributiva se puede abordar en
funcion de tres aspectos principales. Asi, en primer lugar se pueden identificar los trabajos
que se centran en los criterios que la empresa utiliza para retribuir a sus directivos. A
continuacion se encuentran aquellos estudios que se centran en los aspectos de gobierno o
administracion que utiliza la empresa para controlar al directivo y, por tanto, también su
retribucion. El tercer grupo esta constituido por los trabajos que examinan las influencias
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que tiene en la retribucion del directivo una serie de contingencias internas y externas,
incluyendo la estrategia de la empresa.

Todos estos factores tienen algun tipo de efecto en el disefio de la estrategia
retributiva del directivo y, por tanto, en la capacidad que tiene la empresa para influir en
los comportamientos de aquél. Si la estrategia retributiva se adecua a las caracteristicas
personales del directivo, a la estrategia y peculiaridades de la organizacién y a los
condicionantes del entorno, puede convertirse en un potente motivador y conductor del
comportamiento del directivo, lo que puede traducirse en una mejora de los resultados
organizacionales (Balkin y Gomez-Mejia, 1987; Balkin y GOomez-Mejia, 1990; Goémez-
Mejia, 1992; Rajagopalan, 1997).

A continuacion, se analizan los principales factores que condicionan el disefio de la
estrategia retributiva del directivo.

1.3.1. Criterios retributivos

La retribucion del directivo puede venir determinada por diferentes criterios
retributivos. La literatura se basa en el argumento de que las empresas vinculan la
retribucion del directivo a diferentes elementos como el rendimiento de la organizacion, el
mercado, la retribucion de otros directivos similares, las caracteristicas individuales del
directivo o la posicién que éste ocupa, entre otros. Estos criterios se explican a
continuacion.

1. Rendimiento

El criterio mas estudiado como criterio explicativo de la retribucion del directivo ha
sido el rendimiento de la empresa. Diferentes estudios, basdndose en distintas disciplinas
tedricas, han tratado de demostrar que la retribucién directiva esta fuertemente vinculada
al rendimiento empresarial y, de esta manera, los directivos son compensados por su
contribucion a los resultados de la organizacion. En oposicion a estos, los defensores del
managerialismo (Berle y Means, 1932) han intentado demostrar que el tamafo de la
empresa, mas que el rendimiento, es el principal predictor de la retribucion directiva.

El gran cuerpo de literatura que ha crecido alrededor de este debate ha proporcionado
resultados mixtos. En este sentido, se pueden encontrar investigaciones que concluyen que
el tamafio es el principal determinante de la retribucién del directivo (McGuire et al.,
1962; Ciscel, 1974; Jensen y Murphy, 1990; Garen, 1994), frente a otras que defienden el



Una perspectiva estratégica de la retribucion del directivo 30

rendimiento como factor explicativo de la retribucion directiva (Lewellen y Huntsman,
1970; Deckop, 1988; Boschen y Smith, 1995).

El hecho de que, en general, el rendimiento empresarial se muestra como un débil
predictor de la retribucion directiva (Tosi et al., 2000), han dado pie a los academicos a
buscar explicaciones alternativas de la retribucion directiva. En este sentido se han
explorado nuevas variables como las que se comentan a continuacion.

2. Tamafo

El tamafio es el segundo criterio mas importante —después del rendimiento
empresarial- en la investigacion que trata de explicar la retribucion directiva. Los estudios
empiricos generalmente han encontrado una fuerte relacion entre tamafio de la empresa y
retribucion del directivo (McGuire et al., 1962; Ciscel, 1974; Garen, 1994; Boyd, 1994;
Conyon, 1997). En este sentido, el meta-analisis realizado por Tosi et al. (2000) concluye
que un 54% de la varianza de la retribucion del directivo viene explicada por el tamafio de
la empresa.

Desde la perspectiva managerialista, esta relacion entre tamafio y retribucion se puede
explicar en el sentido de que un mayor tamafio de la organizacion supone para el directivo
una serie de ventajas: mas poder y prestigio, menor riesgo retributivo, menor riesgo de
desempleo y una mayor legitimidad para justificar las altas retribuciones (Gomez-Mejia y
Wiseman, 1997:314).

Explicaciones alternativas se pueden encontrar desde otras perspectivas teoricas:
desde el punto de vista de las habilidades directivas o de las caracteristicas personales del
directivo, lo cual nos conduce a otros criterios para explicar la retribucion directiva que se
trataran posteriormente.

3. Mercado

La influencia del mercado de trabajo en la retribucion directiva viene dada por las
condiciones de la oferta y demanda de directivos. Segun la teoria neoclasica del mercado
de trabajo, la retribucion del directivo puede ascender o descender en funcion de los
potenciales sustitutos que existan en el mercado y de las necesidades que tenga la empresa
de contratar nuevos directivos (Finkelstein y Hambrick, 1988:546). Asi, el mercado de
trabajo tiende a fijar, para una determinada industria, un nivel retributivo minimo (Ciscel y
Carroll, 1980) y un rango retributivo que incluye una banda retributiva inferior y, a veces,
una banda superior (Fama, 1980).
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Sin embargo, la realidad del mercado de trabajo difiere mucho del analisis que se
puede hacer desde la teoria neoclésica. EI mercado de directivos tiene unas caracteristicas
muy peculiares que lo hacen ser relativamente ineficiente, por lo que no pueden ser
representadas a través de un modelo tan simplificado. Por lo tanto, hay que considerar
aspectos particulares tanto por el lado de la oferta como de la demanda de trabajo.

Asi, por el lado de la oferta de trabajo, se pueden encontrar ineficiencias como las que
se exponen a continuacion: (1) en una mayoria de ocasiones la empresa no sabe con
exactitud cuantos candidatos adecuados estan disponibles en el mercado, debido a la falta
de informacion veraz sobre sus capacidades (Hambrick y Finkelstein, 1988); (2) es
necesario establecer grandes retribuciones para inducir al directivo a aceptar ciertos
trabajos que implican gran dificultad o excesivo riesgo (Harris y Helfat, 1997); (3)
determinados directivos no estan dispuestos a desplazarse a un espacio geogréfico distinto
0 a dejar un puesto determinado, aunque obtengan mayores retribuciones a cambio
(Gerhart y Milkovich, 1992).

En cuanto a la demanda de trabajo, también se dan ineficiencias, entre las que se
pueden destacar las siguientes: (1) las empresas son reticentes a contratar altos directivos
de fuera de la empresa, limitandose a buscar entre los de dentro de la empresa. Como
consecuencia, el directivo ascendido tiene una retribucion superior a la necesaria
actualmente para retener o asegurar sus servicios (Hambrick y Finkelstein, 1988); (2) los
consultores externos pueden introducir sesgos en la informacion sobre la retribucion del
directivo en el mercado (Gomez-Mejia, 1994); (3) existen trabajos con caracteristicas muy
negativas cuyas retribuciones deben ser muy altas para compensar esas propiedades poco
atractivas (Rynes y Barber, 1990).

4. Retribucion de directivos similares

La teoria de la comparacion social (O’Reilly et al., 1988) sugiere que a la hora de fijar
la retribucion del directivo, desempefia un papel fundamental la retribucion de tienen otros
directivos que ocupan puestos similares. En este sentido, la organizacion es la que decide
deliberadamente, a través de unos responsables externos, cual sera la retribucion del
directivo (O’Reilly et al., 1988), basandose en la informacion salarial de otros directivos
gue ocupan puestos similares.

En este sentido, los miembros del consejo de administracion se utilizan ellos mismos,
sobre la base de su propia retribucién, como punto de referencia a la hora de hacer
recomendaciones retributivas. Debido a que la mayor parte de los miembros del consejo de
administracion son directivos de otras empresas, probablemente basaran su juicio sobre la
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retribucion del directivo en funcion de sus propias retribuciones, las cuales seran utilizadas
como un estdndar para realizar comparaciones con otros directivos. Desde esta
perspectiva, el resultado de la empresa juega un papel insignificante en la fijacion de las
retribuciones directivas debido a su gran ambigledad, lo que aumenta la necesidad de los
comités de compensacion de ocuparse de las comparaciones sociales cuando evaltan al
directivo (O’Reilly et al., 1988:291).

5. Caracteristicas individuales

En contraste con las comparaciones externas, la teoria del capital humano (Agarwal,
1981) argumenta que la posesion individual de conocimientos y habilidades explica el
nivel retributivo del directivo. La cantidad de capital humano que posee el directivo
influye en su productividad, lo que, a su vez, afecta a su compensacion. Los trabajos
empiricos que se han centrado en la relacion existente entre las variables de capital
humano (formacion, experiencia, antigliedad en la empresa y antigliedad en el puesto) y la
retribucion del directivo han apoyado estas interrelaciones.

En este sentido, el estudio de Agarwal (1981) apunté que la experiencia interna de
trabajo es un mejor predictor de la retribucion de los directivos que la experiencia externa
de trabajo. La retribucion de los candidatos internos parece ser mas facilmente controlable
que la retribucion para los candidatos externos, ya que no es necesario un premio de
reclutamiento para aquellos. Roche (1975) encontré que entre los 40 y los 50 afios de edad,
los directivos con alta movilidad ganan salarios mas bajos que los directivos menos
moviles. Sin embargo, la retribucién de los directivos con alta movilidad por encima de los
50 afios era mayor que la de los directivos menos mdviles.

El estudio de Harris y Helfat (1997) encuentra que las diferencias retributivas entre
los candidatos internos y externos a ocupar un puesto directivo se deben, més que al
mercado, a las diferencias en la especificidad de las habilidades, las cuales son la razén
que explica una retribucion inicial mas alta para los sucesores externos que para los
internos. El trabajo de Angel y Fumas (1997) concluye que, el tamafio de la empresa y la
retribucion del directivo estan correlacionadas porque ambas variables estan determinadas,
en parte, por la capacidad del directivo para desempefiar funciones de direccion y
supervision, siendo ademas, factores como la educacién o la experiencia elementos claves
para el rendimiento en el puesto de trabajo.
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6. Posicion ocupada o rol desempefiado.

Finalmente, se presentan tres perspectivas que aportan explicaciones adicionales a la
retribucion del directivo, segin las cuales, ésta viene determinada por la posicion
jerarquica que ocupa o por el papel desempefiado en la organizacion.

La primera perspectiva sugiere que la retribucion del directivo viene determinada por
la jerarquia interna de la organizacion (Simon, 1957). Esta relacion es resultado de la
atencion que ponen las organizaciones en mantener retribuciones adecuadas a las
diferencias entre niveles directivos, asi como en establecer diferencias retributivas no sélo
en términos absolutos, sino en términos porcentuales o relativos. La retribucion del
directivo sera mas grande en empresas con estructuras organizativas con mas niveles
jerarquicos en puestos directivos. En este sentido, Milkovich y Newman (1996) afirman
que las diferencias porcentuales entre empresas y entre sectores se mantienen constantes y
que la relacion entre la retribucion de directivos de primer, segundo y tercer nivel
jerarquico difieren muy poco entre sectores.

La segunda perspectiva sostiene que diferencias retributivas significativas entre el
maximo directivo y los directivos de niveles inferiores estan disefiadas con el objetivo de
motivar a éstos para que mejoren sus rendimientos (Lazear y Rosen, 1981). Por lo tanto, la
retribucion del maximo directivo seria considerada, no como una compensacién por las
obligaciones y responsabilidades adicionales del puesto de trabajo o por el mayor
rendimiento del ocupante, sino como un premio para estimular a otros directivos a
esforzarse para conseguirlo.

La tercera de las perspectivas sostiene que las recompensas de los directivos pueden
estar mas en funcién de variables politicas que de variables econémicas (Ungson y Steers,
1984). EIl directivo representa a una organizacion con funciones sociales, legales y
ceremoniosas, por lo que su retribucion depende de las habilidades para desempefiar el
papel de figura politica y por el mantenimiento de una “imagen directiva frente a otros
colectivos de la empresa”. En esta linea, Belliveau et al. (1996) concluye que el capital
social del directivo afecta a su retribucion cuando este capital social estd medido en
términos de estatus (prestigio y relaciones sociales que tiene). Luthans (1988) confirma
que los directivos exitosos (los progresan mas rapidamente) no son los mas efectivos, sino
aquellos que tienen una mejor imagen entre sus superiores e iguales.
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1.3.2. Elementos de gobierno o administracion

La retribucion directiva también puede ser explicada en funcion de una serie factores
que tienen como objetivo controlar los comportamientos del directivo. Los mecanismos
pueden agruparse en dos formas generales que se centran en el contrato directivo y en la
supervision directa. Estos elementos se presentan a continuacion.

1. Mecanismos contractuales

Muchas de las investigaciones sobre retribucion directiva en los ultimos afios se
centran en la relacion contractual entre propietario y directivo. En particular, la teoria de la
agencia (Jensen y Meckling, 1976) ha prestado mucha atencién a la especificacion del
contrato entre principal (propietario) y agente (directivo). Los trabajos desarrollados desde
esta perspectiva han intentado desarrollar modelos que resolvieran el problema del
conflicto de objetivos entre principal y agente —segun el cual el directivo persigue sus
metas personales que, normalmente, son incongruentes con las del principal, lo que genera
los llamados costes de agencia—, articulando mecanismos especificos que ayuden a frenar
las acciones oportunistas del directivo. Estos trabajos tratan de articular modelos o
mecanismos para intentar obligar al directivo a centrarse en la consecucion de los
objetivos que persigue el propietario, a través de la nocion de “contrato de agencia” como
pivote fundamental en esta situacion. Estos mecanismos son de dos tipos, uno basado en la
supervision y control de la actuacion del directivo y, otro, basado en la compensacion
ofrecida a éste a cambio de sus servicios (Jensen, 1983).

En cuanto al mecanismo basado en el control del directivo, Jensen y Meckling (1976)
indican que unos adecuados sistemas de supervision de la actuacion del directivo —basados
en la evaluacion de objetivos, resultados, etc— pueden favorecer la alineacion de los
intereses de propietarios y directivos. En cuanto al mecanismo basado en la retribucién,
Jensen y Murphy (1990:139) sefialan que el disefio de sistemas de recompensa es una
herramienta poderosa para reorientar el comportamiento del directivo hasta que se alineen
los intereses de éste con los del propietario. En la medida en que la retribucion sea
contingente de los resultados de la organizacion, mayor serd el interés del directivo en
realizar una adecuada gestion de la empresa, ya que su riqueza personal depende de lo que
consiga para los propietarios. La eleccion del mecanismo va a depender de la comparacion
entre los costes de medir el comportamiento o los resultados del directivo, de la
imposibilidad de aplicar una supervision directa o de la necesidad de cierta
discrecionalidad en el trabajo y, por tanto, de menor supervision (Eisenhardt, 1985).
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Sin embargo, la investigacion sobre el contrato como mecanismo de control no ha
encontrado apoyo empirico a las afirmaciones de la teoria. Generalmente, los estudios
empiricos que se han centrado en la sensibilidad retribucion-rendimiento asumiendo que el
contrato Optimo tendria como resultado que la retribucion directiva estuviera muy
vinculada al rendimiento empresarial ha obtenido pobres resultados: no existe un fuerte
vinculo entre retribucién y rendimiento. A pesar de ello, si ademas se consideran aspectos
politicos e interpersonales, el disefio del contrato del directivo si influye en cierta medida
sobre su retribucion (Eisenhardt, 1989; Gomez-Mejia y Wiseman, 1997). Algunos de los
factores politicos e interpersonales relacionados con la supervision del directivo se
comentan a continuacion.

2. Mecanismos de supervision directa

Las decisiones sobre la retribucion del directivo suelen estar influenciadas por el
marco en el que se adoptan dichas decisiones. Asi, la perspectiva de la supervision directa
parte del estudio de los elementos relacionados con el modo en el que la empresa controla
el comportamiento del directivo, los cuales suelen estar vinculados con una serie de
consecuencias especificas en lo que a retribucion se refiere. Especificamente, los estudios
que se agrupan en esta segunda rama han examinado varios aspectos de la empresa que
estan relacionados con la capacidad de observar y controlar los comportamientos del
directivo y, por lo tanto, influir en su retribucion. Los elementos mas importantes son la
estructura de propiedad de la empresa y la composicion y estructura del consejo de
administracion.

En cuanto a la estructura de propiedad, los trabajos realizados se han centrado en
comprobar como afecta la concentracion de la propiedad a la capacidad de controlar y
observar al directivo. Utilizando una variedad de medidas de concentracion de la
propiedad, los estudios efectuados generalmente han encontrado un fuerte apoyo empirico
a la relacion entre concentracion de propiedad y “autocontrol” del comportamiento
directivo. Mas especificamente, una mayor concentracion de la propiedad esta asociada
con: una vinculacién mas estrecha entre retribucion directiva y rendimiento de la empresa
(Gomez-Mejia et al., 1987; Dyl, 1988; Boyd, 1994); un menor indice de fusiones y
adquisiciones utilizadas para justificar la retribucion (Kroll et al., 1990); un menor indice
de conglomerados disefiados para diversificar riesgos (Hoskisson et al., 1992); menor
manipulacion de los datos de rendimiento (Elitzur y Yaari, 1995); menor poder e
influencia del consejo de administracion (Tosi y Gomez-Mejia, 1989); e incremento de la
toma de riesgos (Wright et al., 1996).
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La segunda cuestion hace referencia a como la composicion y estructura del consejo
de administracién —el cual se encarga de disefiar la estrategia retributiva para el directivo—
puede influir en el grado de observacion y control del comportamiento directivo lo que, a
su vez, afecta a la retribucion del mismo. En este sentido las recientes investigaciones
realizadas en este campo se han centrado en el estudio de la influencia sobre el control del
directivo de aspectos como la dualidad directiva —es decir, que el directivo forme o no
parte del consejo de administracion— (Boyd, 1995), el porcentaje de directivos en el
consejo de dentro y fuera de la empresa (Boyd, 1994; Conyon y Peck, 1998), las
caracteristicas demogréficas de los miembros del consejo (Westphal y Zajac, 1995), la
capacidad del directivo para influir en los miembros del consejo (Westphal y Zajac, 1995;
Daily et al., 1998), el papel y la composicion de los comités de retribucion —si existen—
(Conyon y Peck, 1998; Daily et al., 1998) y el papel de los inversores institucionales en el
consejo (David et al., 1998).

Segun las conclusiones a las que ha llegado esta literatura, se puede afirmar que, en
general, la estructura y composicion del consejo de administracion influye en la
retribucion del directivo. Especificamente, el nivel retributivo serd menor, més orientado
al largo plazo y mas ligado al rendimiento empresarial cuando: (1) mayor es la proporcién
de consejeros de fuera de la empresa (Conyon y Peck, 1998); (2) menores son las
similitudes (experiencia, formacion, etc.) entre los consejeros y el directivo que se evalla
(Westphal y Zajac, 1995); (3) menor es la capacidad de influencia por parte del directivo
sobre los miembros del consejo (Westphal y Zajac, 1995); (4) mayor es el poder de los
inversores institucionales (David et al., 1998); y (5) mas independiente es el comité de
retribuciones —si existe— (Conyon y Peck, 1998; Daily et al., 1998).

A pesar de estas conclusiones, aun queda mucho por conocer sobre los mecanismos
de supervision directa y sobre el modo en el que estos mecanismos influyen en el proceso
de toma de decisiones sobre el disefio de la retribucion directiva, dado que se trata de un
campo relativamente poco explorado (Gémez-Mejia y Wiseman, 1997:307)

1.3.3. Contingencias

La retribucion directiva no reside en el vacio. El disefio retributivo y sus efectos en los
comportamientos directivos se dan dentro de un contexto determinado. EI modelo de la
figura 1.3. muestra que las caracteristicas de la retribucion directiva pueden estar
influenciadas por una amplia variedad de contingencias internas y externas, las cuales se
pueden clasificar en aquellas que provienen del contexto de la toma de decisiones por
parte del directivo, las que se relacionan con el contexto estratégico de la empresa y las
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que vienen dadas por el contexto externo. Existen pocos estudios que hayan considerado
los efectos de estos elementos como variables explicativas de la naturaleza y eficacia del
disefio de la retribucion del directivo. Estos aspectos se explican a continuacion.

1. Contexto decisional

El primero de los factores contextuales que afecta al disefio de la retribucion directiva
es el contexto decisional, el cual se refiere al marco de problemas que afronta el directivo
en el momento de tomar decisiones (Kahneman y Tversky, 1979). Las investigaciones que
se han realizado en este campo asumen que el marco de las decisiones, ya sea positivo 0
negativo, afecta a las percepciones que de los problemas tiene el decisor y, finalmente, a
sus preferencias. Por ejemplo, Tversky y Kahneman (1986) afirman que los sujetos
generalmente exhiben aversion o neutralidad frente al riesgo cuando eligen en situaciones
de ganancias. Sin embargo, los sujetos exhiben una propension a asumir riesgo cuando
tienen que elegir en situaciones de pérdidas. En este sentido, Cyert y March (1963)
argumentan que los directivos cuando toman decisiones utilizan un referente de “éxito”
para juzgar la calidad de su rendimiento y cuando hacen frente a insolvencias sustituyen
aquel por un referente de “fracaso”. Cuando su rendimiento esta por encima del referente
de éxito, el directivo contina manteniendo su status quo y cuando el rendimiento esta por
debajo de ese referente, el directivo comienza una busqueda de opciones para mejorar ese
rendimiento.

Todo lo anterior supone que el contexto de rendimiento anticipado de la empresa
media en la relacion entre las caracteristicas de la alineacion de los incentivos del directivo
con el resultado empresarial y su comportamiento frente al riesgo (Wiseman y Gémez-
Mejia, 1998). Especificamente, cuando la retribucion del directivo esta muy ligada al
resultado empresarial, el directivo es propenso a asumir riesgos cuando hace frente a una
situacion de peérdidas y es adverso al riesgo en cualquier otra situacion. A la inversa,
cuando la retribucidn directiva no esta ligada al resultado empresarial, el directivo ni sera
propenso ni evitard la toma de riesgos cuando tome decisiones estratégicas, al menos
durante el tiempo en el que la empresa esté a salvo de posibles insolvencias. Por otro lado,
el disefio retributivo, a través de la alineacidn de incentivos con objetivos de rendimiento,
también juega un papel fundamental a la hora de influir en el referente de éxito del
directivo (Wiseman y Gémez-Mejia, 1998).

Finalmente, investigaciones recientes (Wiseman y Gémez-Mejia, 1998; Larraza et al.,
1999), han intentando solucionar el debate sobre la alineacion de los incentivos directivos
al rendimiento empresarial y si ésta alineacion enfatiza o desalienta la aversion al riesgo
del directivo. Estos trabajos argumentan que el contexto de las decisiones pueden influir
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en el riesgo que tiene que soportar el directivo con independencia del tipo de disefio
retributivo que la empresa realice.

En definitiva, tal y como ponen de manifiesto todas estas investigaciones, el contexto
decisional condiciona la actitud directiva frente al riesgo a la hora de tomar decisiones lo
que, a su vez, influye en su retribucion, sobre todo desde el punto de vista de la relacion
entre retribucion y resultado empresarial.

2. Contexto estratégico

La estrategia de la organizacion es considerada uno de los principales determinantes
de su estrategia retributiva (Balkin y GoOmez-Mejia, 1990; GOmez-Mejia, 1992;
Montemayor, 1996), lo que se pone de manifiesto al comprobar la gran cantidad de
investigaciones realizadas en este campo. Las relaciones entre la estrategia empresarial y
la estrategia retributiva se han estudiado desde la perspectiva de los niveles estratégicos —
nivel corporativo y nivel de unidad de negocio-y desde el punto de vista del ciclo de vida
de la organizacién.

La mayor parte de la literatura empirica que estudia las relaciones entre estrategia
retributiva y estrategia de la empresa a nivel corporativo se centra especificamente en el
efecto que tienen las distintas estrategias de diversificacion en la estrategia retributiva. La
mayor parte de estos trabajos (Berg, 1969; Lorsch y Allen, 1973; Salter, 1973; Balkin y
Gomez-Mejia, 1990; Gomez-Mejia, 1992) coinciden en sefialar que, a medida que crece la
diversificacion de la empresa, la interdependencia entre la corporacion y las unidades de
negocio disminuye, lo que contribuye a crear dentro de estas unidades un ambiente mucho
méas emprendedor. Como consecuencia de ello, el sistema de recompensas adquiere un
caracter mas contingente.

Algunos autores también han examinado como varian las estrategias retributivas en
relacion con el proceso a través del cual tiene lugar la diversificacion (Pitts, 1976;
Leontiades, 1980; Kerr, 1985; Gomez-Mejia, 1992). Estos trabajos encuentran que, para
las empresas que se diversifican mediante crecimiento interno parece mas adecuado un
modelo retributivo mas tradicional. En cambio, para las empresas que se diversifican
mediante fusiones, adquisiciones, incluso en areas totalmente distintas es mas apropiado
un modelo retributivo contingente.

A nivel de unidad de negocio, los trabajos tedricos de Miles y Snow (1984) y Schuler
y Jackson (1987), entre otros sostienen que las politicas y practicas retributivas son
distintas en funcién del tipo de estrategia adoptada por la organizacion (defensiva,
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exploradora o analizadora para Miles y Snow; de innovacién, de calidad o de reduccion de
costes para Schuler y Jackson).

En este sentido, los trabajos empiricos que se han realizado a partir de estos dos
modelos teoricos principales (Balkin y GoOmez-Mejia, 1990; GoOmez-Mejia, 1992;
Montemayor, 1996; Saura y GOmez-Mejia, 1996; Rajagopalan, 1997; entre otros) han
Ilegado a similares conclusiones: el sistema retributivo de las empresas con estrategias mas
innovadoras y de expansion se acerca mas a un modelo retributivo contingente —
caracterizado por la orientacion hacia el rendimiento, el énfasis en la competitividad
externa, el gran porcentaje de retribucion variable y la importancia de los incentivos a
nivel agregado—. Por el contrario, las empresas que adoptan estrategias mas estables y
menos innovadoras tienen una orientacion retributiva més tradicional, caracterizada por el
control de costes, el énfasis en la consistencia interna, por la importancia de la antigliedad
y por el escaso reparto del riesgo.

Finalmente, también el modelo basado en el ciclo de vida de la organizacion ha sido
utilizado en el estudio de la retribucién estratégica. Generalmente, los hallazgos de los
diferentes estudios (Anderson y Zeithmal, 1984; Balkin y Gomez-Mejia, 1987; Gémez-
Mejia y Balkin, 1992a) en este ambito indican que la estrategia recomendada para una
organizacion en fase de crecimiento debe seguir una orientacion retributiva mas
contingente (una alta proporcién de incentivos y baja proporcién de salario base, una
administracion descentralizada y participativa, etc.). En cambio, la estrategia recomendada
para las organizaciones en fase de madurez debe seguir una linea retributiva mas
tradicional (una alta proporcion de salario base, una baja proporcion de incentivos y una
administracion centralizada y poco participativa, etc.).

Dado que la estrategia de la empresa y su relacion con la estrategia retributiva del
directivo juega un papel fundamental en este trabajo, todos los estudios que se han
centrado en estos aspectos seran objeto de un detallado analisis en el capitulo siguiente.

3. Contexto externo.

Aunque la investigacion sobre retribucion generalmente ha reconocido el papel de las
politicas fiscales en el disefio retributivo, pocos estudios han prestado atencion a otros
factores del contexto externo como las caracteristicas del entorno (sector o industria), el
papel del sistema legislativo, las peculiaridades de la cultura nacional o los factores de
legitimidad social. Estos cuatro factores se comentan a continuacion, dado que en los
altimos afios la literatura viene considerandolos como los principales determinantes
contextuales de la retribucion directiva.
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En cuanto a las caracteristicas del entorno, que normalmente vienen determinadas
por el sector en el que opera la empresa, han sido abordadas generalmente desde una
perspectiva contingente, bajo el argumento de que las caracteristicas del entorno —como la
turbulencia, incertidumbre, munificiencia y complejidad (Dess y Beard, 1992)— influyen
en el disefio organizativo (incluido el sistema de recompensas) y en las opciones
estratégicas. Entonces, las empresas deben adaptarse a las caracteristicas del entorno
circundante a lo largo del tiempo para no fracasar.

Esto sugiere que el disefio de la retribucion puede evolucionar a medida que cambien
las condiciones del entorno. Por ejemplo, se podria esperar que el incremento de la
turbulencia del entorno incrementara el riesgo que tiene que soportar el directivo, por lo
que éste exigiria mayores incentivos ligados a ese riesgo. Contrariamente, entornos
munificientes pueden necesitar mecanismos de alineacion de incentivos que estimulen al
directivo a asumir riesgo cuando el resultado empresarial esta asegurado (Gomez-Mejia y
Wiseman, 1997:360).

En este sentido, las investigaciones que recientemente vienen realizandose tratan de
averiguar si ciertos esquemas retributivos pueden ser mas o menos apropiados bajo ciertas
condiciones del entorno y, si esto es asi, examinar en qué sentido puede afectar a la
satisfaccion del directivo y al resultado de la empresa la adaptacion de la estrategia
retributiva a las condiciones del sector. Las conclusiones a las que han llegado estos
trabajos son algo confusas e incluso contradictorias, lo que sugiere la realizacion de
estudios adicionales.

Asi, por ejemplo, el estudio de Milkovich et al. (1991) encuentra que los imperativos
tecnologicos y del entorno condicionan el tipo de disefio retributivo que realiza la empresa:
a mayor turbulencia e incertidumbre del entorno, mayor vinculo existe entre retribucion
directiva y resultado empresarial. Por su parte, Boyd (1995) concluye que la mayor o
menor complejidad e incertidumbre del entorno no tiene una influencia clara en el disefio
de la retribucién directiva y de los mecanismos de supervision. Otra de las fuentes de
influencia del entorno la constituye la estructura de mercado. Investigaciones preliminares,
como la de Garen (1994), encuentran que a medida que la competencia en el sector es
mayor, menor vinculacion existe entre la retribucion directiva y el rendimiento
empresarial, lo que no confirma las ideas preconcebidas desde la perspectiva de la
direccion estratégica, desde la cual se defiende un mayor vinculo entre retribucion y
rendimiento en entornos mas competitivos.
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Uno de los dltimos trabajos realizados en este contexto es el de Finkelstein y Boyd
(1998), en el cual muestran que el nivel retributivo del directivo depende de la autonomia
de que éste disponga, la cual, a su vez, depende de variables del entorno como el
crecimiento de mercado, la diferenciacion de producto el grado de concentracion de la
industria, el nivel de regulacion, la inestabilidad de la demanda y la intensidad de capital.
Encuentran que a medida que la autonomia del directivo es mayor, la retribucion de éste
aumenta. Ademas, concluyen que el resultado de la empresa es mayor cuando
discrecionalidad y retribucién estan vinculadas que cuando no lo estan.

Como en el caso de la estrategia empresarial, puesto que el entorno constituye uno de
los elementos principales de andlisis en este trabajo, los estudios que lo relacionan con la
estrategia retributiva del directivo seran objeto de una detallada revision en el capitulo
siguiente.

En cuanto a la legislacion y politicas publicas, dado que la organizacion puede
negociar con gran libertad todos los elementos del contrato directivo, la normativa laboral
no es un elemento que determine o afecte a la retribucién del directivo. En cambio, la
normativa fiscal, si bien no regula directamente la retribucién directiva, si condiciona la
misma. En este sentido, existen trabajos que plantean la cuestion de si el paquete
retributivo de los directivos es disefiado deliberadamente para mejorar la relacion entre los
intereses de los directivos y los propietarios o si simplemente es una reaccién hacia la
legislacion impositiva (Tosi y Gomez-Mejia, 1989). De esta forma, algunos autores han
encontrado que las implicaciones impositivas juegan un importante papel en el disefio del
paquete retributivo y que los expertos en fiscalidad, mas que los especialistas en
motivacién y comportamiento humano, proporcionan la mayoria de los factores en ese
disefio (Gomez-Mejia y Balkin, 1992a).

Ademas, las politicas publicas también pueden afectar de forma indirecta a la
retribucion directiva a través del mercado de trabajo. Por ejemplo, cuando el Estado actla
como empresario puede condicionar el nimero de directivos disponibles en los puntos
geograficos en los que éste se ubica para desarrollar sus actividades (Milkovich y
Newman, 1996:487). Esto es debido, fundamentalmente, a que el gran tamafio de las
empresas estatales les hace ser grandes demandantes de empleo, lo que puede provocar
una gran disminucion de la demanda de trabajo.

En tercer lugar, se hace referencia a la cultura nacional. La politica retributiva tiene
una importancia vital para el éxito de las empresas internacionales, en las cuales adquiere
una especial relevancia la retribucion de los directivos que trabajan en paises extranjeros.
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En opinion de Milkovich y Bloom (1998:15), las empresas internacionales deben
considerar dos aspectos fundamentales a la hora de establecer una politica retributiva para
sus directivos: (1) la retribucién debe ser, desde el punto de vista econémico, equitativa
para los empleados expatriados en relacién con los empleados de la empresa matriz (2) la
politica retributiva local debe ajustarse o adaptarse a la cultura nacional en la que se
aplique.

En cuanto al primer objetivo —equidad—, las empresas internacionales desarrollan
sistemas de retribucion que estimulen a expatriados y terceros a actuar en interés de la
misma, a la vez que mantienen intacto el poder de compra de los mismos (Phatak et al.,
1987:317). Respecto del segundo objetivo, la asuncién de que la retribucion debe
adaptarse a las culturas nacionales esta basado en la creencia de Hofstede (1980) de que
las distintas caracteristicas nacionales influyen de forma critica en la gestién de los
sistemas retributivos internacionales. Asi, este autor desarrolla un modelo basado en cinco
dimensiones (distancia de poder, individualismo/colectivismo, evitacion de la
incertidumbre, masculinidad/feminidad y orientacion a largo/corto plazo) sobre las que se
explican las diferencias culturales entre distintos paises.

Siguiendo este punto de vista, varios trabajos se han centrado en el estudio de la
relacion entre cultura nacional y retribucion. Asi, Gomez-Mejia y Welbourne (1991)
sefialan los tipos de retribucion mas apropiados para cada pais en funcién de sus
dimensiones culturales; Schuler y Rogowsky (1998) encuentran que la cultura nacional
explica la utilizacion de diferentes practicas retributivas en diferentes paises. Aunque la
relacion entre cultura y retribucion es importante, estudios como el de Gomez-Mejia y
Palich (1997) han llegado a la conclusion de que la vinculacion entre cultura y retribucion
no supone una mejora de los resultados de las empresas multinacionales.

En relacion con lo anterior, otro de los aspectos del contexto externo que hay que
considerar es el papel de la legitimidad en la retribucién directiva. Desde la perspectiva
institucional (DiMaggio y Powell, 1983) se argumenta que las empresas utilizan la
imitacién como un instrumento para conseguir la legitimidad. Dado que la eficiencia de las
diferentes rutinas y practicas de la empresa (como las retributivas) no son facilmente
comprensibles y, por lo tanto, son dificilmente defendibles por si mismas, las empresas
pueden copiar de otras empresas —lo que supone un justificante para exigir la legitimidad
de sus acciones-.

En este sentido, cuando la empresa tiene que defender o justificar la retribucion de sus
directivos, puede conseguir la necesaria credibilidad adoptando disefios retributivos que



Una perspectiva estratégica de la retribucion del directivo 43

sigan las pautas generales del sector o del pais (Westphal y Zajac, 1994). Por lo tanto, es
posible que el disefio de la estrategia retributiva del directivo no se guie por razones de
eficiencia, sino por razones de legitimidad o aceptacion. Asi, varios trabajos han
desarrollado estos aspectos encontrando cierto soporte con respecto al papel de la
legitimidad en el disefio retributivo (Westphal y Zajac, 1994; Hambrick y Finkelstein,
1995; Roth y O’Donnell, 1996).

De todos los factores que afectan a la retribucién del directivo, en este trabajo se va a
prestar atencion a la estrategia de la empresa y a las caracteristicas del entorno, puesto
que, como afirma Milkovich (1988) los condicionantes estratégicos y del contexto externo
son de los factores que mayor influencia tienen en las elecciones estratégicas que la
empresa hace para disefiar la retribucion del directivo. Asi lo corroboran Barkema y
Gomez-Mejia (1998), refiriéndose al escaso conocimiento que existe sobre los efectos que
tienen los factores del contexto, tanto estratégico como externo, sobre las estrategias
retributivas de los directivos.

Dado el carécter contingente de este trabajo, bajo el argumento de que el disefio de la
estrategia retributiva del directivo esta afectado por ambos elementos a los cuales debe
adaptarse o adecuarse para ser realmente efectiva, el concepto de fit —adaptacion, ajuste,
adecuacion o coherencia— cobra un especial significado. Por ello en el epigrafe siguiente
se realiza un andlisis detallado del mismo.

1.4. CONSECUENCIAS DE LA ESTRATEGIA RETRIBUTIVA DEL DIRECTIVO

En este epigrafe se hace referencia, en palabras de Milkovich (1988:282), a la
cuestion del ¢y que? Es decir, lo que se trata de analizar es si existe alguna razon por la
que la estrategia retributiva deba extenderse y considerar otros elementos del contexto
organizativo o si, por el contrario, debe hacer caso omiso del mismo. Asi, la pregunta que
se plantea alude a si existen consecuencias derivadas del hecho de que el disefio de la
estrategia retributiva del directivo considere la interaccion de ciertos factores contextuales
y se adapte a los mismos.

La mayor parte de las respuestas a esta pregunta esta relacionadas con la nocion de
“ajuste” —también conocido como adecuacidn, coherencia, congruencia o consistencia—. El
concepto de ajuste se ha constituido como uno de los elementos fundamentales para la
construccidn tedrica en diferentes areas de investigacion (Thompson, 1967; Van de Ven y
Drazin, 1985), entre las cuales se incluye -y destaca— el campo de la direccion de
empresas (Miles y Snow, 1978; Venkatraman y Grant, 1986; Zajac et al., 2000).
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Sin embargo, el concepto de ajuste es ciertamente elusivo. Cuando el investigador
utiliza la nocion de ajuste, consistencia, coherencia para postular una serie de relaciones
entre elementos, es necesario que establezca precisos esquemas para trasladar esas
hipotesis verbales a un esquema analitico claro. En consecuencia, muchas veces se puede
elegir un modelo matematico y unas pruebas estadisticas sin examinar la validez de esa
eleccién conforme con el concepto de ajuste que se quiere utilizar.

En este sentido, la falta de una correspondencia entre el concepto y su formulacion
matematica debilita la relacion entre los postulados tedricos y su contrastacion empirica, lo
que puede provocar graves inconsistencias en los resultados de la investigacion
(Venkatraman, 1989a:423). De hecho, tal y como Galbraith y Nathanson (1979) afirman,
la utilizacion del concepto de ajuste requiere una precisa definicion del mismo para
comprobar empiricamente y reconocer si éste se da 0 no en una organizacion.

Por lo tanto, para evitar los inconvenientes arriba indicados, es necesario definir el
tipo de ajuste con el que se va a trabajar en este estudio. Para ello, en primer lugar, se hace
una breve referencia a los diferentes tipos de ajuste que se pueden dar y posteriormente se
explica con profundidad el que se selecciona en este caso.

1.4.1. Un marco clasificador

Venkatraman (1989a) realiza una exhaustiva revision de las modalidades de ajuste y
sus correspondientes modelos matematicos. Este autor clasifica los diferentes tipos de
conceptualizaciones del ajuste que pueden ser utilizadas por los investigadores en
direccion estratégica en funcion de dos dimensiones fundamentales.

La primera dimension es el grado de especificidad de la relacion o relaciones teoricas,
lo cual viene a indicar el nivel de precision en la forma funcional del ajuste. En algunas
ocasiones, puede especificarse una forma funcional de relacion entre las variables objeto
de estudio bastante precisa, si bien, en otros casos, esta variables deben ser coherentes
entre si, aunque no se sefiale una forma especifica de ajuste. Normalmente, a medida que
entran en juego mas variables, es mas dificil especificar la forma en que estas se
relacionan (Venkatraman, 1989a:424).

La segunda dimension se refiere a si el concepto de ajuste y su comprobacion
empirica esta sujeta a algun criterio predeterminado (como, por ejemplo, la efectividad, los
resultados, etc.) o si, por el contrario, se adopta un criterio libre de especificacion. En
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algunas ocasiones, los investigadores especifican el ajuste mediante su conexion intrinseca
con ciertas variables criterio, sin embargo, en otros casos, aquéllos adoptan un criterio de
especificacion libre de aplicacion universal (Venkatraman, 1989a:424).

Tal y como se aprecia en la figura 1.4, en funcion de estas dos dimensiones
Venkatraman (1989a) crea un marco conceptual para conceptualizar el ajuste como (a)
moderacion, (b) mediacidn, (c) emparejamiento, (d) gestalts, (€) desviacion respecto de un
perfil y (f) covariacion. A continuacion se explica brevemente cada uno de ellos.

FIGURA 1.4. PERSPECTIVAS DE AJUSTE EN DIRECCION DE EMPRESAS

BAJO Ajuste como Ajuste como MUCHAS
desviacion de un perfil Gestalts

Grado de especificidad

de la forma funcional Ajuste como Ajuste como Ndmero de variables
de la relacién basada Mediacion covariacion en la ecuacion
en el ajuste
Ajuste como Ajuste como
ALTO moderacion emparejamiento POCAS
Criterio especifico Criterio libre

Fuente: Venkatraman (1989a:425).

Ajuste como moderacion. Segun esta perspectiva, el impacto de una variable
independiente o predictiva sobre una dependiente o criterio va a depender del nivel que
tome una tercera variable, llamada en este caso moderadora. El ajuste entre el predictor y
el moderador es lo que va a determinar a la variable criterio. Los investigadores utilizan
esta perspectiva cuando la teoria especifica que el impacto del predictor (por ejemplo, la
estrategia) varia sobre los diferentes niveles del moderador (por ejemplo, el entorno), lo
que afecta a la relacion entre la variable predictiva y la variable criterio (por ejemplo, los
resultados de la empresa).

Ajuste como mediacion. Esta perspectiva se apoya en la existencia de un importante
mecanismo de intervencion (por ejemplo, la estructura organizativa) entre una variable
antecedente (por ejemplo, la estrategia) y una variable consecuencia (por ejemplo, el
resultado empresarial). De esta forma, mientras que la perspectiva del ajuste como
moderacion especifica variaciones de los efectos de una variable independiente sobre una
dependiente como una funcién de la variable moderadora, esta perspectiva especifica la
existencia de efectos de intervencion (indirectos) entre la variable antecedente y sus
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consecuencias. Asi pues, la forma funcional de ajuste es menos precisa que en la
perspectiva anterior, ya que simplemente se habla de efectos indirectos.

Ajuste como emparejamiento. Esta perspectiva se basa en los conceptos de estrategia,
segun los cuales el ajuste es definido tedricamente como un emparejamiento entre dos
variables relacionadas. Esta es la principal diferencia entre ésta y las dos anteriores
perspectivas, debido a que el ajuste se especifica sin referencia a una variable criterio
determinada, si bien, posteriormente, se podria examinar el efecto que este ajuste tiene
sobre un grupo de variables criterio. En este caso, a diferencia de las concepciones
anteriores, la medida del ajuste entre dos variables se desarrolla con independencia de
cualquier resultado (empresarial) prefijado.

Ajuste como gestalts. Cuando el investigador especifica y conceptualiza el ajuste
utilizando multitud de variables el grado de precision suele ser mas relajado que en el caso
de los enfoques anteriores, donde el nimero de variables es muy reducido. Una de estas
perspectivas multivariante es la identificacion de “gestalts”, que se definen como el grado
de coherencia interna entre un grupo de atributos tedricos. El objetivo de los “gestalts” es
el de, partiendo del anélisis de un conjunto de variables, identificar asociaciones lineales
entre atributos de estas variables, de tal manera que se puedan identificar grupos —o
cluster— de atributos homogéneos, lo que se conoce como “gestalts”.

Ajuste como desviacion respecto de un perfil. En esta perspectiva, el ajuste es visto
como el grado de adherencia a un determinado perfil externo. Esta perspectiva puede
aplicarse, por ejemplo, al caso siguiente: si se especifica un perfil estratégico ideal para un
determinado entorno, el grado de adherencia de una organizacién a ese perfil
multidimensional estara relacionado positivamente al resultado empresarial si tiene un alto
nivel de adecuacion o alineacion entre estrategia y entorno. Al contrario, las desviaciones
con respecto a este perfil implican un débil alineamiento estrategia-entorno, lo que se
traduce en un efecto negativo en el resultado empresarial.

Ajuste como covariacion. De acuerdo con esta perspectiva, el ajuste es un modelo de
covariacion o consistencia interna entre un grupo de variables relacionadas tedricamente.
Por ejemplo, si la estrategia de una organizacion inmersa en un determinado contexto es
mejor cuando se disefia sobre la base del mantenimiento de una consistencia entre las
diferentes areas o unidades de negocio (administracion, produccion, recursos humanos,
marketing, 1+D, etc.), es de esperar que cualquiera de las &reas, por si sola, no seria
suficiente para implantar una estrategia efectiva, lo que se consigue s6lo con la
consistencia de todas y cada una de ellas. De esta forma, el ajuste debe ser especificado
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entre las diferentes &reas, procedimiento que se puede operacionalizar mediante los
modelos de covariacion.

Una vez analizadas las diferentes perspectivas de ajuste susceptibles de ser adoptadas
y teniendo en cuenta cuéles son los objetivos de este trabajo se ha seleccionado el
concepto de ajuste como moderacion, que se explica en detalle a continuacion.

1.4.2. El ajuste retribucion directiva, estrategia empresarial y entorno

Siguiendo el axioma general de que no existe un comportamiento estratégico
universalmente superior, los investigadores han utilizado habitualmente la perspectiva
contingente (Lawrence y Lorsch, 1967; Hofer, 1975; Galbraith y Nathanson, 1979) con
la intencion de considerar que la efectividad de un comportamiento estratégico depende de
los condicionantes del contexto interno y externo que afectan a los elementos
organizacionales objeto de estudio. Asi, esta teoria postula que para ser mas efectivo, las
politicas y précticas de la organizacion deben adecuarse a las caracteristicas Unicas de la
empresay a las condiciones del entorno en el que ésta opera.

Estos postulados han sido operacionalizados mediante la adopcién de un enfoque de
moderacion —o0 interaccion—. En este sentido, cuando los investigadores adoptan la
perspectiva contingente, consideran la relacion entre dos variables que tratan de predecir a
una tercera, lo que supone que asumen la existencia de una interaccion entre las dos
primeras variables (Schoonhoven, 1981). Esta perspectiva ha sido muy utilizada en la
investigacion sobre direccion de empresas lo que, en definitiva, ha popularizado el
enfoque de ajuste como moderacion.

De acuerdo a esta perspectiva de ajuste, el impacto que una variable predictiva tiene
sobre una variable criterio depende del nivel de una tercera variable llamada moderadora.
El ajuste entre predictor y moderador determina a la variable criterio. Los investigadores
utilizan esta perspectiva cuando la teoria indica que el impacto del predictor varia en
funcion de los diferentes niveles del moderador. En términos generales, un moderador
puede ser descompuesto en varias categorias, las cuales pueden afectar al sentido y/o a la
fuerza de la relacion entre la variable predictiva y la variable dependiente (Venkatraman,
1989a:425). Desde el punto de vista formal Z es un moderador si la relacion entre dos
variables, llamadas X e Y, es funcidn del nivel de Z. Su representacién matematica seria:

Y=f (X Z X*2)
donde Y es la variable dependiente, X la variable independiente, Z la variable moderadora
que se ajusta con la variable X y X*Z representa el efecto conjunto de Xy Z.
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Asi, de acuerdo con la clasificacion dada por Venkatraman (1989a), la posicion de
esta perspectiva de ajuste como moderacion se puede entender con mayor precision que
otras perspectivas. En primer lugar, porque se ve claramente como este tipo de ajuste tiene
su significado a través de su delimitacion con respecto a un criterio particular: la variable
Y. En segundo lugar, porque el significado tedrico del ajuste se comprende mejor cuando
estan involucradas so6lo dos variables.

El modelo contingente aplicado a la retribucion del directivo se basa en la idea de que
los sistemas retributivos, al igual que otros sistemas administrativos, no siempre pueden
ser apropiados para determinados contextos (Hambrick y Snow, 1989). De esta forma, la
investigacion dirigida a comprobar directamente el ajuste entre los sistemas retributivos y
el contexto organizacional tiene, potencialmente, un papel importante que jugar tanto en
un sentido tedrico como empirico. Ademas, la perspectiva contingente sigue siendo
atractiva, debido a los bajos niveles explicativos alcanzados por muchos de los estudios de
retribucion directiva que utilizan otros modelos y teorias (Finkelstein y Boyd, 1998:184).

FIGURA 1.5. RELACION ENTRE RETRIBUCION, CONTEXTO Y RESULTADOS

Condicionantes entorno
- Diferenciacion producto

- Intensidad capital
Condicionantes de la - Estructura mercado Condicionantes de la
estrategia empresa - Crecimiento mercado retribucion directiva
- Dimensién empresarial - Inestabilidad demanda - Criterios

- Dimensién tecnolégica - Regulacién - Contingencias

- Dimensio6n organizativa i - Administracion

Caracteristicas

entorno externo

Estrategia retributiva
Modelos retributivos

Estrategia empresarial

Resultados de la empresa

Fuente: elaboracion propia.

Por tanto, en la medida en que la retribucion del directivo se adecue al o sea coherente
con el contexto de la empresa, sera capaz de enfatizar el comportamiento apropiado del
directivo (Galbraith y Merrill, 1991:354; O’Donnell, 1999:153) con el consiguiente efecto
positivo en los resultados de la empresa (Balkin y Gomez-Mejia, 1990; Gomez-Mejia,
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1992). En este sentido, el concepto de ajuste como moderacion es perfectamente aplicable
al objetivo de este trabajo (figura 1.5)

Particularmente, en este estudio se pretende (figura 1.5) analizar si el ajuste o
congruencia entre la retribucion del directivo (variable independiente o predictiva) y dos
factores contextuales especificos —la orientacion estratégica de la empresa y las
caracteristicas del entorno (variables moderadoras)— tiene efectos positivos en los
resultados de la empresa (variable dependiente o criterio).

Desde el punto de vista empirico, siguiendo a Milkovich (1988), el grado de ajuste
entre retribucion directiva y contexto —bien considerando la estrategia de la empresa, bien
considerando las caracteristicas del entorno— se puede definir en términos de la varianza
explicada por la variable de interaccion, siendo este analisis el que se aplicard en esta
investigacion. Llegados a este extremo, se utilizaran dos modalidades distintas para medir
el ajuste (Broderick, 1985): valorar las relaciones de cada una de las practicas retributivas
de forma independiente o de los modelos retributivos globales.

Si bien hay que tener en cuenta que, desde una perspectiva tedrica, el enfoque
contingente, se muestra como un enfoque débil a la hora de proporcionar una explicacién
que justifique el por qué de las relaciones presentadas en el modelo. Por ello, es preciso
adoptar nuevos enfoques tedricos que permitan dar un mayor empaque tedrico a este tema
(Barkema y Gomez-Mejia, 1998). Para ello, a continuacion se revisan los marcos tedricos
disponibles y, finalmente se selecciona aquellos méas adecuados a los objetivos del trabajo.

1.5. MARCOS TEORICOS PARA EL ESTUDIO DE LA RETRIBUCION DEL
DIRECTIVO

La retribucién de los directivos ha proporcionado una fértil base para el desarrollo de
teorias en diversas disciplinas y en diferentes tradiciones académicas. Por tratarse de un
fendmeno complejo en el que intervienen tanto intereses individuales como empresariales,
el analisis de la retribucion directiva se ha realizado desde muy diversos enfoques tedricos.

La mayoria de las teorias han tratado de averiguar los factores que determinan la
retribucion del directivo. En este sentido, los marcos teoricos utilizados han tratado de
encontrar relaciones entre la retribucion directiva y otras variables socioecondémicas y
administrativas —como la rentabilidad empresarial, el estatus, la formacién, la propiedad,
etc.— para intentar explicar el nivel y mix retributivo, asi como el tipo de recompensas.
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Se han realizado multitud de revisiones sobre las principales teorias que estudian la
retribucion del directivo utilizando diversos criterios de clasificacion para agrupar las
multiples perspectivas existentes (Gomez-Mejia y Balkin, 1992a; Gémez-Mejia, 1994;
Gomez-Mejia y Wiseman, 1997; Pérez, 1997). Siguiendo el criterio aplicado por Gémez-
Mejia y Wiseman (1997), los diferentes marcos tedricos van a ser clasificados en funcion
del papel que juega el control en el disefio de la estrategia retributiva del directivo (tabla
1.5).

TABLA 1.5. ENFOQUES TEORICOS EN EL ESTUDIO DE LA RETRIBUCION DIRECTIVA

MECANISMOS

CRITERIOS

CONSECUENCIAS

= Teoria managerialista
= Teoria de la clase
hegemonica

PERSPECTIVA SOCIAL

= Teoria de la equidad
= Teoria de la comparacién social

= Teoria de la agencia
= Teoria prospectiva
= Teoria comportamental de

= Teoria de la agencia = Teoria del poder o influencia la empresa
= Teoria de la imagen politica = Teoria comportamental de
la agencia

PERSPECTIVA EMPRESARIAL

= Teoria de la productividad
marginal

= Teoria de la discrecionalidad
directiva

= Teoria del salario de eficiencia

= Teoria de mercados internos

= Teoria estructural

= Teoria del torneo o competicién

= Teoria de la direccion estratégica

= Teoria de recursos y capacidades

= Teoria institucional

PERSPECTIVA INDIVIDUAL
= Teoria del capital humano
= Teoria de las expectativas

Fuente: elaboracion propia.

En este sentido, se pueden distinguir tres enfoques diferentes representando tres
cuestiones generales que deben ser formuladas a la hora de disefiar la retribucion del
directivo: (1) cudl es el criterio utilizado para determinar la retribucién; (2) cuales son las
consecuencias para el directivo; y (3) qué mecanismos son utilizados para vincular los
criterios retributivos a las consecuencias retributivas. Estas tres dimensiones distinguen
entre el enfoque del control —mecanismos—, la forma de control —criterios— y las
consecuencias del control —consecuencias— (tabla 1.5).

1.5.1. Mecanismos retributivos de control

Como se ha dicho anteriormente, los mecanismos se refieren al proceso utilizado para
vincular los criterios retributivos (rendimiento, tamafio, mercado, etc.) con las
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consecuencias retributivas (riesgo asumido por el directivo). Los mecanismos de control
generalmente han sido clasificados en dos categorias: mecanismos contractuales y
supervision directa. Las teorias que se encuadran dentro de este primer grupo se
caracterizan por centrarse en aspectos administrativos de la organizacion -bien
contractuales o bien de supervision— con el objetivo de controlar los comportamientos del
directivo para dirigirlos a los objetivos y criterios marcados por la organizacion.

Este enfoque parte de la vision de la empresa como una organizacion en la que existe
una separacion entre los propietarios y los que controlan y dirigen —los directivos—. En este
ambito, se producen conflictos de intereses entre directivos y propietarios, lo que obliga a
estos Ultimos a establecer mecanismos para controlar a los primeros. En este sentido, la
retribucion del directivo viene determinada por la necesidad de resolver los problemas de
control que tiene el propietario. Destacan tres teorias: la teoria managerialista, la teoria de
la clase hegemonica y la teoria de la agencia.

La teoria managerialista (Berle y Means, 1932) sostiene que la separacion entre
propiedad y control en las corporaciones actuales otorga a los directivos el suficiente poder
para utilizar a la empresa como medio para perseguir sus objetivos personales, que
normalmente, son divergentes de los del propietario (maximizacion del beneficio de la
empresa). En este sentido, el directivo no necesariamente va a actuar para maximizar las
ganancias de la empresa, sino que puede intentar conseguir sus propios objetivos: reducir
el riesgo en su paquete retributivo (Tosi y GOmez-Mejia, 1989), desligar su retribucién del
rendimiento empresarial (Dyl, 1988), perseguir estrategias de maximizacion de ventas para
aumentar su sensacion de poder y prestigio (Dyl, 1988), enfocar su gestion al corto plazo
para obtener rapidos resultados que justifiquen sus altas retribuciones (Rappaport, 1978),
entre otros. De acuerdo con los managerialistas, los consejos de administracion no son
efectivos en el control de los directivos, al contrario, muchas veces los miembros del
consejo sirven como socios mas que como observadores independientes del directivo
(GOmez-Mejia, 1994:180). Esta situacion se da por varias razones: propiedad muy
dispersa, consejeros que tienden a proteger los privilegios y la riqueza de la clase directiva
y asimetrias informativas que el directivo aprovecha en su propio beneficio.

Con raices en la tradicion socioldgica, la teoria de la clase hegemdnica (Rubner,
1965; Muckley, 1984; Zahra y Pearce, 1989; Magnan y St-Onge, 1999) extiende el
managerialismo sobrepasando los limites de una determinada empresa. Esta teoria
argumenta que los directivos participan de intereses comunes. Considera que los directivos
constituyen una *“aristocracia corporativa” (Muckley, 1984) que comparte intereses,
objetivos y propositos comunes, de forma que actlan y negocian sus retribuciones
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pensando en la defensa de la riqueza directiva general y no solo en la individual. De esta
forma, los directivos son vistos como el mayor agente de poder no solo internamente,
como la teoria managerialista predice, sino en connivencia con consejeros y directivos de
otras empresas. Segun este enfoque, el consejo de administracion es utilizado
primeramente para legitimar los intereses retributivos deseados —altas retribuciones—
reflejando un compromiso compartido para proteger los privilegios de toda la clase
directiva, mas alla de los limites de las empresas a las que pertenecen.

La teoria de la agencia, en su vertiente positiva (Jensen y Meckling, 1976; Fama,
1980; Fama y Jensen, 1983; Eisenhardt, 1989; Jensen y Murphy, 1990; Gomez-Mejia,
1994) al igual que las perspectivas managerialista y de la clase hegemonica, se centra en
los problemas de control resultantes del conflicto de intereses entre directivos y
propietarios. A diferencia de los dos enfoques anteriores, la teoria de la agencia esta mas
interesada en los mecanismos que pueden ser utilizados para gestionar este conflicto de
intereses. Dado que esta teoria va a ser de aplicacion en este trabajo para la construccién
del modelo a contrastar, serd explicada con detenimiento en el capitulo 3.

1.5.2. Criterios para el disefio de la retribucion directiva

Las teorias que se agrupan en este segundo blogue tienen en comun que parten de la
idea de que el disefio de la retribucion del directivo viene determinado en funcién de una
serie de criterios (como los beneficios, el tamafio, las caracteristicas del individuo, etc).
Por lo tanto, la retribucion directiva puede ser explicada por uno o varios de estos
elementos. Existen multitud de elementos que la literatura ha estudiado con el fin de
establecer criterios que puedan explicar la retribucion del directivo; estos criterios se
pueden agrupar en tres bloques principales: sociales, empresariales e individuales.

1.5.2.1. Perspectiva social

El enfoque social parte de la idea de que la retribucién del directivo se fija a partir de
la comparacion o la influencia que otros individuos ejercen con respecto al directivo. La
principal referencia para establecer la retribucion del directivo se basa en la comparacion
con o en la influencia de otros individuos pertenecientes a la empresa o externos a ella. Las
teorias de la equidad, del poder e influencia, de la comparacién social y de la imagen
politica, a las cuales se va a hacer referencia a continuacion, se incluyen dentro de este
enfoque.
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La teoria de la equidad (Adams, 1965) se basa en la comparacion que de forma
constante realiza el empleado —en este caso directivo— de su ratio retribucion/esfuerzo con
la de otros empleados tanto de dentro de la empresa como de otras empresas del entorno
préximo. Segun esta teoria, la retribucién del directivo debe ser tal para que, por un lado,
se mantenga el equilibrio entre lo que recibe y lo que aporta a la empresa y, por otro lado,
la relacion recompensas/aportaciones sea equivalente a la de otros de similar posicion en la
empresa. De esta forma se consigue lo que Adams (1965:277) denomina justicia
distributiva.

Desde una perspectiva parecida a la de la teoria de la equidad, la teoria de la
comparacion social (O’Reilly et al., 1988; Belliveau et al., 1996) proporciona otro criterio
para explicar la retribucion del directivo. Especificamente sostiene que la retribucion del
directivo viene determinada por un proceso de comparacion con las retribuciones de otros
individuos en puestos similares mas que por la influencia de las fuerzas del mercado.
Sobre la base de la teoria de la disonancia cognoscitiva (Festinger, 1957), la teoria de la
comparacion social argumenta que los miembros del consejo de administracion de la
compaiiia, los cuales son a menudo directivos de otras empresas, se utilizan ellos mismos
como punto de referencia a la hora de fijar las retribuciones de los directivos de la
empresa, sobre la base de su experiencia retributiva en estas otras empresas.

Por su parte, la teoria del poder o influencia (Westphal y Zajac, 1994; Zajac y
Westphal, 1995) defiende que lo importante no es cuanto cobra el directivo ni como lo
recibe, sino cémo el directivo y el consejo de administracion justifican esa retribucion.
Construida sobre la tradicion sociolégica, esta teoria sostiene que el poder que tiene el
directivo para influir en los que deciden sobre sus retribuciones proporciona una
explicacion adecuada sobre los determinantes de su compensacion (Pfeffer, 1981,
Finkelstein y Hambrick, 1988 y 1989). De esta forma, cuanto méas poder e influencia tenga
el directivo en la empresa, mejor posicién tendra de cara a mejorar sus retribuciones.

Finalmente, la teoria de la imagen politica —o simbolismo directivo— (Ungson y
Steers, 1984; Steers y Ungson, 1987) se centra méas en aspectos politicos y normativos de
la retribucion del directivo. Las aproximaciones mas racionales al disefio del paquete
retributivo ignoran el hecho de que las organizaciones tienen una naturaleza plural con
multiples constituciones (subunidades, coaliciones, subculturas,...) y, probablemente, con
diversos intereses (Steers y Ungson, 1987). Asi, los directivos tienen la mision de atender
las necesidades de los diferentes grupos, muchas veces mediante su carisma personal,
mediante negociacion o mediante la construccion de consenso. Por tanto, la retribucién del
directivo puede ser mejor explicada en términos de las recompensas que éste recibe como
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compensacion por el papel de figura politica y por el mantenimiento de una “imagen
directiva” frente a otros colectivos de la empresa (Ungson y Steers, 1984).

1.5.2.2. Perspectiva empresarial

Las teorias que se agrupan bajo esta perspectiva tienen en comun que parten de la idea
de que la retribucion directiva viene determinada y, por tanto, puede ser explicada en
funcion de la estrategia, la estructura organizativa y el entorno de la empresa a la que
pertenece el directivo. De acuerdo con esta perspectiva, el nivel y el mix retributivo vienen
explicados por medidas econémicas, estratégicas y de control de la empresa (Rajagopalan
y Prescott, 1990:517-518). Dentro de esta perspectiva destacan las teorias de la
productividad marginal, de la discrecionalidad directiva, del salario de eficiencia, de
mercados internos, estructural, del torneo, de la direccion estratégica, de recursos y
capacidades e institucional.

La teoria de la productividad marginal es una de las aproximaciones mas antiguas al
estudio de la retribucidn, teniendo sus origenes en la economia clasica y neoclasica. Esta
teoria considera la existencia de una relacion entre el nivel de empleo, los salarios y la
productividad basandose en una serie de supuestos basicos (ver Hills et al., 1994). Cuando
el empresario contrata a un directivo para que gestione la empresa, éste recibira un
tratamiento similar al de cualquier otro factor de produccion, obteniendo una
compensacion a cambio de sus servicios que dependera de la productividad marginal del
directivo que, en una situacion de equilibrio, sera igual al ingreso marginal debido a este
directivo (Gomez-Mejia, 1994:177). El ingreso marginal del directivo sera la diferencia en
los beneficios totales que la empresa obtiene bajo su direccion con respecto a los que
obtendria bajo la direccion del directivo que representase la mejor alternativa a su
actuacion, mas el coste que supondria contratar y asegurar los servicios de este Gltimo?.

En relacién con los célculos implicitos de la productividad marginal, la teoria de la
discrecionalidad directiva (Hambrick y Finkelstein, 1987) puede aportar una perspectiva
mas completa y actualizada sobre la retribucion del directivo. Estos autores introducen el
concepto de discrecionalidad directiva —la libertad de accion y de decision de que dispone
el directivo— como un elemento importante que puede influir en los resultados de la

? Si se acepta que en el mercado laboral se da informacién y movilidad perfectas, que los directivos tienen
muchos puestos alternativos y que la empresa cuenta con muchos directivos disponibles, entonces los
directivos recibirian una retribucién igual a su ingreso marginal. Pero si se flexibilizan las premisas
anteriores, la retribucion del directivo se situaria entre un valor maximo que la empresa esta dispuesta a pagar
—que coincidiria con el ingreso marginal debido al directivo—y un valor minimo —que coincidiria con la mejor
oferta que dicho directivo podria recibir en el mercado— (Gdmez-Mejia, 1994:177).
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organizacion. En este sentido, la retribucion del directivo puede venir determinada en
funcion de los niveles de discrecionalidad de los que éste disponga (Finkelstein y Boyd,
1998). Dado que esta teoria va a ser de aplicacion en este trabajo, se explicara con
profundidad en el capitulo 3.

Por su parte, la teoria del salario de eficiencia (Shapiro y Stiglitz, 1984; Campbell,
1993) se basa en que las retribuciones directivas deben fijarse con relacion a las
retribuciones que se pagan en el mercado en el que opera la empresa. Esta perspectiva
pone en duda la asuncién basica de que la organizacién sea incapaz de pagar retribuciones
distintas a las que determina el mercado. Al contrario, defiende la utilizacion de
retribuciones elevadas para los directivos —superiores a la media del sector o mercado-
como una forma de asegurar una mayor eficiencia organizativa. De esta forma, la
organizacion conseguira atraer a los directivos mas valiosos, asegurar su motivacion y un
mayor esfuerzo, incrementar los indices de productividad de los mismos y, al mismo
tiempo, se reduce la posibilidad de que abandonen la empresa (Milkovich y Newman,
1996:219).

El mercado interno de trabajo se define en términos de las reglas y procedimientos
que regulan la asignacion de los empleados entre los diferentes puestos de trabajo de una
organizacion (Milkovich y Newman, 1999:60). La teoria de mercados internos (Doeringer
y Piore, 1971; Gerhart y Milkovich, 1990; Lambert et al., 1993) se centra en la utilizacion
esos criterios internos —reglas internas, estructura de puestos de trabajo, nivel general de
habilidades de directivos, costumbres— para fijar las retribuciones de los directivos y, a
diferencia de la teoria de eficiencia de salarios, sin considerar criterios externos —el
mercado o sector al que pertenece la empresa-—.

La teoria estructural (Simon, 1957; Blau, 1970; Mahoney, 1979) sostiene que la
retribucion recibida por los empleados y, en concreto, por los directivos esta en funcién
del nimero de niveles organizacionales que tiene por debajo de él. Por tanto, se retribuye
proporcionalmente al nivel jerarquico que se ocupa en la organizacion con respecto a los
demaés, creandose unas expectativas salariales en funcion del rango ocupado en la empresa.
Simon (1957) argumenta que las organizaciones intentan mantener diferencias apropiadas
entre los salarios de los directivos, y establecen esas diferencias, no en términos absolutos,
sino en términos porcentuales —a través de ratios: un directivo de un determinado rango
cobrard un X% mas que el directivo del rango inmediatamente inferior—. Asi, el tamafio de
la empresa se relaciona con el nivel retributivo: una mayor dimension esta vinculada a un
mayor numero de niveles jerarquicos y, con ello, a mayores retribuciones que las de
empresas con estructura mas achatada (Blau, 1970).
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Relacionada con la teoria estructural, la teoria del torneo o de la competicion (Lazear
y Rosen, 1981; O’Reilly et al., 1988; Ehrenberg y Bognanno, 1990) también basa la
explicacion de la retribucion del directivo mas en el orden que éste ocupa en el “ranking”
organizativo que en su rendimiento individual (Becker y Huselid, 1992:336). Esta teoria se
apoya en el argumento de que la retribucion del directivo no pretende compensar sus
aportaciones a la empresa, al contrario, su objetivo primordial es ofrecer un “trofeo” o
premio financiero que sea atractivo para influir sobre las aspiraciones de los directivos de
nivel inferior. De este modo, las retribuciones elevadas de los altos directivos quedan
justificadas porque estimulan a los aspirantes actuales y futuros a estos puestos a trabajar
mas. Es decir, se trata de premiar al que mas se esfuerza, para lo que tiene que competir
con otros que también aspiran a los mejores puestos y demostrar que, en comparacion con
la actuacion y resultados de otros directivos, es merecedor de ese puesto y de esa
retribucion (O’Reilly et al., 1988).

La teoria de la direccidn estratégica (Salter, 1973; Hambrick y Snow, 1989; Balkin y
Gbémez-Mejia, 1990, 1992a; Montemayor, 1996; Rajagopalan, 1997) se centra en la
influencia de la retribucion en las decisiones de caracter estratégico que toma el directivo y
en cOmo estas decisiones afectan a los resultados de la empresa. Desde esta perspectiva, se
afirma que la politica retributiva puede desempefiar un papel muy importante en la
consecucion y mantenimiento de la ventaja competitiva de la empresa. En este sentido,
Gomez-Mejia y Balkin (1992a:123) sugieren que la organizacion probablemente mejorara
sus resultados si, por un lado, es capaz de disefiar politicas de retribucion para sus
directivos que estén en armonia con la estrategia de la empresa y con el entorno en el que
esta opera y, por otro lado, si esas estrategias retributivas son capaces de estimular el
desarrollo interno de recursos y capacidades.

Este ultimo aspecto, el del estudio de los recursos y capacidades, ha adquirido una
gran relevancia en los altimos afios. Asi, surge la teoria de recursos y capacidades
(Wernerfelt, 1984; Grant, 1991; Barney, 1991; Pfeffer, 1994), como una parte muy
importante de la direccion estratégica, que trata de explicar las diferencias de
competitividad sobre la base de la explotacion que las organizaciones hagan de aquellos
elementos internos considerados como competencias esenciales (Prahalad y Hamel,
1990:79). En este sentido, la investigacion en esta teoria se centra en como el disefio de la
retribucion directiva puede contribuir al desarrollo y mantenimiento de esas competencias
esenciales (Gomez-Mejia y Wiseman, 1997:358).
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Finalmente, la teoria institucional (DiMaggio y Powell, 1983; 1991) argumenta que la
empresa utiliza la imitacion para reforzar la legitimidad o aceptacién de sus acciones.
Desde esta perspectiva (Oliver, 1991), el disefio de las estrategias retributivas del directivo
no solo responde a factores técnicos del entorno —en términos de mercado, competencia,
recursos, etc.—, sino también a factores como la costumbre, la convencion, la conveniencia
o la obligacion social (Westphal y Zajac, 1994) a los que las organizaciones deben
ajustarse para lograr legitimidad (Scott, 1994). Asi, el institucionalismo puede explicar la
retribucion del directivo en funcién de los pilares y presiones institucionales presentes en
el entorno, el cual supone la consideracion de ciertos actores, hasta ahora obviados, como
el estado, la sociedad, los profesionales, etc.

1.5.2.3. Perspectiva individual

Dentro de este enfoque se encuentran aquellas teorias que defienden que son las
caracteristicas del propio directivo como individuo —a través de algin rasgo o
comportamiento— las que determinan en mayor medida su retribucion (Rajagopalan y
Prescott, 1990:518). Los criterios individuales incluyen elementos como la edad, la
experiencia, el nivel de formacién, entre otros. Las teorias del capital humano y de las
expectativas son las mas destacadas.

La teoria del capital humano (Agarwal, 1981; Harris y Holmstrom, 1982; Gerhart y
Milkovich, 1990) se centra en los conocimientos, habilidades y experiencias individuales
como predictores de la retribucion del directivo. Segun esta perspectiva, los trabajadores
acumulan capital humano a lo largo del tiempo sobre la base del aprendizaje. La cantidad
total de conocimientos y habilidades acumuladas en un momento dado del tiempo por el
directivo determina el valor del directivo para la empresa al influir en su productividad y
esto es lo que influye en la retribucion que recibird por sus servicios (Agarwal, 1981:39).
Se supone que un mayor capital humano estd vinculado a una mayor productividad
potencial del directivo para la empresa y, por tanto, su retribucion sera mayor que la de
otros individuos con menor capital.

Por su parte, la teoria de las expectativas (Vroom, 1964; Lawler, 1973) se basa en tres
conceptos basicos (Milkovich y Newman, 1996:302): (1) expectativa: valoracion que el
empleado tiene de sus habilidades para desempefar las tareas de su puesto de trabajo; (2)
instrumentalidad: creencia por parte del empleado de que su rendimiento seréd
recompensado por la organizacion; y (3) valencia: valor que el empleado adjudica a las
recompensas que la organizacion ofrece por el rendimiento en el trabajo. Sobre estas
bases, la teoria de las expectativas sostiene que, para que la retribucion satisfaga las
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esperanzas y necesidades del directivo, debe, por un lado, recompensarle en funcion del
valor del puesto que éste ocupe y, por otro lado, reconocerle y retribuirle en funcién de su
rendimiento. De esta forma, los que més duro trabajen y mas rendimiento obtengan para la
empresa, tendran una mayor retribucion o una mejor posicion.

1.5.3. Consecuencias del disefio de la retribucion directiva

Las teorias que se examinan en este tercer bloque se caracterizan por centrarse en las
consecuencias que tiene para el directivo la aplicacion de una determinada retribucion. En
este caso, los elementos claves para el disefio retributivo tienen que ver, por un lado, con el
riesgo que tiene que soportar el directivo y, por otro lado, con las propiedades de los
incentivos resultantes de diferentes disefios retributivos (Beatty y Zajac, 1994).
Fundamentalmente cuatro teorias se han utilizado para estudiar estos aspectos: la teoria de
la agencia, la teoria prospectiva o de la decision comportamental, la teoria de la decisién
comportamental de la empresa y la teoria comportamental de la agencia.

La teoria de la agencia, en su vertiente normativa (Stiglitz, 1975; Larcker, 1983;
Holmstrom,1987; Morck et al., 1989) se ocupa de la asuncion de riesgo, pero sélo en lo
que se refiere a las propiedades incentivadoras del contrato directivo de empleo. Esta
teoria sostiene que la aversion al riesgo en las decisiones directivas es el resultado del
grado de riesgo financiero que los agentes estan forzados a soportar, el cual depende de su
esquema retributivo (Shavell, 1979). Un excesivo riesgo soportado por el agente puede ir
en detrimento del principal debido a que aquél puede llegar a ser demasiado conservador
en sus decisiones. Dado que esta teoria va a ser de aplicacion en este trabajo para la
construccion del modelo a contrastar, seré explicada con detalle en el capitulo 3.

Por su parte, la teoria prospectiva o de la decisién comportamental (Kahneman vy
Tversky, 1979; Sitkin y Pablo, 1992; Sitkin y Weingart, 1995) expande ampliamente la
nocion de riesgo, pudiendo ser utilizada para complementar los argumentos de la teoria de
la agencia relacionados con las implicaciones comportamentales del paquete retributivo
del directivo. Como los modelos de agencia, la teoria prospectiva posiciona al riesgo como
un importante predictor del comportamiento directivo. En cambio, a diferencia de la
perspectiva de agencia, que asume una propension estable al riesgo que puede ser alterada
por el esquema retributivo, la teoria prospectiva argumenta que la propension al riesgo de
los individuos cambia en funcion del contexto de rendimiento (Lant, 1992). En el caso de
los directivos, este contexto se refiere a los cambios anticipados en los ingresos esperados
como una funcion de las ganancias o pérdidas esperadas atribuidas a las variaciones en el
resultado de la empresa.
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Los directivos, intentando anticipar situaciones de ganancias, buscaran reducir la
variacion en los resultados de la empresa y llegaran a ser adversos al riesgo (Tversky y
Kahneman, 1986). Esto se debe a que opciones menos arriesgadas de menor valor
esperado son preferibles a opciones muy arriesgadas que conlleven la posibilidad de
obtener pérdidas o cero ganancias, incluso aunque el valor esperado de esta opcion sea
mayor que la opcién de bajo riesgo (Sitkin y Pablo, 1992). En este sentido, Kahneman y
Tversky (1979) sefialan que en situaciones de pérdidas, los directivos prefieren elecciones
de alto riesgo sobre las de bajo riesgo ya que, en estas situaciones, una opcién de bajo
riesgo es una opcion poco comun, mientras que una opcion de alto riesgo conlleva la
posibilidad de, al menos, obtener pequefias ganancias. En cambio en situaciones de
ganancias, los directivos tienden a ser mas conservadores a la hora de tomar decisiones.

Siguiendo con la logica anterior, el contexto de rendimiento anticipado de la empresa
media en la relacion entre las caracteristicas de la alineacion de los incentivos del directivo
con el resultado empresarial y su comportamiento frente al riesgo (Wiseman y Gémez-
Mejia, 1998). Especificamente, cuando la retribucion del directivo esta muy ligada al
resultado empresarial, el directivo es propenso a asumir riesgos cuando hace frente a una
situacion de pérdidas y es adverso al riesgo en cualquier otra situacion. A la inversa,
cuando la retribucion directiva no esté ligada al resultado empresarial, el directivo ni sera
propenso ni evitard la toma de riesgos cuando tome decisiones estratégicas, al menos
durante el tiempo en el que la empresa esté a salvo de posibles insolvencias.

A partir de la teoria comportamental de la empresa (Cyert y March, 1963), que
argumenta que el comportamiento del directivo viene determinado por el contexto en el
que se desenvuelve, en los Gltimos afios han surgido investigaciones en el campo de la
retribucion directiva. Esta perspectiva argumenta que los directivos, cuando toman
decisiones, utilizan un “referente de éxito” para juzgar la calidad de su rendimiento y
cuando hacen frente a insolvencias, sustituyen aquél por un “referente de fracaso”. Es
decir, los directivos comparan su rendimiento con el referente de éxito que distingue entre
hacerlo bien y no hacerlo bien. Cuando su rendimiento estd por encima del referente de
éxito, el directivo continla manteniendo su status quo y cuando el rendimiento esta por
debajo de ese referente, el directivo comienza una bdsqueda de opciones para mejorar ese
rendimiento. Ademas, ganancias de rendimiento positivas provocan un ajuste ascendente
en el referente de éxito del directivo que determinan que éste comience a fijarse objetivos
mas altos; sin embargo, pérdidas de rendimiento son incorporadas con menor rapidez
debido a que el directivo se resiste a aceptar menores aspiraciones en caso de malos
resultados (Gooding et al., 1996). De esta forma, la empresa estd sesgada a favor de
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aspiraciones crecientes de rendimiento sobre las aspiraciones decrecientes. En este
contexto, el disefio retributivo, a través de la alineacion de incentivos con objetivos de
rendimiento, juega un papel fundamental a la hora de influir en el referente de éxito del
directivo (Wiseman y Gémez-Mejia, 1998).

Finalmente, investigaciones recientes se han basado en la combinacion de la teoria de
la agencia y de la teoria prospectiva para crear un nuevo marco llamado modelo
comportamental de agencia (Wiseman y Gomez-Mejia, 1998; Larraza et al., 1999). El
objetivo de esta teoria es el de tratar de proporcionar una solucion al debate sobre la
alineacion de los incentivos directivos al rendimiento empresarial y si ésta alineacion
enfatiza o desalienta la aversién al riesgo del directivo. Resumidamente, esta perspectiva
argumenta que el contexto de las decisiones pueden influir en el riesgo que tiene que
soportar el directivo con independencia del tipo de disefio retributivo que la empresa
realice.

Como resumen de todas las perspectivas y marcos tedricos utilizados hay que resaltar
que cada una de ellas muestra distintas formas de examinar un fenémeno complejo y
multifacético como es la retribucion del directivo. En la medida en que existen multitud de
factores que interactuan intensamente e incluso se solapan, resulta bastante dificil discernir
sobre cual es el efecto aislado de cada uno de ellos sobre la retribucion del directivo. Por
ello es aconsejable aproximarse a esta realidad mediante la combinacion de diferentes
perspectivas teodricas que enriquezcan el analisis de la retribucion directiva (Barkema y
GOmez-Mejia, 1998).

Para este trabajo, se adopta el marco explicativo de la teoria de la agencia (en sus
vertientes positiva y normativa) y de la teoria de la discrecionalidad directiva, dado que se
consideran dos teorias enormemente validas para poder dar una explicacion cientifica del
por qué de las relaciones planteadas en esta investigacion.

Asi, una vez revisada la literatura empirica que utiliza la estrategia de la empresa y las
caracteristicas del entorno como variables que moderan la relacion retribucion-resultados
(lo que se efectuard en el capitulo siguiente), se formulara un modelo tedrico de
retribucion que, utilizando las teorias anteriormente seleccionadas sirva de base para
explicar, con un fundamento tedrico mas consistente, las relaciones propuestas y para
contrastarlas empiricamente (esto se realizara en el capitulo 3).
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Este capitulo tiene por objetivo realizar una revision de las investigaciones empiricas
que han analizado las relaciones entre la retribucion del directivo y los resultados de la
empresa. Se hace especial hincapié en aquellos trabajos que, utilizando como variables
moderadoras la estrategia empresarial y las caracteristicas del entorno, examinan los
efectos que tiene para los resultados de la empresa el grado de ajuste o coherencia entre el
tipo de estrategia retributiva disefiada para el directivo y las particularidades de dichas
variables moderadoras.

Para ello, se revisa, en primer lugar, la literatura empirica mas relevante que se ha
centrado en el estudio de las relaciones entre la retribucién directiva y los resultados de la
empresa. A continuacion, se analizan los trabajos empiricos que han estudiado las
relaciones entre retribucion del directivo, estrategia empresarial y resultados de la
empresa. En tercer lugar, se revisa la literatura empirica que ha estudiado las relaciones
entre retribucion del directivo, caracteristicas del entorno y resultados de la organizacion.
Finalmente, se presentan las principales limitaciones que acusan los hallazgos de los
estudios revisados con el objetivo de plantear un modelo retributivo que sea capaz de
minimizar las mismas de cara a un posterior estudio empirico.

En el epigrafe primero se presenta una perspectiva general de lo que sera el posterior
desarrollo de este capitulo segundo.

2.1. INTRODUCCION

Al menos durante las tres ultimas décadas se esta produciendo un fuerte debate, tanto
en el &mbito profesional como en el académico, en torno a las retribuciones de los altos
directivos. Desde la perspectiva académica, las investigaciones se han dirigido a
comprobar si la retribucion del alto directivo viene determinada por el rendimiento o los
resultados empresariales o si, por el contrario, depende de otros aspectos de la
organizacion, entre los que destaca el tamafio. Asi, resulta de interés revisar la literatura
empirica que se ha centrado en el estudio de las relaciones entre la retribucién directiva y
los resultados de la empresa para conocer cudl es la situacion de la investigacion actual en
este aspecto.

El estudio de la relacion retribucion directiva-resultados de la empresa cobra su
verdadero sentido cuando se consideran las variables moderadoras que influyen en esa
relacion. Por ello, y considerando el objetivo de este trabajo, se revisa la literatura
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empirica que utiliza la estrategia de la empresa y las caracteristicas del entorno como
variables que moderan la relacion retribucion-resultados.

En primer lugar, se estudia la literatura empirica que relaciona la retribucion del
directivo con los resultados de la empresa, utilizando la estrategia de la empresa como
variable moderadora. El argumento tedrico que subyace se basa en que las empresas
necesitan relacionar sus sistemas retributivos con el contexto estratégico para conseguir
efectos positivos en sus resultados. Este argumento ha servido de base para varios estudios
que relacionan diferencias en las estrategias retributivas del directivo con los diferentes
modelos estratégicos seguidos por las empresas, ya sea en cuanto a estrategias corporativas
(Kerr, 1985; Napier y Smith, 1987; Gomez-Mejia, 1992), o estrategias de negocio (Balkin
y Gomez-Mejia, 1990; Valle et al., 1996; Montemayor, 1996; Romero, 1997; Rajagopalan,
1997). Esta literatura se puede clasificar, en dos grupos de trabajos (tabla 2.1):

TABLA 2.1. RETRIBUCION DEL DIRECTIVO, ESTRATEGIA EMPRESARIAL Y
RESULTADOS DE LA EMPRESA: EVIDENCIA EMPIRICA

GRUPO 1 GRUPO 2

Efecto en los resultados de la empresa del grado
de ajuste entre estrategia empresarial y
estrategia retributiva directivo

Relacion estrategia empresarial-estrategia
retributiva directivo

Leontiades (1980); Anderson y Zeithmal (1984); | Balkin y Gomez-Mejia (1987); Balkin y Gomez-
Kerr (1985); Napier y Smith (1987); Balkin y | Mejia (1990); Gémez-Mejia (1992); Saura y
Gomez-Mejia (1987); Balkin y Gomez-Mejia | Gbmez-Mejia (1996); Rajagopalan (1997)
(1990); GOmez-Mejia (1992); Rajagopalan y
Finkelstein (1992); Veliyath et al. (1994); Saura y
GOmez-Mejia (1996); Valle et al. (1996);
Montemayor (1996); Romero (1997); Garcia-
Tenorio y Pérez (1997); Rajagopalan (1997); Sing
y Agarwal (1999)

Fuente: elaboracion propia.

Los estudios que se aglutinan en el primer grupo se caracterizan por examinar la
relacion entre la estrategia que sigue la empresa y su estrategia de retribucion. En general,
estos estudios han confirmado que existen relaciones sistematicas entre la estrategia
retributiva del directivo y la estrategia de la empresa (Balkin y Gémez-Mejia, 1990;
Montemayor, 1996).

Los estudios incluidos en el grupo dos examinan los efectos en los resultados del
grado de adecuacion entre la estrategia de la empresa y la retribucion del directivo.
Globalmente, estos estudios han encontrado que los resultados de la empresa son una
funcién positiva del grado de ajuste entre la estrategia de la empresa y la estrategia
retributiva del directivo (Saura y Gomez-Mejia, 1996; Rajagopalan, 1997).
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En segundo lugar, se analizan aquellos estudios que consideran los efectos de las
diferencias en las caracteristicas del entorno en el disefio de la estrategia retributiva del
directivo. No existen muchos trabajos que hayan analizado los factores del entorno en el
contexto retributivo. Ademas, la mayoria de ellos ha tratado de controlar los efectos del
entorno a través de la seleccion de la muestra (Broderick, 1985; Gomez-Mejia, 1992), pero
no se han detenido a analizar los mismos, por lo que resulta de interés estudiar los efectos
que las caracteristicas del entorno (Balkin y Gomez-Mejia, 1987; Rajagopalan y
Finkelstein, 1992; Finkelstein y Boyd, 1998) tienen para las estrategias retributivas de los
directivos. Nuevamente, esta literatura se puede clasificar en dos grupos de trabajos (tabla
2.2).

TABLA 2.2. RETRIBUCION DEL DIRECTIVO, CARACTERISTICAS DEL ENTORNO Y
RESULTADOS DE LA EMPRESA: EVIDENCIA EMPIRICA

GRUPO 1 GRUPO 2

Efecto en los resultados de la empresa del grado
de ajuste entre caracteristicas entorno y
estrategia retributiva directivo

Relacion entorno—estrategia retributiva
directivo

Balkin y Gomez-Mejia (1987); Galbraith y Merrill
(1991); Rajagopalan y Prescott (1990); Milkovich
et al. (1991); Rajagopalan y Finkelstein (1992);

Balkin y GoOmez-Mejia (1987); Banker et al.
(1996); Magnan y St-Onge (1997); Finkelstein y
Boyd (1998); Miller y Gomez-Mejia (2000)

Garen (1994); Boyd (1995); Parks y Conlon
(1995); Banker et al. (1996); Magnan y St-Onge
(1997); Finkelstein y Boyd (1998); Sing y Agarwal
(1999) Miller y Gomez-Mejia (2000)

Fuente: elaboracion propia.

El primer grupo de trabajos se caracteriza por estudiar como afectan las caracteristicas
del entorno a las estrategias retributivas de los directivos. En general, la literatura ha
encontrado evidencias relativas a que la empresa tiende a adaptar la retribucion del
directivo en funcion de los condicionantes del entorno (Rajagopalan y Finkelstein, 1992).

En el segundo grupo se encuentran los trabajos que, ademas de ver si existen
relaciones de correspondencia entre entorno y retribucion directiva, comprueban si esas
relaciones tienen efectos en los resultados de la empresa. De forma general, la
investigacion empirica ha corroborado el hecho de que la adecuacion entre caracteristicas
del entorno y retribucion de directivos tiene efectos positivos en los resultados de la
empresa (Finkelstein y Boyd, 1998).

Finalmente, es importante analizar las principales limitaciones que acusan los
hallazgos de los estudios empiricos revisados. Asi, destacan, por un lado, las limitaciones
de caracter tedrico —perspectiva contingente— y metodoldgico (Rajagopalan, 1997) -
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estudios de corte transversal, muestras multisectoriales, excesivo énfasis en los estudios a
nivel corporativo-y, por otro lado, el hecho de que las relaciones halladas se dan siempre
en empresas americanas y, en cambio, a nivel de Espafia, los escasos estudios empiricos
realizados no han constatado esas relaciones (Valle et al., 1996; Romero, 1997; Garcia-
Tenorio y Pérez, 1997). Todos estos aspectos sugieren la realizacion de nuevos estudios
que intenten superar estas limitaciones (Barkema y Gomez-Mejia, 1998), lo que dara paso
a la formulaciéon de un modelo retributivo que se explicard y desarrollara en el capitulo
siguiente.

Todos los aspectos que se han comentado en esta introduccion se analizan en los
siguientes epigrafes con mayor profundidad.

2.2. RETRIBUCION DEL DIRECTIVO Y RESULTADOS DE LA EMPRESA

La relacion entre el rendimiento o los resultados de la empresa y la retribucion del
directivo ha sido uno de los fendbmenos mas estudiados por la literatura desde diferentes
perspectivas, como economia (Shavell, 1979; Murphy, 1985; Jensen y Murphy, 1990),
direccion de empresas (Kerr, 1985; GOmez-Mejia y Balkin, 1992a; Rajagopalan, 1997),
relaciones industriales (Deckop, 1988), contabilidad (Healy, 1985; Couglan y Smith, 1985;
Bushman et al., 1996) y finanzas (Eaton y Rosen, 1983; Baker et al., 1988; Belkaoui y
Picur, 1993). A pesar de la gran cantidad de investigaciones realizadas, no se han
conseguido evidencias demasiado concluyentes por lo que las relaciones entre rendimiento
y retribucion directiva siguen siendo elusivas y contradictorias.

En general, los estudios basados en la tradicién econémica neoclésica y en la teoria de
la agencia (Jensen y Meckling, 1976; Fama, 1980; Fama y Jensen, 1983; Eisenhardt, 1989;
Jensen y Murphy, 1990) han intentado demostrar que existe una estrecha vinculacién entre
la retribucion del directivo y los resultados de la empresa, lo que viene a indicar que éste
es recompensado por sus contribuciones a la empresa y que el “contrato de agencia” se
disefia para alinear los intereses de directivos y propietarios.

Sin embargo, otras perspectivas han adoptado una Optica diferente. Por ejemplo, los
seguidores del managerialismo (Berle y Means, 1932) han tratado de mostrar que los
directivos obtienen ganancias con independencia de los resultados que tenga la empresa
demostrando empiricamente que el tamafio de la organizacion es el principal predictor de
la retribucidn directiva, en detrimento del resultado de la empresa. De acuerdo con éstos,
un gran tamafio de la empresa ofrece a los directivos distintas ventajas (Gomez-Mejia y
Wiseman, 1997:314): mas poder y prestigio, menos riesgo en la retribucion (debido a que
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el directivo tiene méas control sobre el tamafio empresarial que sobre el resultado), mas
seguridad en el empleo (puesto que el tamafio de la empresa funciona como amortiguador
de los efectos del ciclo econdmico de la empresa) y un medio legitimado para justificar
una mayor retribucion para la alta direccion. En suma, los managerialistas sefialan que la
falta de vinculacion entre retribucion y resultados empresariales y la estrecha relacion
entre tamafio empresarial y retribucion del directivo pone de manifiesto que los
mecanismos de control —que postula la teoria de la agencia— no funcionan correctamente.

Con la intencion de aportar evidencias en uno u otro sentido del debate, se ha
generado una gran cantidad de investigaciones empiricas. Estos estudios no han llegado a
resultados muy concluyentes, si bien, en general se puede afirmar, por un lado, que el
resultado empresarial se ha mostrado como un debil predictor de la retribucion directiva y,
por otro lado, que el tamafio de la organizacion se erige como el factor con el que mas se
correlaciona la retribucion del directivo (Tosi et al., 2000).

Por ejemplo, McGuire et al. (1962), Ciscel (1974), Meeks y Whittington (1975),
Schmidt y Fowler (1990), Kostiuk (1990) y Garen (1994), entre otros, han encontrado que
el tamafio de la empresa es el determinante principal de la retribucion del directivo. En el
otro extremo, Lewellen y Huntsman (1970), Hirschey y Pappas (1981), Deckop (1988),
Boschen y Smith (1995), entre otros, han aportado evidencias relativas a que el resultado
de la empresa desempefia un papel mas importante que su tamafio.

Un tercer grupo de investigadores, mas que decantarse por una de las dos posturas en
este debate, han proporcionado evidencias de que tanto tamafio como rendimiento (ya sean
beneficios o valor de las acciones) pueden ayudar a proporcionar un mejor conocimiento
de los determinantes de la retribucion de los directivos, y que, por tanto, son dos elementos
utiles para predecir la misma (Ciscel y Carroll, 1980; Dyl, 1988).

Debido a estas contradicciones, algunos autores han visto los beneficios como un
criterio “contaminado” de medicion de los resultados de la empresa y han desarrollado
medidas alternativas basadas en el valor de mercado de la empresa. Dos de estas
investigaciones encontraron que la retribucion de los directivos esta méas fuertemente
ligada al rendimiento de las acciones que a medidas contables como el beneficio (Masson,
1971; Murphy, 1985). Sin embargo, otros estudios concluyen que, aunque
estadisticamente significativo, el valor de mercado de las acciones solo explica
aproximadamente el 5% de la varianza en la retribucion del directivo (Couglan y Smith,
1985).
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En esta linea, trabajos mas recientes afiaden mas incertidumbre y complejidad a este
problema. Asi, por ejemplo, Belkaoui y Picur (1993), Gray y Canella (1997) y David et al.
(1998) encuentran correlaciones de 0,11, 0,11 y 0,17, respectivamente, entre retribucién
directiva y tamafio de la empresa, mientras que estudios como el de Boyd (1994),
Finkelstein y Boyd (1998) y Sanders y Carpenters (1998) hallan correlaciones de 0,62,
0,50 y 0,42, respectivamente, entre ambas variables. Los resultados son igual de
divergentes para el caso de la relacion entre retribucion directiva y rendimiento
empresarial. Pavlik y Belkaoui (1991), Finkelstein y Boyd (1998) encuentran
correlaciones entre ambas variables de 0,107 y 0,130, respectivamente, mientras que esta
asciende hasta el 0,618 y el 0,410 en los trabajos de Boyd (1994) y de Belliveau et al.
(1996), respectivamente. Por su parte, Miller (1995) encuentra unas correlaciones muy
bajas de la retribucion del directivo tanto con las ventas como con los beneficios de la
empresa.

Uno de los estudios de esta naturaleza mas destacados es el de Jensen y Murphy
(1990) que, basado en una muestra de 10.400 altos directivos, concluyen que la
sensibilidad entre retribucion y resultados para los directivos es relativamente baja para
este tipo de ocupaciones, en las que se supone que los incentivos ligados al resultado
empresarial deberian jugar un papel importante. En cambio, Garen (1994) pone en duda
estas conclusiones, testando un modelo que explica las variaciones en la sensibilidad
retribucion-resultados a través del marco de riesgo en el que se desarrolla.

Este autor argumenta que la baja sensibilidad retribucion-resultados que encuentran
Jensen y Murphy (1990) en su trabajo es debida, en parte, a la variacion producida a través
del marco de riesgo, puesto que cuando la sensibilidad es grande, los directivos son mas
adversos al riesgo al depender mas su retribucion del resultado de la empresa. Por tanto, la
sensibilidad retribucién directivo-resultados de la empresa varia inversamente al riesgo
empresarial. A pesar de ello, el estudio de Garen (1994) sélo consigue explicar una
pequefia parte de la varianza en sensibilidad, siendo el tamafio de la empresa el factor que
juega un papel mas importante.

Intentando adoptar un nuevo enfoque en el andlisis de la relacion retribucion-
rendimiento, Boschen y Smith (1995) examinan la relacién entre retribucién acumulada y
resultados de la empresa. Este estudio proporciona evidencias de que el tiempo de medida
puede ser la clave para poder explicar la relacion entre estos dos elementos.

A pesar de todas estas investigaciones, los problemas persisten: ambas medidas
combinadas explican relativamente poca varianza de la retribucion de los directivos y el
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rendimiento tipicamente relega al tamafio como predictor de esa retribucion (Gémez-
Mejia, 1994:199). El estudio de Crystal (1988) afirma que todos los factores racionales
juntos que se puedan imaginar no juegan un gran papel en la determinacion de la
retribucion del directivo y, por lo tanto, la retribucién a un alto nivel jerarquico no tiene
una explicacion relativamente logica.

Existen posibles explicaciones para esta gran divergencia en los resultados de las
investigaciones. Entre estas se pueden sefialar: (1) los diferentes métodos de recogida de
datos, (2) las diferentes técnicas estadisticas, (3) las distintas muestras y periodos de
tiempo abarcados, (4) la presencia de variables moderadoras y de colinealidad, y (5) las
distintas formas de operacionalizar los conceptos de interés (Gémez-Mejia, 1994).

¢Coémo interpretar todas estas investigaciones? La técnica del meta-andlisis facilita la
integracion de todos los estudios, siendo capaz de agregar datos procedentes de diferentes
publicaciones y, de ese modo, obtener una mejor estimacion de la verdadera fuerza de la
relacion entre retribucion directiva, tamafio y rendimiento empresarial. Este analisis ha
sido realizado recientemente por Tosi et al. (2000), los cuales, han identificado 105
estudios que examinan la retribucion del directivo y sus relaciones con tamafio y
rendimiento empresarial. Después de homogeneizar las medidas utilizadas por los
diferentes estudios y estudiar las correlaciones entre variables, la principal conclusion a la
que llegan es que, por un margen abrumador, el tamafio de la empresa es un mejor
predictor de la retribucion del directivo. Los resultados muestran que el tamafio explica
casi 10 veces mas la cantidad de varianza en la retribucion directiva que el rendimiento
(40% frente al 5%, respectivamente) y que el crecimiento de la empresa explica
aproximadamente la misma cantidad de variacion en los ajustes retributivos del directivo
que las mejoras en el rendimiento (5% frente al 4%, respectivamente).

La evidencia de este meta-analisis sugiere, sin embargo, que las relaciones entre la
retribucion del directivo y el rendimiento empresarial estin muy afectadas por las
variables moderadoras que se utilicen (Tosi et al., 2000:330). Aunque existe un buen
nimero de candidatos para moderadores (ver epigrafe 1.3 del capitulo 1), en esta
investigacion, se van a considerar dos de ellos: la estrategia de la empresa (Gémez-Mejia y
Balkin, 1992a) y las caracteristicas del entorno (Rajagopalan y Finkelstein, 1992), debido
a que la literatura sobre retribucion publicada hasta ahora destaca el escaso conocimiento
que se tiene sobre los efectos de factores del contexto, tanto estratégico como externo,
sobre las estrategias retributivas de los directivos (Goémez-Mejia, 1994; Barkema y
GOmez-Mejia, 1998; Finkelstein y Boyd, 1998).
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En este sentido, poco se conoce sobre las implicaciones que tiene para los resultados
de la empresa el ajuste o desajuste entre estos elementos. A continuacion se revisa la
literatura empirica mas relevante que ha considerado estas dos variables como
moderadoras en la relacion entre retribucion del directivo y resultados de la empresa.

2.3. RELACION ENTRE RETRIBUCION DEL DIRECTIVO, ESTRATEGIA
EMPRESARIAL Y RESULTADOS DE LA EMPRESA

Los estudios que se aglutinan en este grupo se caracterizan por haber examinado la
relacion entre la retribucion del directivo y la estrategia que sigue la empresa. Se pueden
distinguir, a su vez, dos tipos de estudios: (1) aquellos que simplemente analizan la
relacion entre retribucion y estrategia con el objetivo de ver si existen relaciones de
correspondencia o emparejamientos, y (2) aquellos que analizan los vinculos retribucion-
estrategia con vistas a determinar si el ajuste entre ambas tiene efectos en los resultados de
la organizacion.

2.3.1. Relacioén entre retribucion directiva y estrategia empresarial

El argumento tedrico que subyace en todos los estudios empiricos clasificados en este
segundo grupo tiene su origen en los trabajos de los primeros investigadores en el campo
de la retribucion estratégica (Salter, 1973:94; Rappaport, 1978:88), quienes argumentan
que las empresas necesitan relacionar sus sistemas retributivos con el contexto estratégico
en orden a conseguir efectos positivos en sus resultados.

Este sustento tedrico ha servido de base para varios estudios que relacionan
diferencias en las estrategias de compensacion del directivo con diferencias en los patrones
estratégicos seguidos por las empresas, los cuales vienen definidos por el grado y proceso
de diversificacién (Kerr, 1985; Napier y Smith, 1987; Gomez-Mejia, 1992) y por el tipo de
producto y la estrategia de mercado (Balkin y Gémez-Mejia, 1990; Valle et al., 1996;
Montemayor, 1996; Romero, 1997; Rajagopalan, 1997). Para un andlisis detallado de esta
literatura se va a distinguir entre los trabajos que se centran en el ambito corporativo y los
que lo hacen en el ambito de la unidad de negocio.

2.3.1.1. Estudios a nivel corporativo
La mayor parte de la literatura empirica que estudia las relaciones entre estrategia

retributiva del directivo y estrategia de la empresa a nivel corporativo se centra
especificamente en el efecto que tienen las distintas estrategias de diversificacion en el
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disefio de la retribucion que realiza la empresa. Asi, el punto de referencia en todos estos
trabajos es que las decisiones que configuran la estrategia retributiva del directivo no son
aleatorias, sino que responden a la necesidad de conseguir adaptar la retribucién directiva
a la estrategia de diversificacion que sigue la empresa (Gémez-Mejia, 1992).

Los primeros estudios que sientan las bases teoricas sobre las relaciones entre
diversificacion de la empresa y retribucion del directivo son los de Berg (1969), Lorsch y
Allen (1973) y Salter (1973). Estos trabajos coinciden en sefialar que, a medida que crece
la diversificacion de la empresa, la interdependencia entre la corporacion y las unidades de
negocio disminuye, lo que contribuye a crear dentro de estas unidades un ambiente mucho
méas emprendedor. En consecuencia, la retribucion del directivo adquiere un caracter méas
contingente. Un resumen de los hallazgos empiricos se muestra en la tabla 2.3.

En cuanto al grado de diversificacion, el estudio empirico de Balkin y Gomez-Mejia
(1990) —basado en entrevistas a los directores de recursos humanos de 600 empresas de
distintos sectores manufactureros—, siguiendo la tipologia de estrategias de Rumelt
(1974)*, concluye que las empresas de producto Unico estan asociadas con retribuciones
inferiores a las del mercado, con un énfasis en los incentivos y con una orientacién
retributiva de largo plazo, por lo que el modelo retributivo contingente se configura como
mas adecuado para la retribucion de sus directivos. Ademas, a medida que la estrategia
corporativa evoluciona hacia un mayor grado de diversificacion (pero manteniendo una
gran interdependencia entre unidades), el sistema retributivo del directivo se va
asemejando al modelo tradicional, dada su mayor burocratizacion e inflexibilidad.

! Segun este autor, el grado de diversificacion se define en funcién de cuatro tipologias basadas en el
porcentaje de ingresos derivados de varios productos. (1) Empresas de producto Gnico. Las empresas de un
solo producto obtienen el 95 por ciento 0 mas de sus ingresos derivados de un Unico producto dominante.
Estas empresas se caracterizan por la homogeneidad de sus consumidores y por el alto grado de similitud de
sus productos. (2) Empresas de producto dominante. Las empresas de producto dominante consiguen entre el
70 y el 94 por ciento de sus ingresos de un solo producto dominante. Estas empresas se caracterizan por tener
una baja heterogeneidad en sus consumidores, un grado medio de similitud en sus productos, una alta
interdependencia entre unidades, se diversifican mediante crecimiento interno y tienen un ritmo lento de
diversificacion. (3) Empresas de producto relacionado. Las empresas de producto relacionado obtienen
menos del 70 por ciento de sus ingresos de un Unico producto dominante, y el resto de sus ingresos se deriva
de un producto dominante relacionado. Estas empresas se caracterizan por tener clientes medianamente
heterogéneos, cierta similitud entre productos, una interdependencia media entre unidades, se diversifican a
través de desarrollo interno y de adquisiciones externas, y tienen un moderado ritmo de crecimiento de la
diversificacion. (4) Empresas de producto no relacionado. Las empresas de producto no relacionado reciben
menos del 70 por ciento de sus ingresos de un Unico producto dominante, y el resto de sus ingresos provienen
de un producto dominante no relacionado. Estas organizaciones se caracterizan por una tener una alta
heterogeneidad de consumidores, poca o ninguna similitud entre productos, baja interdependencia entre
unidades, diversificarse mediante adquisiciones externas y con un crecimiento muy rapido de esa
diversificacion.
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TABLA 2.3. ASOCIACION ENTRE RETRIBUCION DIRECTIVA Y ESTRATEGIAS
CORPORATIVAS

Decisiones retributivas
béasicas

Estrategias corporativas

Grado de
diversificacion
(Napier y Smith, 1987;
Balkin y Gdmez-Mejia,
1990; Gomez-Mejia, 1992)

Modelos de relacion
(Balkin y Gomez-Mejia,

1990; Gémez-Mejia, 1992)

Proceso de
diversificacion
(Leontiades, 1980;

Kerr, 1985; Gomez-

Mejia, 1992)

Unidad de analisis

Puesto Prod. relacionado Vertical/Limitada Creacion continua
Habilidades Prod. no relacion./Unico | Multinegocio/conglomer. | Evolutiva
Criterio incrementos

Antigliedad Prod. relacionado Vertical/Limitada Creacion continua
Rendimiento Prod. no relacion./Unico | Multinegocio/conglomer. | Evolutiva
Evaluacion directivo

Comportamientos Prod. relacionado Vertical/limitada Creacidn continua
Resultados/objetivos Prod. no relacion./Unico | Multinegocio/conglomer. | Evolutiva
Orientacion temporal

Corto plazo Prod. relacionado Vertical/limitada Creacion continua
Largo plazo Prod. no relacion./Unico | Multinegocio/conglomer. | Evolutiva
Reparto de riesgo

Bajo Prod. relacionado Vertical/limitada Creacion continua
Alto Prod. no relacion./nico | Multinegocio/conglomer. | Evolutiva

Nivel retrib. mercado

Por encima Prod. relacionado Vertical/limitada Creacion continua
Por debajo Prod. no relacion./nico | Multinegocio/conglomer. | Evolutiva

Peso retrib. variable

Bajo Prod. relacionado Vertical/limitada Creacion continua
Alto Prod. no relacion./Unico | Multinegocio/conglomer. | Evolutiva

Enfasis recompensas

No monetarias Prod. relacionado Vertical/limitada Creacion continua
Monetarias Prod. no relacion./Unico | Multinegocio/conglomer. | Evolutiva
Estructura de gestion

Autoritaria Prod. relacionado Vertical/limitada Creacidn continua
Participativa Prod. no relacion./Unico | Multinegocio/conglomer. | Evolutiva
Comunicacion

Secreto Prod. relacionado Vertical/limitada Creacion continua
Apertura Prod. no relacion./Unico | Multinegocio/conglomer. | Evolutiva

Fuente: elaboracion propia a partir de Gomez-Mejia y Balkin (1992a:107-109).

En este sentido, el estudio de Gomez-Mejia (1992) basado en una muestra de 867
grandes empresas pertenecientes a varios sectores manufactureros y utilizando la tipologia
de Rumelt (1974), encuentra que a medida que la empresa se diversifica mediante la

adquisicion de unidades de negocio que tienen poco en comun, la estrategia retributiva del
directivo va evolucionando hacia un modelo méas contingente, similar al de las empresas
de producto Unico. Estos hallazgos son coherentes con lo propuesto por la teoria.

En cambio, el estudio de Napier y Smith (1987) encuentra algunos resultados que no
son coherentes con la mayoria de la investigacion realizada en este campo. Estos autores,

utilizando la clasificacion de Rumelt (1974) concluyen que conforme las empresas se
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diversifican maés, utilizan en mayor medida criterios cualitativos de medida del
rendimiento y se basan mas en la corporacion para la distribucion de recompensas que en
la unidad de negocio. Esto parece indicar cierta tendencia al modelo tradicional por parte
de las empresas mas diversificadas. Si bien, los propios autores, justifican estos resultados
inesperados argumentando problemas metodoldgicos relacionados con la posibilidad de la
existencia de un sesgo en la muestra elegida (Napier y Smith, 1987:200).

Por lo tanto, parece encontrarse un acuerdo general corroborado por los resultados de
los estudios empiricos de que la relacion entre grado de diversificacion y nivel de
aplicacion del modelo contingente no es lineal, sino en forma de U (Goémez-Mejia y
Balkin, 1992a:88), segln la cual las empresas de producto Unico y las de productos no
relacionados aplican las estrategias retributivas correspondientes al modelo contingente y
donde las empresas de producto dominante y de productos relacionados utilizan una
aproximacién mas tradicional.

Algunos autores han argumentado que no es suficiente con el estudio del grado de
diversificacion ni de los modelos de relacion, sino que es necesario examinar como varian
las estrategias retributivas en relacion con el proceso de diversificacion. Leontiades
(1980), argumenta que, dadas las caracteristicas de las empresas de creacion continua —
aquellas que diversifican mediante crecimiento interno— parece adecuado un modelo
retributivo mas tradicional. En cambio, para las caracteristicas de las empresas evolutivas
—aquellas que diversifican mediante fusiones, adquisiciones, etc. incluso en éareas
totalmente distintas— es méas apropiado un modelo retributivo contingente.

El estudio empirico de Kerr (1985), basado en 89 entrevistas realizadas a directivos de
20 de las mayores empresas industriales americanas, confirma las hipotesis de Leontiades
(1980), encontrando que algunas de las caracteristicas del modelo retributivo tradicional
son evidentes entre las empresas de creacion continua (como, por ejemplo, dependencia de
la antigliedad, escaso reparto de riesgo y centralizacion en la toma de decisiones), mientras
que algunas de las caracteristicas del modelo retributivo contingente se presentan entre las
empresas evolutivas (como, por ejemplo, descentralizacion en la toma de decisiones sobre
retribucion, mayor reparto del riesgo e importante peso de la retribucion variable).

Gbomez-Mejia (1992) encuentra en una muestra de 243 empresas que las estrategias
retributivas varian en funcion del proceso de diversificacion de una forma similar a lo
seflalado por Kerr (1985) en su estudio. Las empresas evolutivas establecen estrategias
retributivas mas cercanas al modelo contingente, mientras que las empresas de creacién
continua aplican sistemas retributivos mas tradicionales.
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En resumen (tabla 2.3), los hallazgos de la investigacion empirica sugieren que, tanto
el grado de diversificacion y los modelos de relacion como el proceso de diversificacion
afectan al disefio de la estrategia retributiva del directivo y, mas concretamente, al lugar en
el que la corporacion se sitte dentro del continuo tradicional-contingente de estrategias
retributivas.

2.3.1.2. Estudios a nivel de unidad de negocio

Las tipologias estratégicas a nivel de unidad de negocio desarrolladas por Miles y
Snow (1978), Porter (1980) —o derivadas— y Gerstein y Reisman (1983), han sido
frecuentemente utilizadas en la literatura a la hora de estudiar temas relacionados con la
retribucién. En este apartado se van a revisar los trabajos empiricos que, utilizando alguna
de estas clasificaciones, se han centrado en las decisiones que configuran la estrategia
retributiva del directivo (en la tabla 2.4 se muestra un resumen de estas relaciones).

a) Miles y Snow (1978)?

Miles y Snow (1984), Carroll (1987) y Hambrick y Snow (1989) han argumentado
que el disefio de la retribucion directiva que hace una unidad de negocio depende del grado
en el que ésta siga una estrategia defensiva, exploradora o analizadora. De acuerdo con
estos autores, el sistema retributivo de los exploradores —caracterizado por la orientacion
hacia el rendimiento, el gran porcentaje de retribucion variable y la orientacion a largo
plazo— se acerca mas a un modelo contingente. Por el contrario, los defensivos tienen una
orientacion retributiva mas tradicional, caracterizada por la importancia de la jerarquia y
de la antigliedad y por el escaso porcentaje de retribucion variable. Los analizadores
siguen una estrategia retributiva situada entre los modelos tradicional y contingente.

2 Miles y Snow (1978) clasifican las estrategias que pueden adoptar las empresas en cuatro tipos: (1)
Defensivos. Corresponderia a unidades de negocio con un estrecho campo de producto-mercado; experta en
un area determinada, no buscan nuevas oportunidades fuera de su negocio, sino que trata de proteger su cuota
de mercado y conseguir mejorar su eficiencia. (2) Exploradores. El patron estratégico de los exploradores es
el opuesto al de los defensivos. Es caracteristico de unidades de negocio que buscan continuamente nuevas
oportunidades para lo cual llevan a cabo un proceso de innovacién y desarrollo continuo de nuevos productos
y mercados. (3) Analizadores. Las organizaciones analizadoras son una simbiosis de las dos anteriores, al
actuar de un modo defensivo o explorador segin sean las unidades de negocio donde se encuentran y el
adecuado equilibrio eficiencia-innovacion que requieren. En entornos estables, las organizaciones operan
rutinaria y eficientemente a través de estructuras y procesos formalizados; en entornos turbulentos la
direccion vigila estrechamente a los competidores para adoptar rdpidamente las ideas que parezcan mas
prometedoras. (4) Reactivos. Las unidades de negocio reactivas no presentan una estrategia consistente,
siendo impredecible e inestable su conducta. Estas empresas se caracterizan por una perpetua inestabilidad y
por unos pobres resultados debido a su incapacidad de responder apropiadamente al entorno.
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TABLA 2.4. ASOCIACION ENTRE RETRIBUCION DIRECTIVA Y ESTRATEGIAS DE
NEGOCIO

Decisiones retributivas
basicas

Estrategias de unidad de negocio

Miles y Snow
(Rajagopalan y Finkelstein,
1992; Gomez-Mejiay
Balkin, 1992a; Veliyath et
al., 1994; Saura y Gomez-
Mejia, 1996; Valle et al.,
1996; Rajagopalan, 1997;
Garcia-Tenorio y Pérez,
1997; Romero, 1997; Singh
y Agarwal, 1999)

Porter o derivadas
(Montemayor, 1996)

Gerstein y Reisman
(Balkin y Gomez-Mejia,
1990)

Unidad de analisis

Puesto Defensivo Costes Racional./mantenim.
Habilidades Explorador Diferenc./innovac. Crecimien. dindmico
Criterio incrementos

Antigiedad Defensivo Costes Racional./mantenim.
Rendimiento Explorador Diferenc./innovac. Crecimien. dindmico
Evaluacion directivo

Resultados/objetivos Explorador Diferenc./innovac. Crecimien. dindmico
Comportamientos Defensivo Costes Racional./mantenim.
Orientacion temporal

Corto plazo Defensivo Costes Racional./mantenim.
Largo plazo Explorador Diferenc./innovac. Crecimien. dindmico
Reparto de riesgo

Bajo Defensivo Costes Racional./mantenim.
Alto Explorador Diferenc./innovac. Crecimien. dinamico
Nivel retrib. mercado

Por encima Defensivo Costes Racional./mantenim.
Igual/por debajo Explorador Diferenc./innovac. Crecimien. dinamico
Peso retrib. variable

Bajo Defensivo Costes Racional./mantenim.
Alto Explorador Diferenc./innovac. Crecimien. dindmico
Enfasis en recompensas

No monetarias Defensivo Costes Racional./mantenim.
Monetarias Explorador Diferenc./innovac. Crecimien. dindmico
Estructura de gestion

Autoritaria Defensivo Costes Racional./mantenim.
Participativa Explorador Diferenc./innovac. Crecimien. dindmico
Comunicacion

Secreto Defensivo Costes Racional./mantenim.
Apertura Explorador Diferenc./innovac. Crecimien. dindmico

Fuente: elaboracion propia a partir de Gomez-Mejia y Balkin (1992a:110-112).

La confirmacion empirica de esta teoria es relativamente fuerte. Asi, Rajagopalan y
Finkelstein (1992:138), encuentran, para una muestra de 50 empresas del sector eléctrico a
nivel de directivos, que las organizaciones exploradoras ofrecen respecto de las defensivas
retribuciones basadas mas en medidas de rendimiento cuantitativas que cualitativas, con
un mayor énfasis en las retribuciones variables y en las recompensas monetarias.
Posteriormente, Rajagopalan (1997) vuelve a realizar otro estudio entre 50 grandes
empresas del sector eléctrico, encontrando que, las empresas con una orientacion

exploradora implantan incentivos orientados a largo plazo, establecen retribuciones
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variables que suponen la asuncion de mayores riesgos y utilizan criterios de mercado para
establecer las retribuciones. En cambio, las empresas defensivas enfatizan el corto plazo y
la escasa toma de riesgos, asi como el escaso peso del variable en la retribucion.

En ese mismo sentido, GOmez-Mejia y Balkin (1992a:93-94), utilizando los datos del
trabajo de Gémez-Mejia (1992), encuentran que los defensivos se acercan mucho mas al
modelo retributivo tradicional, mientras que son los exploradores los que tienen una
orientacion retributiva mas contingente; en cuanto a los analizadores, la puntuacion
obtenida indica un comportamiento entre los extremos tradicional y contingente. El trabajo
de Saura y GOomez-Mejia (1996), utilizando una muestra de 112 empresas, estudia los
vinculos existentes entre la retribucion del directivo y la estrategia de la empresa,
encontrando que las empresas defensivas establecen estrategias retributivas de acuerdo con
un perfil tradicional y las empresas exploradoras aplican estrategias retributivas con un
perfil contingente.

Por su parte, Veliyath et al. (1994), basdndose en una muestra de 46 empresas del
sector farmacéutico, también encuentran que las estrategias retributivas de los altos
directivos varian en funcion del modelo estratégico que sigue la empresa. Los
exploradores tienden a establecer estrategias retributivas con un nivel retributivo mayor y
mas ligadas al riesgo que los defensivos. Por su parte, los analizadores disefian estrategias
retributivas intermedias entre exploradores y defensivos.

También Singh y Agarwal (1999) encuentran relaciones de correspondencia entre la
retribucion del directivo y la estrategia de la empresa. Basandose en una muestra de
empresas dedicadas a la explotacion minera del metal, estos autores encuentran que las
empresas exploradoras siguen un modelo retributivo mas contingente (mas nivel de riesgo
compartido y orientacion al largo plazo en la distribucion de recompensas), mientras que
las defensivas se decantan por un patron mas tradicional (menor nivel de riesgo
compartido y orientacion al corto plazo en la distribucion de recompensas).

En el ambito espafiol, también se han realizado algunos estudios que han tratado de
contrastar este tipo de relaciones. Asi, Romero (1997), basandose en una muestra de 99
empresas manufactureras (cddigos SIC 20 y 30), ha encontrado que, las decisiones sobre
retribucion directiva se toman con independencia de la estrategia genérica que se sigue, lo
que no verifica la teoria y muestra una discrepancia con respecto a las conclusiones de los
estudios empiricos realizados en el ambito americano. Este hecho podria deberse a varias
causas (Romero, 1997:252-253): (1) que en las empresas espafiolas existan modelos de
estrategia retributiva diferentes a los americanos; (2) que otros factores distintos a la
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estrategia tengan una mayor influencia que ésta en las decisiones retributivas; y (3) que las
empresas soporten presiones que les lleven a tomar decisiones retributivas incoherentes
entre si.

Las conclusiones a las que llega el trabajo inicial de investigacion de Valle et al.
(1996) basado en una muestra de 6 grandes empresas industriales, asi como el de Garcia-
Tenorio y Pérez (1997), basado en una muestra de 116 empresas del sector de
construccidn, son similares a los de Romero (1997), a saber: no existe una relacién
consistente entre practicas retributivas y estrategias empresariales, sino que hay aspectos
comunes al conjunto de empresas de la muestra, siendo s6lo unos pocos los que guardan
cierta relacion con las estrategias seguidas (Valle et al., 1996:815).

b) Porter (1980)° o derivadas

La utilizacion de la tipologia estratégica de Porter (1980) para el estudio de las
diferencias entre las practicas retributivas de las organizaciones ha sido limitada. Tan s6lo
los trabajos tedricos de Gomez-Mejia et al. (1997) y de Martocchio (1998) han utilizado la
clasificacion original de Porter (1980) para el andlisis de ciertos aspectos retributivos.

Gbomez-Mejia et al. (1997:61-62) y Martocchio (1998) sefialan que las estrategias
retributivas que se adecuan mejor a un planteamiento de bajos costes implican retribuir a
los empleados en funcion del puesto de trabajo, establecer incentivos orientados a corto
plazo y basados en medidas cualitativas. Mientras que las que pueden beneficiar mas a los
diferenciadores son aquellas que se basan en las habilidades del individuo, que establecen
incentivos orientados al largo plazo y basados en medidas cuantitativas. En cuanto a las
empresas que siguen una estrategia de enfoque, las practicas retributivas mas adecuadas se
sitlan a mitad de camino entre las descritas anteriormente.

Es maés habitual encontrar trabajos que tratan de crear nuevas clasificaciones
estratégicas a partir de la tipologia de Porter (1980), como es el caso de Schuler y Jackson

® La clasificacion de Porter (1980) distingue tres tipos de estrategias que puede adoptar una empresa para
hacer frente a las fuerzas competitivas. (1) Liderazgo en costes. Las unidades de negocio se caracterizan por
intentar conseguir una posicidn general de bajo coste en relacién con los competidores, aunque manteniendo
niveles aceptables de calidad y servicio. Para conseguir esto, las empresas realizan un férreo control de costes,
supervisan detalladamente el trabajo y disefian productos que sean de facil fabricacion. (2) Diferenciacion.
Las organizaciones con una estrategia de diferenciacion pretenden alcanzar una ventaja competitiva mediante
la creacién de un producto o servicio que se perciba por el mercado como Unico a través de atributos como el
disefio o imagen de marca, la tecnologia, el servicio al cliente, la distribucion, etc. (3) Enfoque o
segmentacion. Las empresas que segmentan se centran en un grupo de clientes en particular, en un segmento
de la linea de producto o en un mercado geografico determinado con el fin de superar a otras empresas que
compiten con objetivos mas amplios, buscando ya sea posiciones de bajo coste o de diferenciacion.
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(1987), que distinguen entre estrategia de reduccion de costes, de calidad y de innovacion.
Tanto Schuler y Jackson (1987) como Muczyk (1988) coinciden en sefialar que las
empresas que siguen una estrategia de reduccion de costes tienen sistemas retributivos
jerarquizados, que ponen mas énfasis en el puesto que en la persona, con pocos incentivos
y orientados al corto plazo (modelo tradicional). Por el contrario, las empresas que adoptan
una estrategia de innovacion se caracterizan por implantar sistemas retributivos flexibles e
igualitarios, con una mayor cantidad de incentivos, orientados al largo plazo (modelo
contingente). Las empresas que siguen una estrategia de calidad adoptan un sistema de
retribucion mixto.

El estudio de Montemayor (1996)*, basandose en el modelo de Schuler y Jackson
(1987), trata de dar apoyo empirico a las anteriores relaciones. Utilizando una muestra de
281 empresas industriales, no verifica las bases tedricas dadas por Schuler y Jackson
(1987). Las mayores discrepancias que encuentra Montemayor (1996) son las relativas a
las empresas que siguen una estrategia de costes y las que siguen una estrategia de
innovacion. Este autor encuentra que los innovadores no aplican una estrategia retributiva
que se ajuste al modelo contingente y los lideres en costes no adoptan una estrategia
retributiva que se ajuste al modelo tradicional, sino que las decisiones retributivas no
responden a un patrén concreto y varian dentro del continuo tradicional-contingente
dependiendo de la practica retributiva concreta.

¢) Gerstein y Reisman (1983)°

Desde el punto de vista teodrico, Schuler (1988:33-34), utilizando la tipologia de
estrategias de Gerstein y Reisman (1983), argumenta que las organizaciones
emprendedoras y de crecimiento dinamico adoptan estrategias retributivas que enfatizan el
reparto del riesgo, la participacion del directivo y la importancia del variable, lo que se

* Las categorias de “costes” e “innovacién” coinciden tanto en Schuler y Jackson (1987) como en
Montemayor (1996). La Unica categoria que difiere es la llamada “calidad” por Schuler y Jackson (1987)
frente a la llamada “diferenciacién” por Montemayor (1996), si bien las caracteristicas del sistema retributivo
de las empresas que adoptan esta estrategia es muy parecida.

® La clasificacién de Gerstein y Reisman (1983) tiene cinco categorias —emprendedor, crecimiento dinamico,
racionalizacion/mantenimiento, reconversion y desinversion—, aunque los estudios sobre retribucion
solamente se han centrado solamente en dos grupos. (1) Crecimiento dinamico. Las unidades de negocio que
se encuentran en esta fase, a pesar de haber superado la etapa de emprendedor, acometen con frecuencia
proyectos que implican un riesgo financiero significativo; realizan fuertes inversiones con el objetivo de
aumentar su cuota de mercado; estas empresas tienen un constante dilema entre la distribucion de recursos
para asegurar las actividades actuales y construir un soporte para el futuro. (2) Racionalizacion o
mantenimiento. Las unidades de negocio estan interesadas en minimizar costes mientras que, al mismo
tiempo, intentan mantener su posicion en el mercado; el objetivo principal de estas organizaciones es
mantener el nivel de beneficios actual mas que tratar de incrementarlo; estas empresas suele realizar algunos
recortes en los costes de actividad (reduciendo, por ejemplo, el nimero de empleados).
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puede asimilar a un modelo contingente. Por el contrario, las organizaciones incluidas en
las categorias racionalizacién/mantenimiento y desinversion, tienen estrategias retributivas
que pertenecen al modelo de compensacidn tradicional (orientacion al corto plazo, escasa
participacion del directivo, pocos incentivos y gran importancia del salario fijo).

Balkin y Gomez-Mejia (1990), basandose en las respuestas de 192 directores de
recursos humanos de empresas manufactureras, apoyan empiricamente estos postulados.
Confirman que existen dos modelos retributivos principales, y que cada uno de ellos va
asociado a un unico grupo de estrategias de negocio. Asi, el modelo retributivo tradicional
esta asociado con las empresas con una estrategia de racionalizacion/mantenimiento
(énfasis en retribucion fija, sistema poco participativo y basado en el puesto de trabajo).
Por otro lado, el modelo retributivo contingente se asocia con empresas con una estrategia
de crecimiento dinamico (énfasis en incentivos y variables, sistema participativo y mayor
uso de la retribucion basada en habilidades).

En resumen, la investigacion empirica revisada sugiere que diferentes estrategias a
nivel de unidad de negocio estan asociadas con variaciones en las configuraciones de las
estrategias retributivas que adoptan las empresas. Como se puede observar por la tabla 2.4,
una orientacion retributiva mas tradicional se asocia con empresas defensivas que adoptan
una estrategia de racionalizacion—-mantenimiento y que tratan de obtener ventajas
competitivas mediante la reduccién de sus costes al minimo. En el otro extremo, una
orientacion retributiva mas contingente se asocia con empresas exploradoras que adoptan
una estrategia de crecimiento dindmico y que tratan de obtener ventajas competitivas
mediante la diferenciacion o la innovacion.

2.3.1.3. Estudios en funcion del ciclo de vida de la organizacion®
El modelo basado en el ciclo de vida de la organizacion ha sido ampliamente utilizado

en el campo de la direccion de empresas. Desde el punto de vista teorico, la estrategia
retributiva recomendada para una organizacion en fase de crecimiento incluye una alta

® Aunque, dependiendo del autor, se han identificado distintas etapas en el ciclo de vida de la organizacion,
las que tradicionalmente han sido utilizadas en las investigaciones sobre retribucion son las siguientes
(Gémez-Mejia, 1992; Balkin y GoOmez-Mejia, 1987; Anderson y Zeithmal, 1984): (1) Fase de
introduccion/crecimiento. Las empresas que se encuentran en esta etapa tienen un rapido incremento de sus
ventas, deben modificar todavia ciertas tecnologias; realizan continuas mejoras en el disefio de los productos;
producen a gran escala, aunque tienen falta de capacidad; asumen un riesgo moderado; y buscan incrementar
su cuota de mercado. (2) Fase de madurez/declive. En esta etapa, las organizaciones se caracterizan por una
estabilizacién de sus ventas; por la utilizacion de una tecnologia relativamente estable; por una menor
frecuencia de cambio en el disefio de los productos, los cuales estan ya muy estandarizados; por una
produccién masiva con excesos de capacidad; asumen un riesgo bajo; y tratan de buscar los beneficios
mediante mejoras en la eficiencia.
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proporcion de incentivos y baja proporcion de salario base, una administracion
descentralizada y participativa. La estrategia recomendada para las organizaciones en fase
de madurez incluye una alta proporcion de salario base, una baja proporcion de incentivos
y una administracién centralizada y poco participativa (Milkovich, 1988:277).

Aunque la investigacion empirica sobre las relaciones entre los ciclos de vida de la
organizacion y los sistemas retributivos es limitada, se puede afirmar que apoya los
supuestos tedricos. Asi, Balkin y Gémez-Mejia (1987), basandose en una muestra de 105
empresas, encuentran que las empresas que atraviesan una fase de crecimiento tienden a
dar una mayor proporcién de incentivos en el paquete retributivo total que las empresas en
fase de madurez. En otro estudio, en el que 2000 empresas manufactureras fueron
clasificadas dentro de las fases de crecimiento, madurez y declive, Anderson y Zeithmal
(1984) sefialan que el nivel retributivo de las empresas con relacién a sus competidores se
incrementa a medida que la empresa evoluciona desde la fase de crecimiento hasta la de
madurez.

Utilizando los datos del estudio de Gomez-Mejia (1992), Gémez-Mejia y Balkin
(1992a) concluyen que las empresas en fase de crecimiento se encuentran mas cerca del
modelo retributivo contingente, mientras que la estrategia retributiva del directivo en
empresas en fase de madurez estd mas relacionada con el modelo tradicional.

2.3.2. Efecto en los resultados de la empresa del ajuste entre retribucion directiva y
estrategia empresarial

Numerosas investigaciones han puesto énfasis en la necesidad de ajustar los sistemas
de gestion de los recursos humanos con los planes y objetivos estratégicos de la empresa
para mejorar los resultados de la misma (Wright et al., 1995:1052-1053). Especificamente,
existe un creciente interés en el estudio de las implicaciones que tiene para el éxito de la
empresa la coherencia o congruencia entre la estrategia de la empresa y sus practicas
retributivas (Rajagopalan, 1997:762).

La variable ultima que hay que considerar cuando se toman decisiones retributivas
estratégicas es el resultado de la empresa (Ehrenberg y Milkovich, 1987:87). En este
sentido, el principal aspecto relacionado con el disefio e implantacion de las estrategias
retributivas es el grado en el que las mismas contribuyen a mejorar los resultados de la
empresa. Por ello, es necesario analizar si determinadas combinaciones estrategia
empresarial—-retribucion directiva son mas beneficiosas que otras desde el punto de vista de
los resultados de la empresa.
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A pesar de la importancia que la literatura le ha concedido al estudio de estos
aspectos, hay que sefialar que pocos estudios han examinado estas relaciones. En este
apartado se revisan los trabajos empiricos que han analizado dichas relaciones. Un
esquema general de los hallazgos de la literatura se puede ver en la tabla 2.5.

TABLA 2.5. EFECTO EN LOS RESULTADOS DE LA EMPRESA DEL GRADO DE AJUSTE
DE LA ESTRATEGIA EMPRESARIAL Y LA RETRIBUCION DEL DIRECTIVO

Estrategia retributiva
Estrategia de la empresa
Tradicional Contingente
Producto Unico y productos | Incongruente Congruente
. no relacionados Peores resultados Mejores resultados
Estrategias Producto dominante y Congruente Incongruente
corpgratlv,as .. | productos relacionados Mejores resultados Peores resultados
(123'0'(_'23,' Gomez-Mejia, "y e rsificacion mediante Congruente Incongruente
; GOmez-Mejia, S, . .
1992) creacion continua Mejores resultados Peores resultados
o, . Incongruente Congruente
Diversificacion evolutiva .
Peores resultados Mejores resultados
Racionalizacién/ Congruente Incongruente
Estrategias de Mantenimiento Mejores resultados Peores resultados
unidad de negocio | crecimiento dinamico Incongruente Congruente
(Balkin y Gémez-Mejia, Peores resultados Mejores resultados
1990; Sauray Goémez- Defensiva Congruente Incongruente
Mejia, 1996; Mejores resultados Peores resultados
Rajagopalan, 1997) Exolorad Incongruente Congruente
xploradora Peores resultados Mejores resultados
Estrategias de ciclo | Fase introduccion o Incongruente Congruente
de vida crecimiento Peores resultados Mejores resultados
(Balkin y Gmez-Mejia, Fase madurez o declive Congruente Incongruente
1987) Mejores resultados Peores resultados

Fuente: elaboracion propia.

El primero de los trabajos que plantea este objetivo es el que realizan Balkin y
GOmez-Mejia (1987), basédndose en las respuestas que los directivos responsables de las
politicas retributivas de 105 empresas pertenecientes a varios sectores industriales.
Utilizando como medida del resultado empresarial la efectividad del sistema retributivo’,
concluyen que una retribucién basada en incentivos —esto es, mas contingente— es mas
efectiva para las empresas en etapa de crecimiento. Ademas, confirman la hipotesis de que
las caracteristicas organizacionales (como el tamafio de la empresa y la intensidad de 1+D)
y la estructura del sector influyen en la efectividad de las estrategias retributivas.

" La efectividad del sistema retributivo se define como la contribucién del sistema retributivo a los resultados
de la empresa. Puesto que la efectividad es un concepto integro —en el sentido de que abarca a todo el sistema
retributivo— y abstracto —en el sentido de que esta basada en los juicios de valor de los directivos y empleados
de la empresa—, normalmente se mide como la percepcion del directivo mas que como una cifra objetiva
(Gémez-Mejia y Balkin, 1992a:130).
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El siguiente estudio de Balkin y Gomez-Mejia (1990) también utiliza la efectividad
del sistema retributivo como indicador de resultados de la empresa. Mediante una muestra
de 192 empresas de varios sectores industriales, estos autores encuentran que la
efectividad del sistema retributivo varia en funcidn de la interaccion entre la estrategia
retributiva del directivo y la estrategia de la organizacion. Los resultados indican que para
las empresas de producto Unico y para las unidades de negocio que siguen estrategias de
crecimiento, el sistema de retribucion directiva mas efectivo se caracteriza por un mayor
énfasis en el rendimiento, en la retribucion variable, en la mayor participacion, en una
orientacion al largo plazo, etc (modelo contingente). En cambio, en las empresas de
productos relacionados y en las unidades de negocio que siguen una estrategia de
mantenimiento, el sistema retributivo méas efectivo es aquel que pone mas énfasis en el
salario fijo, en la antigliedad, en el puesto de trabajo, en la orientacion a corto plazo, etc
(modelo tradicional).

Una de las principales limitaciones de los dos estudios anteriores es la relativa a la
utilizacién de medidas de percepcion para la operacionalizacion de los resultados de la
empresa (Balkin y Gémez-Mejia, 1987:180). Se corre el riesgo, por un lado, de que ciertas
variables puedan correlacionarse con otras debido a los sesgos comunes que puedan tener
los encuestados en el momento de contestar, y por otro lado, de que las percepciones
pueden no estar relacionadas con las medidas objetivas de resultados (Tosi y Gomez-
Mejia, 1994:1011-1014).

Para superar esas limitaciones, otros estudios han utilizado medidas cuantitativas de
resultados de la empresa, buscando asi criterios mas rigurosos de medicion de los
mismos®. De hecho, la mayor parte de la literatura sobre retribucion que incluye en su
analisis los resultados de la empresa, se decantan por la utilizacion de medidas
cuantitativas, ya sean contables o de mercado (Saura y Gomez-Mejia, 1996; Rajagopalan,
1997; Finkelstein y Boyd, 1998; Miller y Gomez-Mejia, 2000; entre otros). En este
sentido, Hofer (1983) indica que las medidas de resultados que con mas frecuencia se
utilizan son las ganancias por accion, los beneficios sobre inversion, la media del beneficio
anual de las acciones comunes y el porcentaje medio anual de cambio en el valor de
mercado de la empresa.

® Hay que considerar que también pueden presentar ciertos problemas o limitaciones En primer lugar, no
existe un acuerdo general en relacién con qué tipo de medida del beneficio utilizar o como debe calcularse el
valor de mercado de la empresa (Gomez-Mejia y Balkin, 1992a:141). En segundo lugar, las medidas
financieras pueden estar sesgadas como consecuencia de las posibles manipulaciones contables (Kren y Kerr,
1997:300). En tercer lugar, el hecho de que multitud de variables afecten a estas medidas de resultados
objetivas provoca cierta incertidumbre a la hora de establecer relaciones causales atribuidas a uno cualquiera
de esos factores (Tosi y GOmez-Mejia, 1994:1014).
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A nivel corporativo, el estudio de Gomez-Mejia (1992) basado en una muestra de
243 empresas, pretende testar la hipOtesis de que las estrategias retributivas tienen un
efecto diferente en los resultados de la empresa —que fueron medidos mediante una media
de los indicadores que sefiala Hofer (1983)- en funcion de la estrategia que ésta siga. Los
resultados muestran que la aplicacion de un modelo de retribucion directiva tradicional por
parte de las empresas de producto dominante, de productos relacionados y de creacion
continua contribuye a mejorar sus resultados financieros; mientras que el modelo de
compensacion directiva contingente se asocia con mejores resultados para las empresas de
producto Unico, de producto no relacionado y de estrategia evolutiva.

De igual manera, la literatura también ha examinado estas relaciones utilizando
tipologias estratégicas a nivel de unidad de negocio. Asi, el trabajo de Saura y Gomez-
Mejia (1996), utilizando una muestra de 112 empresas, estudia los vinculos existentes
entre una medida multidimensional de la retribucién directiva y las estrategias de negocio
de Miles y Snow (1978), examinando el impacto de ese vinculo en los resultados de la
empresa —los cuales se hicieron operativos segun las medidas que indica Hofer (1983)-.

Los resultados obtenidos por Saura y Gomez-Mejia (1996:16) indican que las
estrategias retributivas del directivo varian de acuerdo con las estrategias de negocio que
siguen las empresas. Ademas, encuentran que el resultado de la empresa es una funcion
positiva del grado en el que la estrategia retributiva del directivo se ajusta o es coherente
con la estrategia de la organizacion. Especificamente, un modelo retributivo tradicional
tiende a proporcionar mejores resultados en empresas que siguen una estrategia defensiva;
por otra parte, un modelo retributivo contingente tiende a proporcionar mejores resultados
en empresas que siguen una estrategia exploradora.

Por su parte, Rajagopalan (1997) trata de examinar empiricamente las implicaciones
en los resultados de la empresa (utilizando una medida contable —el rendimiento sobre el
capital empleado- y otra de mercado —el rendimiento para los accionistas—) del grado de
ajuste entre las orientaciones estratégicas de las empresas —segun la clasificacion de Miles
y Snow (1978)-y las caracteristicas del sistema de incentivos de las mismas. Para ello,
realiza un estudio que combina el disefio de corte transversal con el longitudinal,
basadndose en una muestra de 50 grandes empresas del sector eléctrico.

Los resultados del estudio de Rajagopalan (1997) sustentan el argumento tedrico de
que la empresa se beneficia de la implantacion de planes de incentivos cuando las
caracteristicas de los mismos estan en consonancia 0 son coherentes con la orientacién
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estratégica de la empresa y con los requerimientos de control del personal de direccion.
Concretamente, los planes de incentivos orientados a corto plazo, basados en recompensas
en metalico, que suponen un bajo riesgo para el directivo y que utilizan medidas
cualitativas de evaluacion del directivo tienden a producir mejores resultados en las
empresas con una orientacion estratégica defensiva. Por el contrario, las empresas con una
orientacion estratégica exploradora consiguen mayores beneficios cuando adoptan planes
de incentivos orientados al largo plazo, basados en recompensas que supongan un mayor
reparto del riesgo y que utilizan medidas cuantitativas de evaluacién del directivo.

A modo de resumen, como se puede ver en la tabla 2.5, la investigacion empirica ha
encontrado claras evidencias que validan la teoria: los resultados de la empresa son una
funcion positiva del grado de coherencia entre estrategia empresarial y estrategia
retributiva del directivo. Tanto a nivel corporativo como de unidad de negocio, existen
claras correspondencias entre modelos retributivos y orientaciones estratégicas que,
cuando se producen, tiene un efecto positivo en los resultados de la organizacion.

2.4. RELACION ENTRE RETRIBUCION DEL DIRECTIVO,
CARACTERISTICAS DEL ENTORNO Y RESULTADOS DE LA EMPRESA

En este epigrafe se van a revisar los estudios que han examinado las relaciones
existentes entre la retribucion del directivo y las caracteristicas del entorno en el que opera
la empresa. Para clasificar adecuadamente esta literatura, se va a distinguir entre dos tipos
de trabajos: (1) aquellos que analizan las interrelaciones entre disefio de la retribucion del
directivo y caracteristicas del entorno de la empresa, y (2) aquellos que tratan de ver las
posibles implicaciones que tiene para los resultados de la empresa la coherencia entre
retribucion directiva y caracteristicas del entorno. A continuacion se desarrollan ambos
aspectos.

2.4.1. Relacion entre retribucion directiva y caracteristicas del entorno

En general, existe la creencia entre los investigadores de que los condicionantes del
entorno afectan al disefio de la estrategia retributiva del directivo. En este sentido, se han
efectuado diferentes estudios que han tratado de comprobar, desde un punto de vista
empirico, las relaciones existentes entre variaciones en el disefio de la retribucion del
directivo y variaciones en aspectos contextuales como las politicas gubernamentales
(Milkovich y Newman, 1996), la legislacion fiscal (Tosi y Gomez-Mejia, 1989), la cultura
nacional (Schuler y Rogowsky, 1998) y los usos y costumbres (Westphal y Zajac, 1994),
entre otros.
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En cambio, poco se conoce sobre aspectos relacionados con otros elementos del
entorno, tales como la incertidumbre, la volatilidad, la complejidad (Dess y Beard, 1992),
la estructura de la industria, la diferenciacién de producto, el crecimiento del mercado,
(Finkelstein y Boyd, 1998), y sobre como estos aspectos influyen o determinan o se
relacionan con el disefio de la estrategia retributiva del directivo

Los argumentos tedricos en los que se ha basado la literatura que se centra en el
estudio de las caracteristicas del entorno se han asentado generalmente en la teoria de la
contingencia. Especificamente, la teoria de la contingencia se fundamenta en que las
caracteristicas del entorno influyen en el disefio de los diferentes elementos de la
organizacion. Es mas, las empresas deben adaptarse a las caracteristicas del entorno
circundante a lo largo del tiempo si quieren ser competitivas y obtener buenos resultados.

Aplicado al ambito retributivo, lo anterior sugiere que el disefio de la estrategia
retributiva puede modificarse a medida que cambien las condiciones del entorno. Por
ejemplo, tal y como sefialan Gomez-Mejia y Wiseman (1997:360), se podria esperar que el
incremento de la turbulencia del entorno incrementara el riesgo que tiene que soportar el
directivo, por lo que éste exigiria mayores incentivos ligados a ese riesgo. Contrariamente,
entornos estables pueden necesitar mecanismos de alineacion de incentivos que estimulen
al directivo a asumir riesgo cuando el resultado empresarial esta asegurado.

Las investigaciones empiricas que vienen realizdndose tratan de averiguar si ciertos
esquemas retributivos pueden ser mas o menos apropiados bajo ciertas condiciones del
entorno. La literatura, normalmente, ha representado las condiciones del entorno a través
de las caracteristicas de la industria o sector en el que la empresa opera. En este sentido,
los diferentes estudios han aportado una serie de dimensiones del entorno, entre las que
destacan, por ejemplo, la incertidumbre, la volatilidad, la magnitud del cambio, la
complejidad, la diferenciacion de producto, la inestabilidad de la demanda, la intensidad
de capital, la estructura de mercado y el crecimiento del mercado. Un resumen de las
conclusiones de la literatura que se revisa a continuacion se muestra en la tabla 2.6.

Si la perspectiva contingente se basa en la adaptacion del disefio organizativo a las
condiciones del entorno, una de las concepciones extremas de esta perspectiva contingente
se basa en la afirmacién de que los imperativos del entorno vienen determinados por las
necesidades tecnoldgicas que impone ese entorno a la organizacion. Este argumento se ha
extendido al campo retributivo, donde encontramos algunos trabajos centrados en
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empleados de 1+D (Balkin y Gomez-Mejia,1984; Gomez-Mejia y Balkin, 1989), asi como
estudios enfocados al personal directivo.

TABLA 2.6. ASOCIACION ENTRE RETRIBUCION DIRECTIVA Y CARACTERISTICAS
DEL ENTORNO

Caracteristicas del entorno Estrategia retributiva

Modelo tradicional Modelo contingente
Incertidumbre . - . -
(Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Parks y Conlon, 1995) Mucha informacion Poca informacion
Volatilidad
(Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Parks y Conlon, 1995 Pocos cambios Muchos cambios
Finkelstein y Boyd, 1998)
Magnitud del cambio L :
(Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Parks y Conlon, 1995) Bajo impacto Alto impacto
Complejidad . :
(Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Parks y Conlon, 1995) Elementos simples Elementos complejos
Intensidad tecnoldgica
Balkin y Gémez-Mejia, 1987; Milkovich et al., 1991; Baja Alta

Galbraith y Merrill, 1991; Parks y Conlon, 1995; Singh y
Agarwal, 1999)

Diferenciacién de producto
(Rajagopalan y Prescott, 1990; Finkelstein y Boyd, 1998; Baja diferenciacion Alta diferenciacion
Miller y Gémez-Mejia, 2000)

Inestabilidad de la demanda

(Finkel§tein y Boyd, _1998; Miller y Gdmez-Mejia, 2000) Demangda estable Demanda inestable
zllgitnekr;?;ge?r? ydgoilaclflltgg& Miller y Gdmez-Mejia, 2000) Muy intensivo Poco intensivo
F;;Eeit;r;?fg?G?chiﬁEgstein y Boyd, 1998) Poco competitivo Muy competitivo
gifr?lgég]tlz?r? ;OBC:J?(;T,] i;ggd Millery Gomez-Mejia, 2000) | POC0 crecimiento Mucho crecimiento
Regulacion Muy regulado Poco/nada regulado

(Magnan y St-Onge, 1997; Finkelstein y Boyd, 1998)

Fuente: elaboracion propia.

En esta linea, Balkin y GOmez-Mejia (1987), basandose en una muestra de 105
empresas —33 de alta tecnologia y 72 tradicionales—, encuentra que los imperativos
tecnologicos condicionan el tipo de disefio retributivo que realiza la empresa. Estos autores
concluyen que las empresas de alta tecnologia establecen una estrategia retributiva para
sus directivos basada en incentivos —esto es, mas contingente—, mientras que en empresas
que no son de alta tecnologia, la estrategia retributiva sigue un modelo més tradicional, en
el sentido de que la retribucion no esté tan vinculada al rendimiento directivo.

En este mismo sentido se manifiesta el estudio de Milkovich et al. (1991), los cuales
sostienen que los condicionantes tecnoldgicos del sector donde actda la empresa influyen
en la estrategia retributiva del directivo. Estos autores argumentan que la complejidad e
incertidumbre asociada a las empresas de alta tecnologia posibilita la utilizacion de
sistemas retributivos basados en el rendimiento del directivo medido a través de resultados
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y objetivos, dado que la implantacion de sistemas basados en la evaluacion del
comportamiento serian ineficientes en estas situaciones de complejidad ambiental.

El trabajo de Galbraith y Merrill (1991), basado en una muestra de 79 empresas
intensivas en tecnologia, examina el impacto que diferentes sistemas de retribucion tienen
en las decisiones estratégicas que toma el directivo. Los sistemas retributivos basados en
una parte importante de retribucion variable y orientados a largo plazo se asocian con un
entorno mas incierto y con mayor riesgo que los sistemas retributivos con mayor salario
fijo y mas orientados al corto plazo.

Recientemente, el trabajo de Singh y Agarwal (1999) también se centra en el estudio
de los sistemas retributivos y su relacion con el grado de incertidumbre del entorno
derivado de las estrategias de innovacion que desarrolla la empresa. Basandose en una
muestra de 102 directivos de empresas dedicadas a la explotacion minera del metal, estos
autores encuentran que las empresas mas innovadoras aplican sistemas retributivos de
acuerdo con un modelo mas contingente: mas nivel retributivo, mayor proporciéon de
riesgo compartido y una orientacion més al largo plazo en la distribucion de recompensas.
En cambio, las empresas menos innovadoras se decantan por un patrén retributivo méas
tradicional.

Otro grupo de estudios ha tratado de examinar relaciones entre entorno y retribucion
directiva desde otras perspectivas tedricas, entre las que destaca la teoria de la agencia.
Entre estos estudios cabe subrayar el de Parks y Conlon (1995) y el de Banker et al.
(1996), cuyas principales conclusiones se comentan seguidamente.

Parks y Conlon (1995), en un estudio experimental, examinan la influencia que tiene
en los contratos retributivos las condiciones de munificiencia u hostilidad del entorno.
Estos autores realizan una simulacion de laboratorio formada por una muestra de 41
principales y 41 agentes, basandose en las asunciones de la teoria de la agencia. En
entornos munificientes, la retribucién se caracteriza por no estar muy vinculada a los
rendimientos empresariales, por lo que no transmite excesivo riesgo al directivo; por el
contrario, en entornos hostiles, la retribucion esta muy ligada al resultado empresarial y el
directivo tiene que soportar un mayor nivel de riesgo.

Por su parte, Banker et al. (1996) realizan una investigacion en la que tratan de
contrastar el efecto moderador del contexto —-medido a través de la intensidad competitiva—
en los planes de incentivos que la empresa disefia para su personal directivo. El estudio
empirico, basado en datos de 34 empresas, apoya las hipétesis planteadas: a medida que
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aumenta la competitividad del sector la retribucion del directivo se basa mas en sistemas
de incentivos ligados a los resultados y objetivos de la organizacion.

Otros trabajos también han examinado las caracteristicas del entorno en relacion con
la retribucién utilizando otros enfoques. Asi, cabe destacar aquellos que han estudiado el
efecto que tienen en el disefio de la retribucion directiva determinados entornos que
ofrecen al directivo diferentes niveles de independencia o autonomia en el desempefio de
sus actividades. Estos trabajos se describen a continuacion.

Por ejemplo, Rajagopalan y Prescott (1990), basandose en el estudio de Finkelstein y
Hambrick (1989), tratan de analizar los determinantes de la retribucion directiva,
prestando especial atencion al efecto moderador del sector, medido a través de variables
como la intensidad tecnoldgica, la inversion en publicidad (indicador de barrera de entrada
al sector) y la diferenciacion de producto. Basado en una muestra de 226 altos directivos
de 90 empresas, el estudio encuentra relaciones moderadas entre nivel retributivo y
caracteristicas del sector. Solamente la diversificacion de producto explica diferencias
retributivas: las empresas con productos mas diversificados pagan mas a sus directivos que
las que tienen menor nivel de diversificacion.

Posteriormente, Rajagopalan y Finkelstein (1992) tratan de ver si existen diferencias
retributivas para los directivos en funcion del tipo de entorno en el que estos desempefian
sus tareas. En este caso, utilizan cuatro elementos como determinantes del nivel de
incertidumbre existente en el entorno. Basandose en una muestra de 50 empresas
eléctricas, estos autores encuentran que los entornos con mayor incertidumbre estan
asociados a mayor nivel retributivo, incentivos basados en resultados y mayor retribucion
variable —lo que se asemeja a un modelo retributivo contingente— que los entornos con
baja incertidumbre.

El estudio de Magnan y St-Onge (1997) investiga como influye el nivel de regulacién
del entorno en el disefio de la retribucion directiva. Para ello se basan en una muestra de
300 bancos comerciales, encontrando que la retribucion del directivo en entornos poco
regulados sigue un modelo méas contingente que en entornos muy regulados, como
consecuencia de que la mayor autonomia de que dispone el directivo en estos entornos
supone mayor dificultad para controlar su comportamiento mediante la supervision directa.
Por ello, en estos casos, la empresa utiliza el sistema de incentivos como mecanismo de
control.
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En esta misma linea se desarrolla el trabajo de Finkelstein y Boyd (1998) que,
basandose en una muestra de 1.000 empresas, tratan de ver los vinculos existentes entre
entornos que ofrecen distintos niveles de autonomia para el directivo y su retribucion. Los
resultados indican que la retribucion del directivo es mayor y estd mas orientada al largo
plazo en entornos en los que el directivo puede actuar con méas libertad e independencia
(mercado en crecimiento, gran diferenciacion de producto, gran competitividad, sector
poco intensivo en capital, poco regulado o intervenido y muy volatil) que en entornos en
los que el nivel de autonomia del directivo es menor.

Finalmente, el reciente trabajo de Miller y Gomez-Mejia (2000), también examina la
relacion entre diferentes entornos que implican distintos niveles de autonomia para el
directivo y el disefio de su estrategia retributiva. Basandose en una muestra de 181
empresas manufactureras, estos autores encuentran que la retribucion del directivo es
mayor en los contextos de alta incertidumbre e inestabilidad que en los de media o baja
incertidumbre. En cambio, concluyen que en los contextos de incertidumbre media existe
una fuerte vinculacion entre la retribucion directiva y el rendimiento, mayor que en los de
alta o baja incertidumbre.

Tras la revision de la literatura empirica (tabla 2.6), se puede afirmar que la
retribucion del directivo varia significativamente en funcién del entorno en el que opere la
empresa, incluso después de controlar factores importantes como el tamafio y los
resultados. En general, en los entornos mas competitivos, inciertos y turbulentos se
requiere un sistema retributivo para el personal directivo similar al modelo contingente;
mientras que el modelo retributivo tradicional parece ser mas adecuado en entornos menos
competitivos, mas estables y menos turbulentos.

A pesar de estas conclusiones, sin embargo, hay que sefialar que existen
investigaciones que no confirman estas hipotesis. Por ejemplo, Boyd (1995), usando una
muestra de 192 empresas de diferentes sectores, concluye que la mayor o menor
complejidad e incertidumbre del entorno no tiene una influencia clara en el disefio la
retribucion directiva y de los mecanismos de supervision.

Aln va mas alla la investigacion de Garen (1994), que se centra en la estructura de
mercado como fuente de influencia del entorno. Utilizando una muestra formada por 415
corporaciones, encuentra que a medida que la competencia en el sector es mayor, menor
vinculacion existe entre la retribucidn directiva y el rendimiento empresarial, lo que no
confirma las ideas preconcebidas desde la perspectiva de la direccidn estratégica, desde la
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cual se defiende un mayor vinculo entre retribucion y rendimiento en entornos mas
competitivos.

Hay que tener en cuenta que estos estudios no entran en las consecuencias que puede
tener determinado disefio retributivo en los resultados de la empresa. En este sentido,
resulta de interés conocer si determinadas estrategias retributivas que sean adecuadas a
entornos con ciertas caracteristicas producen efectos positivos en los resultados de la
empresa 0 no. En el epigrafe siguiente se revisan los estudios empiricos que se centran en
estos aspectos.

2.4.2. Efecto en los resultados de la empresa del ajuste entre retribucion directiva y
caracteristicas del entorno

La teoria de la contingencia sugiere que el impacto de los sistemas retributivos en el
resultado organizacional depende del ajuste entre el contexto organizacional y el sistema
elegido. Por lo tanto, es importante evaluar la efectividad de los sistemas retributivos
teniendo en cuenta los factores de contingencia estudiados que, en este caso, vienen
determinados por las caracteristicas del entorno.

A pesar de la importancia que, tanto desde el punto de vista tedrico como empirico,
concede la literatura al estudio de las implicaciones del ajuste en términos de resultados de
la empresa, hay que sefialar que existen pocos trabajos empiricos que hayan examinado las
implicaciones que el vinculo retribucién—entorno tiene para los resultados de la
organizacion (Banker et al., 1996; Finkelstein y Hambrick, 1998).

Las investigaciones empiricas que vienen realizandose tratan de averiguar si ciertos
esquemas retributivos pueden ser mas o menos apropiados bajo ciertas condiciones del
entorno y, si esto es asi, examinar en qué sentido puede afectar a la satisfaccion del
directivo y al resultado de la empresa la adaptacion de la estrategia retributiva a esas
condiciones. A continuacion, se comentan los principales estudios en este &mbito —una
sintesis de las conclusiones de estos trabajos se muestra en la tabla 2.7—.

El primero de ellos es el realizado por Balkin y Gomez-Mejia (1987) que, basandose
en una muestra de 105 empresas, encuentran que la adaptacién del disefio retributivo a los
condicionantes tecnoldgicos del entorno tiene efectos en los resultados de la empresa,
medidos en términos de efectividad. Estos autores concluyen que las empresas de alta
tecnologia que establecen una estrategia retributiva para sus directivos basada en
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incentivos —esto es, mas contingente—, obtienen una mayor efectividad de su sistema

retributivo, en el sentido de que contribuye a cumplir los objetivos de la organizacion.

TABLA 2.7. EFECTO EN LOS RESULTADOS DE LA EMPRESA DEL GRADO DE AJUSTE
DE LAS CARACTERISTICAS DEL ENTORNO Y LA RETRIBUCION DEL DIRECTIVO

Estrategia retributiva Resultados de
Caracteristicas del entorno |
- . aempresa
Modelo tradicional | Modelo contingente

Intensidad tecnoldgica Baja Alta Mejores
(Balkin y Gémez-Mejia, 1987) Congruente Congruente resultados
Diferenciacién de producto
(Magnan y St-Onge, 1997; Finkelstein y Baja diferenciacion Alta diferenciacion Mejores
Boyd, 1998; Miller y Gdmez-Mejia, Congruente Congruente resultados
2000)
Inestabilidad demanda Demanda estable Demanda inestable Mejores
(Finkelstein y Boyd, 1998; Miller y Io C ltad
Goémez-Mejia, 2000) ongruente ongruente resultados
Intensidad de capital Muy intensivo Poco intensivo Mejores
(Finkelstein y Boyd, 1998; Miller y C C ltad
Goémez-Mejia, 2000) ongruente ongruente resultados
Estructura de mercado o - ;
(Banker et al., 1996 Finkelstein y Boyd, Poco competitivo Muy competitivo Mejores
1998) Congruente Congruente resultados
Crecimiento de mercado Poco crecimiento Mucho crecimiento Mejores
(Finkelstein y Boyd, 1998; Miller y C C ltad
Goémez-Mejia, 2000) ongruente ongruente resultados
Regulacién .
(Magnan y St-Onge, 1997: Finkelstein y Muy regulado Poco regulado Mejores
Boyd, 1998) Congruente Congruente resultados

Fuente: elaboracion propia.

Con posterioridad, Banker et al. (1996) realizan una investigacion en la que tratan de

contrastar el efecto que en los resultados de la organizacién se deriva de la asociacion
entre una caracteristica del entorno —-medido a traves de la intensidad competitiva— y los
planes de incentivos que la empresa disefia para su personal directivo. El estudio empirico,
basado en datos de 34 empresas, encuentra apoyo a las hipétesis planteadas: el sistema de
incentivos ligados a resultados y objetivos es mas adecuado en entornos donde la
competitividad es muy alta, ya que produce un efecto positivo en los resultados
organizacionales —medidos en este caso en terminos de efectividad en el cumplimiento de
los objetivos estratégicos—.

El estudio de Magnan y St-Onge (1997) analiza como las relaciones entre el resultado
de la empresa y la retribucion directiva estan afectadas por el nivel de regulacion del sector
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y por la diferenciacion de producto. Basandose en una muestra de 300 bancos comerciales,
encuentran que la aplicacion de un sistema retributivo de acuerdo a las caracteristicas del
modelo contingente en contextos poco regulados y con mayor diferenciacion de producto
se relaciona positivamente con los resultados de la organizacion.

Por su parte, Finkelstein y Boyd (1998) encuentran que el nivel retributivo del
directivo depende de variables del entorno como el crecimiento de mercado, la
diferenciacion de producto, el grado de concentracion de la industria, el nivel de
regulacién, la inestabilidad de la demanda y la intensidad de capital. Basandose en una
muestra de 1000 grandes empresas, concluyen que el resultado de la empresa es mayor
cuando caracteristicas del entorno y retribucion estan vinculadas que cuando no lo estan.
Especificamente, indican que los resultados de la empresa son mayores cuando en
entornos muy competitivos, muy volatiles y poco regulados la retribucion del directivo es
alta (por encima del mercado) y las recompensas estan orientadas al largo plazo —lo que
indica, en cierto modo, una estrategia retributiva que sigue un modelo contingente-.

Por ultimo, el trabajo de Miller y Gomez-Mejia (2000), en consonancia con el de
Finkelstein y Boyd (1998), indica que el ajuste entre las caracteristicas del contexto
externo y la retribucién del directivo tiene efectos claros en los resultados de la
organizacion. Basandose en una muestra de 181 empresas manufactureras, estos autores
encuentran que las caracteristicas del entorno —cuyas dimensiones coinciden con las
utilizadas por Finkelstein y Boyd (1998)- estan positiva y linealmente relacionadas con el
nivel retributivo del directivo y que esta relacion se da con mas fuerza en las empresas con
mejores resultados. Ademas, encuentran que la retribucién basada en el rendimiento —
mayor nivel de riesgo compartido— tiene un efecto positivo en los resultados de la
organizacion mayor en empresas que operan en entornos de incertidumbre y volatilidad
media que en aquellos de alta o baja incertidumbre.

A modo de resumen, como se observa en la tabla 2.7, la investigacion empirica ha
encontrado evidencias de que los resultados de la empresa son una funcion positiva del
grado de ajuste o coherencia entre caracteristicas del entorno y retribucion del directivo. El
disefio de un sistema retributivo que tenga las caracteristicas del modelo tradicional
produce un efecto positivo mayor en el resultado de empresas que se encuentren en
entornos estables, munificientes y poco competitivos. Por el contrario, las empresas que
disefien la estrategia retributiva de sus directivos de acuerdo con un modelo contingente
tendrén un efecto positivo mayor en sus resultados cuando se encuentren en entornos
inestables, turbulentos y muy competitivos.
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Hay que sefialar que los hallazgos y conclusiones a las que llega la mayor parte de la
literatura revisada en estos dos epigrafes hay que tomarlas con ciertas reservas. Esta
cautela se deriva de la existencia de determinadas limitaciones teéricas y metodoldgicas
que se analizan a continuacion.

2.5. LIMITACIONES DE LOS HALLAZGOS EMPIRICOS

A pesar de la gran cantidad de investigaciones que se han realizado en el campo de la
retribucion del directivo, los resultados generalmente han sido mixtos y desacordes. Los
investigadores, utilizando diferentes marcos teoricos, llegan frecuentemente a
conclusiones diametralmente opuestas cuando comprueban las mismas hipotesis, incluso
utilizando los mismos datos y aplicando las mismas medidas. Para resolver estos
problemas, las investigaciones futuras que se centren en la retribucion de los directivos
deben tener en cuenta algunos aspectos generales a la hora de afrontar la investigacion.

En primer lugar, es preciso realizar una adecuada modelizacion tedrica del problema a
investigar. Para ello, es fundamental utilizar una medicion validada de los constructos que
van a ser utilizados, de acuerdo con el marco tedrico seleccionado por el investigador
(Gomez-Mejia y Wiseman, 1997:364).

En segundo lugar, es necesario romper el debate sobre los diferentes esquemas
retributivos y adoptar un examen mas analitico y profundo de los elementos que componen
la retribucion del directivo y que, por lo tanto, intervienen en el disefio de la misma. Esto
significa que se debe avanzar en la linea del analisis independiente de cada uno de los
componentes de la retribucién del directivo (Gémez-Mejia y Wiseman, 1997:365). En este
sentido, seria interesante estudiar aquellas précticas retributivas que normalmente han
estado ocultas bajo el foco de los esquemas generales de retribucion.

En tercer lugar, las futuras investigaciones que se realicen deben tratar de integrar
diferentes tradiciones tedricas que tengan vigencia en el campo de la retribucion del
directivo en la actualidad (Barkema y GoOmez-Mejia, 1998:142). Ese proceso debe
conducir a la creacion de modelos que adopten perspectivas mas amplias en el estudio de
la retribucion del directivo, que permitan una mejor explicacion y comprensiéon de este
fendmeno.

Finalmente, es fundamental incluir en estos modelos de retribucion la posible
influencia de los factores contextuales (Barkema y Goémez-Mejia, 1998:136). Factores de
comportamiento, estrategia empresarial y entorno son algunos de los elementos del
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contexto que pueden afectar al disefio de la retribucion directiva y explicar las diferencias
entre investigaciones que llegan a conclusiones contradictorias.

La investigacion especifica en la que se ha centrado este capitulo se ha circunscrito a
aquellos estudios que si han considerado factores contextuales —concretamente, la
estrategia de la empresa y el entorno- a la hora de estudiar las relaciones entre retribucion
directiva y resultados de la empresa.

En este sentido, tal y como se ha visto en los dos epigrafes anteriores, la revision de la
literatura ha revelado la existencia de un reconocimiento generalizado, tanto a nivel teérico
como empirico, de que la congruencia entre la retribucion del directivo y los factores
contextuales —estrategia y entorno- tiene efectos positivos en los resultados de la empresa.
Aunque es indudable las valiosas contribuciones que han hecho estos estudios en favor de
la mejor comprension y entendimiento de estos fendmenos, también hay que tener en
cuenta que sus hallazgos presentan determinadas limitaciones (Rajagopalan, 1997:763).
Varias razones, tanto desde el punto de vista tedrico como metodoldgico, justifican la
cautela con la que hay que aceptar las conclusiones obtenidas por la literatura.

Desde una perspectiva tedrica, el enfoque proporcionado por el modelo contingente,
el cual ha sido aplicado por la mayoria de estudios empiricos, se muestra como un enfoque
tedrico relativamente débil. Desde el punto de vista de la justificacion de las relaciones
entre retribucion directiva, estrategia empresarial, condiciones del entorno y resultados
empresariales, la perspectiva contingente no proporciona una explicacion cientifica
totalmente clara del por qué de estas conexiones. Por ello, es preciso adoptar nuevos
enfoques tedricos que permitan dar un mayor empague teodrico a este tema (Barkema y
GOmez-Mejia, 1998).

Desde el punto de vista metodolégico, primero, la utilizacion de estudios de corte
transversal por la mayor parte de estos estudios dificulta la identificacion de relaciones
causa—efecto en mayor medida que podrian hacerlo los estudios longitudinales (Gémez-
Mejia y Welbourne, 1988:187);

Segundo, mientras la utilizacion de muestras multisectoriales en estos estudios mejora
la generalizacion de las conclusiones, puede a la misma vez disminuir su validez interna.
En este ambito, la validez interna adquiere una importancia fundamental si se esta
interesado en explicar variaciones en los resultados de la empresa, debido a que éstos estan
afectados por factores internos y externos que son muy dificiles de controlar en el caso de
un estudio en el que intervienen una gran cantidad de sectores (Rajagopalan, 1997:763).
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Tercero, muchos de los estudios que han sido revisados se han centrado en
corporaciones y grandes empresas. Este hecho provoca que se tenga un conocimiento
limitado de las relaciones resultados—retribucion en empresas no diversificadas
(Rajagopalan, 1997:763) y en empresas de menores dimensiones (GOmez-Mejia y
Welbourne, 1988:186).

Ademas de las limitaciones tedricas y metodolégicas, hay que considerar, por otra
parte, que la mayoria de la investigacion empirica que se ha dedicado al estudio de estos
aspectos se ha desarrollado en el ambito americano. Tal y como sefialan Barkema y
Gbémez-Mejia (1998:143), las investigaciones en otros paises representan una fuente
adicional de conocimiento sobre los determinantes de la retribucion del directivo, dado que
tratan de comprobar si las relaciones estadisticas encontradas en el marco de Estados
Unidos se cumplen en otros entornos con diferentes estructuras administrativas, culturas,
sistemas impositivos, etc.

A este respecto, en el ambito espafiol, Gnicamente se encuentran los trabajos de Valle
et al. (1996), Romero (1997) y Garcia-Tenorio y Pérez (1997), que han estudiado las
relaciones entre la retribucion del directivo y la estrategia empresarial. Contrariamente a
las conclusiones de los trabajos americanos, estos tres estudios no han hallado una relacién
consistente entre précticas retributivas y estrategias empresariales y, ademas, tampoco han
considerado el efecto en los resultados de la empresa del grado de ajuste entre retribucién
y estrategia. Por otra parte, no se ha encontrado ningun estudio en Espafia que relacione las
caracteristicas del entorno con la retribucion del directivo.

Como conclusion, a pesar de que los hallazgos de la literatura empirica sobre las
relaciones entre retribucion directiva, contexto y resultados de la empresa son bastante
homogéneos, las limitaciones tedricas y metodoldgicas que presentan estos trabajos, unido
al escaso conocimiento de estas relaciones en el ambito de la empresa espafiola, plantean
la necesidad de realizar nuevas investigaciones en este ambito. Para ello, en el capitulo
siguiente se formula un modelo retributivo que constituye la base del posterior estudio
empirico.
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Los capitulos precedentes han servido para determinar las bases teoricas y empiricas
de la presente investigacion. Asi, el estudio del fendmeno retributivo directivo que en este
trabajo se plantea debe hacerse desde una perspectiva adecuada que permita avanzar en el
conocimiento y la comprension del mismo, superando las limitaciones tanto teéricas como
metodologicas de anteriores trabajos. En este sentido, el esquema conceptual que ofrece la
teoria de la discrecionalidad directiva en combinacion con la teoria de la agencia se
considera un marco tedrico apropiado para explicar las relaciones entre la retribucion del
directivo, la estrategia de la empresa y las caracteristicas del entorno, asi como los efectos
de estos vinculos en los resultados de la empresa (Rajagopalan, 1997; Finkelstein y Boyd,
1998).

Sobre la base de estas perspectivas teoricas, y teniendo en cuenta las carencias que
presentan los estudios revisados en el capitulo anterior, se propone un modelo retributivo
que sirva de punto de referencia para tratar de satisfacer el objetivo inicialmente expuesto.
La presentacion general de este modelo y de sus relaciones fundamentales se realiza en el
epigrafe primero. En los epigrafes siguientes se desarrollan todas las relaciones de dicho
modelo con mayor profundidad.

Asi, en el epigrafe segundo se analizan, por un lado, los vinculos existentes entre la
orientacion estratégica que tiene la empresa y la discrecionalidad del directivo y, por otro
lado, las relaciones entre las caracteristicas del entorno y la discrecionalidad del directivo.
En el epigrafe tercero se examinan las implicaciones que tiene el grado de discrecionalidad
del que dispone el directivo en su comportamiento a la hora de desempefiar sus tareas y
tomar decisiones en la empresa. En el epigrafe cuarto se analizan las caracteristicas
principales de los contextos de alta y baja discrecionalidad y los disefios retributivos mas
adecuados a cada uno de ellos. En el quinto epigrafe se estudia el efecto que diferentes
practicas y modelos de retribucion tienen en el comportamiento del directivo segun el
contexto de discrecionalidad y las implicaciones que estos disefios retributivos pueden
tener en los resultados de la empresa. Finalmente, se resumen las hipétesis y subhipdtesis
que emanan del modelo y que seran objeto de contrastacion empirica posteriormente.

3.1. PLANTEAMIENTO GENERAL DEL MODELO PROPUESTO

La investigacion relativa a la retribucion del directivo ha sido muy numerosa a lo
largo de las Gltimas décadas. Como se ha visto en el capitulo anterior, a pesar de la gran
cantidad de trabajos realizados, el historial empirico ha ofrecido resultados dispares
(Gomez-Mejia y Balkin, 1992a).
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Los altimos trabajos realizados sobre retribucion de directivos, quizé respondiendo a
las dificultades con las que se han encontrado los estudios que siguen una metodologia
investigadora basada en la economia tradicional (Baker et al., 1988), han comenzado a
orientarse hacia nuevos marcos tedricos como modo de considerar qué factores sociales
(O’Reilly et al., 1988), politicos (Zajac y Westphal, 1995) y estratégicos (Rajagopalan y
Finkelstein, 1992) pueden influir en el disefio de la retribucion directiva.

En linea con esta tradicion investigadora emergente, basada en explicaciones no
economicas de la retribucion del directivo, se enfoca este trabajo. Concretamente éste se
centra en el papel que la discrecionalidad directiva desempefia en la determinacion de la
estrategia retributiva para el directivo.

La discrecionalidad directiva se refiere a la libertad de opciones de las que dispone el
directivo a la hora de tomar decisiones estratégicas (Hambrick y Finkelstein, 1987:371).
Diversos autores han reconocido que la discrecionalidad directiva —definida como el
ambito o autonomia de accidén- puede ser un importante determinante de la retribucién del
directivo (Hambrick y Finkelstein, 1987; Finkelstein y Hambrick, 1988; Rajagopalan y
Finkelstein, 1992; Rajagopalan, 1997; Finkelstein y Boyd, 1998; Miller y Gémez-Mejia,
2000).

En la medida en que la relacion entre la discrecionalidad directiva y la retribucién del
directivo se puede calificar de funcional (Finkelstein y Boyd, 1998:179), los resultados de
la empresa seran mayores cuando discrecionalidad y retribucion estén alineadas que
cuando no lo estén. Aunque esta idea esta muy en la linea de la nocidn de ajuste o
contingencia (Venkatraman, 1989a), a menudo la investigacion no explora las
consecuencias que, desde el punto de vista de los resultados de la empresa, puede tener el
disefio de diferentes estrategias retributivas para el directivo. Por ello, en este trabajo se
van a contrastar ambos aspectos o0 proposiciones.

Unido al concepto de discrecionalidad directiva se encuentra el enfoque que
proporciona la teoria de la agencia. La perspectiva que aporta la teoria de la agencia sobre
la discrecionalidad directiva se centra en que la potencial libertad de accion del directivo a
la hora de tomar decisiones puede provocar la no maximizacion de los beneficios de la
empresa por parte del directivo (Finkelstein y Boyd, 1998:180). Como consecuencia, es
preciso establecer un determinado control del comportamiento del directivo mediante la
compensacion, considerando, a su vez, la capacidad de asumir riesgo por parte del mismo.
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Teniendo en cuenta que la premisa béasica de este trabajo es que la congruencia entre
la estrategia de la empresa, los condicionantes del entorno y la estrategia retributiva del
directivo tiene efectos positivos en los resultados de la empresa, se ha construido un
modelo tedrico que se presenta en la figura 3.1. Este modelo, integrando argumentos de las
teorias de la discrecionalidad directiva (Hambrick y Finkelstein, 1987) y de la agencia
(Jensen y Meckling, 1976; Eisenhardt, 1989), trata de superar las limitaciones de
anteriores investigaciones (ver epigrafe 2.5 del capitulo 2) y sirve de base para formular
varias hipotesis y subhipotesis de investigacion que seran objeto de contrastacién en los
siguientes capitulos.

FIGURA 3.1. MODELO DE RETRIBUCION DIRECTIVA

Caracteristicas entorno Control del directivo
- Diferenciacion producto - Asuncion de riesgo
- Inestabilidad demanda - Horizonte decisiones
- Intensidad capital | - Capacidad alcanzar

| - Estructura mercado ! propios intereses
- Crecimiento mercado i Riesgo soportado por
- Regulacion el directivo

Discrecionalidad directiva

- Disponibilidad de multiples opciones
- Programacidn de comportamiento

- Ambigiiedad causa-efecto

- Incertidumbre de resultados

Orientacion estratégica - _

- Defensiva J Estrategia retributiva

- E\xpllpragora - Tradicional y estandar

- Analizadora . C o

- Reactiva - Flexible e individualizada
t Ajuste ¥

v

Resultados de la empresa
-Indicadores econémico-
financieros

----- * Relacion tedrica
— Relaci6n contrastada empiricamente

Fuente: elaboracion propia.

Intentando superar las carencias que, desde el punto de vista de la capacidad de
explicacion tedrica, supone la adopcion del modelo contingente, la proposicion basica de
la que parte este trabajo se apoya en tres relaciones tedricas —representadas en el modelo
mediante flechas discontinuas—, que se explican a continuacion.

En primer lugar, tanto la orientacion estratégica de la empresa como las
caracteristicas del entorno tienen implicaciones directas en la discrecionalidad de la que
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disponen los directivos para actuar en la empresa (Rajagopalan, 1997; Finkelstein y Boyd,
1998). En este sentido, la disponibilidad de opciones mdltiples, la capacidad de
programacion del comportamiento del directivo, el grado de ambigtiedad en las relaciones
causa-efecto y la incertidumbre en los resultados son los elementos que determinan el
nivel de discrecionalidad que posee el directivo (Hambrick y Finkelstein, 1987
Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Rajagopalan, 1997).

En segundo lugar, las variaciones en el nivel de discrecionalidad de que dispone el
directivo tiene implicaciones para dos problemas identificados en la literatura sobre
agencia. Estos dos problemas se corresponden con las dos corrientes que coexisten en la
investigacion dentro del marco de la teoria de la agencia (Beatty y Zajac, 1994). Por un
lado, se encuentra aquella que se ocupa del estudio de los problemas de control del
comportamiento directivo desde el punto de vista del principal y que se ha dado en llamar
la teoria de agencia “positiva” (Jensen y Meckling, 1976)—. Por otro lado, esta la corriente
de la teoria de la agencia “normativa”, la cual, desde la perspectiva del agente, se centra en
el andlisis del riesgo que soporta el directivo (Stiglitz, 1975; Morck et al., 1989). Asi, las
variaciones en los cuatro elementos anteriores plantean dos problemas:

1. Control del comportamiento del directivo (Jensen y Meckling, 1976). Desde el
punto de vista del principal —o propietario—, la dificultad para controlar el
comportamiento del directivo es mayor cuando dicho comportamiento no puede ser
especificado a priori por el principal y, por tanto, puede desviarse del que seria
considerado optimo por éste (Jensen y Murphy, 1990).

2. Riesgo soportado por el directivo (Holmstrom, 1979; Shavell, 1979). Desde el punto
de vista directivo, las variaciones en el contexto externo asi como en la orientacion
estratégica afectan al grado de riesgo que debe soportar el directivo (Hambrick y
Snow, 1989).

Estos dos problemas frecuentemente plantean cuestiones relativas al disefio de la
estrategia retributiva optima para el directivo, en el sentido de que una determinada
estrategia retributiva puede ser adecuada desde la perspectiva del principal pero puede que
no lo sea desde el punto de vista del riesgo que tiene que soportar el directivo (Beatty y
Zajac, 1994; Zajac y Westphal, 1994). Y es en este sentido en el que se plantea la tercera
relacién del modelo. A saber, la capacidad de la empresa para hacer frente a estos dos
problemas esta directamente relacionada con la forma en que disefia la estrategia
retributiva para el directivo. El disefio de la estrategia retributiva variard en funcion del
grado en el que ésta trate de resolver el problema del control del comportamiento del
directivo y/o el problema del riesgo soportado por el directivo (Rajagopalan, 1997:765).
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Una vez analizadas las relaciones teoricas planteadas en el modelo, a continuacion se
hace una breve referencia a las variables que van a ser objeto de contrastacién empirica
(representadas en el modelo mediante flechas continuas): estrategia retributiva, estrategia
de la empresa, caracteristicas del entorno y resultados de la empresa.

La estrategia retributiva del directivo se ha introducido en el modelo de tal forma que
permita el analisis de las relaciones de dos formas distintas. Por un lado, considerando
individualmente cada una de las 10 dimensiones retributivas definidas en el capitulo
primero de este trabajo’ y, por otro lado, considerando estas dimensiones de forma global
e interrelacionada a través de los dos modelos retributivos que también se presentaron en
el capitulo primero: el modelo tradicional y el modelo contingente?.

Para representar las diferentes orientaciones estratégicas de la empresa se ha
seleccionado la tipologia de Miles y Snow (1978) —defensivo, explorador, analizador y
reactivo—. EI motivo de esta eleccion se debe a que es una de las tipologias mas
comprensibles a nivel de negocio en la que no solo se describe la orientacion estratégica de
la empresa sino también las estructuras, procesos y practicas de recursos humanos que
probablemente adopte una empresa con una estrategia determinada (Conant et al.,
1990:366).

Para hacer operativas las caracteristicas del entorno se han utilizado una serie de
dimensiones que son susceptibles de influir en el grado de autonomia que tiene el directivo
en el desempefio de sus tareas (Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Rajagopalan, 1997,
Finkelstein y Boyd, 1998). Estas dimensiones son: la diferenciacion de producto, la
inestabilidad de la demanda, la intensidad de capital, la estructura de mercado —grado de
concentracion del sector—, el crecimiento del mercado y la regulacion del sector (Hambrick
y Finkelstein, 1987).

Los resultados de la empresa, que es la variable que en ultima instancia va a tratar de
ser explicada en el modelo en funcion del ajuste entre retribucion y contexto. Existen
diferentes niveles de resultados en la empresa, si bien, siguiendo las recomendaciones de

! Después de la revision de la literatura relevante (ver epigrafes 1.1y 1.2 del capitulo 1), las dimensiones que
forman la estrategia retributiva del directivo son: unidad de andlisis, criterio para incrementos retributivos,
evaluacion del directivo, orientacion temporal, reparto del riesgo, nivel retributivo, retribucion fija-variable,
recompensas no monetarias, estructura de gestion y grado de comunicacion.

? La literatura (ver epigrafes 1.1y 1.2 del capitulo 1) ha aportado evidencias de que las decisiones retributivas
estratégicas a nivel de directivos tienden a agruparse en dos modelos principales: el modelo tradicional y el
modelo contingente.
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la literatura que estudia la relacion entre estrategia retributiva y resultados de la empresa
(GOmez-Mejia, 1992; Saura y GOomez-Mejia, 1996; Rajagopalan, 1997), en este trabajo
Gnicamente se van a considerar los resultados econdmico-financieros globales de la
empresa en su conjunto.

Una vez conocidos los diferentes elementos que componen el modelo, asi como las
interrelaciones entre los mismos, en los siguientes epigrafes, se detallan todas las
relaciones entre las variables y, en su caso, se establecen las hipétesis y subhipétesis que
se derivan para cada uno de las modelos y practicas de retribucion que son objeto de
estudio.

3.2. DISCRECIONALIDAD DIRECTIVA, ORIENTACIONES ESTRATEGICAS Y
CARACTERISTICAS DEL ENTORNO

En este epigrafe se profundiza en el estudio de dos tipos de relaciones: por un lado, las
relaciones existentes entre la orientacion estratégica que adopta la empresa y la
discrecionalidad directiva y, por otro lado, las relaciones entre las caracteristicas del
entorno en el que opera la empresa y la discrecionalidad directiva. Con caracter previo al
estudio de estos vinculos, se hace una breve referencia al concepto de discrecionalidad
directiva y sus implicaciones para el estudio de la retribucion del directivo.

3.2.1. Ladiscrecionalidad directiva y su impacto en la organizacion

Hambrick y Finkelstein (1987) introducen y elaboran el concepto de discrecionalidad
directiva —la libertad de accién y de decision de que dispone el directivo— como una forma
de integrar visiones opuestas acerca de como influyen los directivos en los resultados de la
organizacion. Estos autores tratan de llenar el “gap” existente entre la vision
proporcionada por la teoria ecoldgica de las poblaciones (Hannan y Freeman, 1977) —que
argumenta que los directivos tienen un impacto minimo en la supervivencia y el resultado
de la organizacion-y la teoria de la direccion estratégica (Porter, 1980) —que parte de que
una direccidn proactiva puede contribuir a los buenos resultados de la empresa mediante la
capitalizacion de las oportunidades del entorno y la neutralizacién de las amenazas
potenciales—.

Hambrick y Finkelstein (1987) sostienen que esas dos perspectivas constituyen
visiones muy simplificadas para capturar la realidad de las organizaciones y, por lo tanto,
limitan la capacidad de los investigadores para explicar fenOmenos de interés. Asi, estos
autores argumentan que existe una gran variabilidad con respecto a la autonomia de accién
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de la que disponen los altos directivos, aspecto que puede ser potencialmente util en la
mejora del conocimiento sobre otros fendmenos organizacionales, como las caracteristicas
del directivo (Finkelstein y Hambrick, 1990), la retribucion del directivo (Hambrick y
Finkelstein, 1995; Rajagopalan, 1997; Finkelstein y Boyd, 1998; Miller y Gémez-Mejia,
2000) vy los resultados de la organizacion (Haleblian y Finkelstein, 1993; Magnan y St-
Onge, 1997).

La discrecionalidad directiva define si la configuracion y el rumbo de una
organizacion estan mas alla del control de sus altos directivos, completamente bajo su
control o, lo que es mas normal, en un punto intermedio entre ambos extremos. En este
sentido, Salancik y Pfeffer (1977), en un estudio sobre la influencia del alcalde en los
presupuestos de la ciudad, encuentran que el impacto del administrador es mayor en temas
no directamente sometidos a las limitaciones establecidas por diversos grupos de interes;
algunos aspectos proporcionan a los alcaldes gran libertad, mientras que otros presentan
significativas restricciones.

Expresado en otros términos, ciertas situaciones proporcionan al directivo mas
discrecionalidad que otras (Thompson, 1967; Child, 1972; Pfeffer y Salancik, 1978;
Hambrick y Finkelstein, 1987) y es en estas situaciones en las que el impacto de la
actuacion del directivo en los resultados de la organizacion es mayor (Finkelstein y
Hambrick, 1990).

Hambrick y Finkelstein (1987) identifican tres fuentes béasicas de discrecionalidad del
directivo: el entorno, la organizacion y el propio directivo. A saber, la libertad de accién
del directivo es una funcién de: (1) el grado en el que el entorno permite variedad de
alternativas y de cambios; (2) el grado en el que la organizacién es sensible a un conjunto
de posibles acciones y permite al directivo formular y ejecutar esas acciones; y (3) el grado
en el que el directivo personalmente es capaz de imaginar o crear maltiples cursos de
accion (Hambrick y Finkelstein, 1987:379). Estas tres fuentes basicas estan formadas por
una serie de factores especificos que determinan el grado de discrecionalidad de que
dispone el directivo. Estos factores se muestran en la tabla 3.1.

La investigacion sobre discrecionalidad directiva, aunque no ha sido muy abundante,
en general, ha verificado empiricamente las ideas bésicas anteriores. Por ejemplo,
Finkelstein y Hambrick (1990) encuentran que la antigiiedad del directivo esta
positivamente relacionada con la continuidad y la conformidad estratégica de acuerdo a las
tendencias marcadas por el sector (lo cual viene a reflejar la aversion al riesgo y las
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tendencias imitadoras de los directivos de mayor antigiiedad) en contextos de alta
discrecionalidad; al contrario sucede en aquellos contextos de baja discrecionalidad.

TABLA 3.1. FUENTES BASICAS DE DISCRECIONALIDAD DEL DIRECTIVO

Discrecionalidad
del directivo

Entorno

Organizacion interna

Caracteristicas directivo

= Diferenciacion de producto
= Crecimiento de mercado

= Estructura del sector

= Inestabilidad de la demanda
= Regulacion

= Poder fuerzas externas

= Tamafio organizacion

= Antigliedad organizacion
= Cultura organizacion

= Intensidad de capital

= Disponibilidad de recursos
= Poder fuerzas internas

= Nivel de aspiracion

= Compromiso

= Tolerancia a la ambigiiedad
= Complejidad cognitiva

= Punto interno de control

= Base de poder

= Talento politico

Fuente: Hambrick y Finkelstein (1987:379).

En un sentido similar, Haleblian y Finkelstein (1993) hallan que el tamafio del equipo
de trabajo y la capacidad de dominio del directivo estan significativamente relacionados
con los resultados de la empresa en contextos de alta discrecionalidad. Es decir, las
empresas que tienen equipos de trabajo de gran tamafio y que tienen directivos con una
baja capacidad de dominio son mas rentables en un contexto de alta discrecionalidad que
en un contexto de baja discrecionalidad (Haleblian y Finkelstein, 1993:857).

Por su parte, Hambrick et al. (1993), encuentran que la antigtiedad del directivo en el
sector es un factor que influye de manera significativa en la confianza que éste tiene en el
status quo, lo que le convierte en un directivo mas reticente a los cambios. Argumentando
que los directivos en situaciones de alta discrecionalidad interpretan los malos resultados
de la compafiia como una sefial de que la organizacion necesita cambiar (debido a que el
impulso para el cambio es percibido como méas controlable por parte del directivo cuando
la discrecionalidad es alta), encuentran que el resultado organizacional y el compromiso
con el status quo estd relacionado con mucha méas fuerza en industrias con alta
discrecionalidad que en industrias con baja discrecionalidad (Hambrick et al., 1993:415).

Rajagopalan y Datta (1996), en un estudio en el que examinan las relaciones entre
cuatro caracteristicas del directivo y cinco caracteristicas representativas del grado de
discrecionalidad de la industria, encuentran que los factores sectoriales explican de forma
moderada las variaciones en las caracteristicas del directivo y las implicaciones que esas
caracteristicas tienen en los resultados de la empresa. Es decir, el grado de
discrecionalidad que presenta el sector determina en cierta medida las caracteristicas del
directivo que pertenece a alguna empresa de ese sector (Rajagopalan y Datta, 1996:200).

Magnan y St-Onge (1997) investigan si la relacion entre los resultados de las
entidades de crédito y la retribucion directiva esta afectada por el grado de
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discrecionalidad del directivo. Estos autores encuentran que el resultado del banco esta
mas relacionado con la retribucién del directivo en un contexto de alta discrecionalidad
que en un contexto de baja discrecionalidad.

Con la intencion de comprobar las consecuencias de la retribucion directiva,
Finkelstein y Boyd (1998) realizan un trabajo en el que encuentran apoyo empirico a la
relacion entre discrecionalidad y retribucién del directivo. Especificamente, concluyen que
el resultado de la empresa es mayor cuando discrecionalidad y retribucion estan alineados
que cuando no lo estan. Conclusiones similares obtienen Miller y Gémez-Mejia (2000),
los cuales resaltan la necesidad de adecuar los sistemas retributivos a las condiciones de
discrecionalidad para conseguir mejores resultados organizacionales.

En definitiva, todos estos estudios subrayan la idea central del concepto de
discrecionalidad directiva: el éxito o fracaso de una empresa depende del liderazgo
estratégico, el cual viene especialmente encarnado en el papel del alto directivo
(Finkelstein y Hambrick, 1996). Cuanto mayor sea el nivel de discrecionalidad, mayor es
el impacto potencial del directivo en su empresa y, por lo tanto, mayor es su “producto
marginal” potencial (Finkelstein y Boyd, 1998:181). Tal y como argumentan Finkelstein y
Hambrick (1988:548), el valor del alto directivo de una empresa dependerd de las
contribuciones que razonablemente puedan esperarse de él.

Visto lo anterior, el concepto de discrecionalidad directiva puede aportar nuevas ideas
en relacion con el estudio y determinacion de la compensacion del directivo. En este
sentido, la discrecionalidad directiva puede ser caracterizada por cuatro atributos
(Hambrick y Finkelstein 1987; Magnan y St-Onge, 1997): (1) el rango de opciones
disponible para los directivos; (2) la capacidad de programar sus conductas o
comportamientos; (3) la ambigiedad de la relacion entre causa y efecto; y (4) la
incertidumbre en torno a los resultados. En la medida en la que cada uno de los atributos
va a afectar al nivel de dificultad con el que cuentan los propietarios para controlar,
evaluar y recompensar a los directivos, es posible que la discrecionalidad directiva modere
la relacion entre el resultado de la empresa y la retribucion del directivo (Rajagopalan y
Finkelstein, 1992; Rajagopalan, 1997; Miller y Gomez-Mejia, 2000).

Dado que este trabajo se centra en el estudio de la retribucion del directivo y sus
vinculos con la orientacion estratégica de la empresa y con las caracteristicas del entorno,
el objetivo es analizar estas relaciones desde una perspectiva de discrecionalidad directiva,
a partir de los cuatro atributos anteriores.
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Por ejemplo, una empresa con una estrategia de expansion agresiva y cuyo entorno es
complejo y cambia rapidamente, normalmente proporciona a sus directivos altos niveles
de discrecionalidad ya que, el rango de opciones de que disponen para tomar decisiones
esta poco limitado, sus comportamientos y decisiones son dificiles de predeterminar, el
impacto de sus acciones no es facilmente observable y el impacto de sus acciones en los
resultados globales de la empresa son volatiles y dificiles de predecir (Magnan y St-Onge,
1997:574). En este caso es de esperar que los sistemas retributivos flexibles e
individualizados —contingentes— sean los mas adecuados para minimizar los costes en los
que incurre el propietario para controlar el comportamiento del directivo y asegurar que no
elude sus deberes para con los accionistas de la empresa (Baker et al., 1988).

Por el contrario, para una empresa con una estrategia de mantenimiento y cuyo
entorno es mas estable —lo que proporcionara a sus directivos escasos niveles de
discrecionalidad— es de esperar que los sistemas retributivos menos flexibles —
tradicionales— sean mas favorables debido a que, tanto las decisiones como los resultados
son mas féacilmente predecibles, observables, comprensibles y controlables por el
propietario. En este caso, como el riesgo que tiene que soportar el directivo es mas bajo,
no es necesario establecer sistemas retributivos que hagan excesivo énfasis en el
rendimiento para motivarle (Walsh y Seward, 1990).

Todas las relaciones anteriores son las que se pretenden desarrollar a lo largo de este
capitulo. A continuacion se analizan las relaciones entre discrecionalidad directiva y
orientacion estratégica de la empresa, por un lado, y entre discrecionalidad directiva y
caracteristicas del entorno, por otro lado.

3.2.2. Orientaciones estratégicas y discrecionalidad directiva

En este apartado se analizan las implicaciones que tiene para la discrecionalidad del
directivo la orientacion estratégica de la empresa. Es importante saber si el que la empresa
adopte un modelo estratégico u otro condiciona de algin modo el nivel de discrecionalidad
que posee el directivo.

Tanto la tipologia de Porter (1980) como la de Miles y Snow (1978) han alcanzado
amplia resonancia a nivel académico y han servido de apoyo para la realizacion de
numerosas y valiosas investigaciones, clara confirmacion de su validez y aplicabilidad. De
ambas, se ha optado por aquella que mejor se adapta al modelo propuesto y a los fines de
esta investigacion: la tipologia de Miles y Snow (1978).
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Esta eleccion viene justificada por diversas razones. En primer lugar, los trabajos
recopilatorios de Zahra y Pearce (1990) y Dvir et al. (1993) muestran la gran cantidad de
investigaciones que han empleado esta tipologia, destacando, en este sentido numerosos
estudios sobre retribucion que se apoyan en ella® (Carrol, 1987; Rajagopalan y Finkelstein,
1992; Saura y Gémez-Mejia, 1996; Romero, 1997; Rajagopalan, 1997; Singh y Agarwall,
1999).

En segundo lugar, McDaniel y Kolari (1987:20) afirman que esta tipologia de
estrategias es Unica por su vision de la organizacion como un sistema complejo e integrado
en interaccion dinamica con su entorno. Estos autores agregan que esta tipologia es util y
eficiente para analizar la manera en que una empresa interactdia con su entorno.

En tercer lugar, autores como Hambrick (1983a:7) usan esta tipologia por su validez
para realizar trabajos empiricos en diferentes industrias, por permitir la identificacion de
estrategias extremas en distintos sectores y por la riqueza de sus hipotesis tedricas sobre
distintas relaciones de interés. Asi, diversos trabajos han validado empiricamente esta
tipologia (Shortell y Zajac, 1990; Doty et al.,, 1993). Otros autores describen la
clasificacion de Miles y Snow como académicamente bien aceptada e internamente
consistente (Conant et al., 1990; Shortell y Zajac, 1990; Dvir et al., 1993).

En cuarto lugar, varios trabajos (Walker y Reukert, 1987; Segev, 1989 y Austin et al.,
1995) han comparado las tipologias de Miles y Snow y de Porter, concluyendo que la
primera permite evaluar mejor las variables del entorno que la segunda y considera
variables relativas a la accion de ejecutar la estrategia.

Finalmente, desde un punto de vista empirico, se han revisado los estudios sobre
retribuciéon que han utilizado la tipologia de Miles y Snow, encontrando claras
correspondencias entre modelos retributivos y tipos estratégicos (se puede ver, por
ejemplo, Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Saura y Gémez-Mejia, 1996; Rajagopalan,
1997), por lo que, a priori parece apropiada para el estudio de la retribucion.

® En el &mbito concreto de la retribucién, Carroll (1987:350) destaca la tipologia de Miles y Snow (1978)
como una de las que parece tener efectos mas claros sobre las diferencias en el sistema retributivo. Las
estrategias defensiva y exploradora tienen una orientacion totalmente opuesta originada, entre otros aspectos,
en el mantenimiento de diferentes estructuras organizativas. Y son esas diferencias en la estructura las que, de
acuerdo con Carroll (1987), originan variaciones en el sistema retributivo de las empresas y, por lo tanto, en
las decisiones estratégicas sobre retribucion, dando lugar a correspondencias entre modelos retributivos y
orientaciones estratégicas.
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En conclusion, a pesar de que la tipologia de Miles y Snow (1978) ha sido también
objeto de criticas®, resulta muy apropiada para los objetivos de esta investigacion, tanto
desde el punto de vista teérico como préctico.

Miles y Snow (1978) consideran como concepto basico el ciclo adaptativo de la
empresa®, identificando tres dimensiones del mismo: la dimension empresarial o
estratégica, la dimensién tecnoldgica y la dimensién administrativa u organizativa. Para
cada una de estas dimensiones estudian las variables principales que las caracterizan e
identifican las posibles respuestas 0 posturas ante estas variables, distinguiendo cuatro
arquetipos ideales.

La esencia de esta tipologia se basa en tres grandes premisas. La primera se refiere a
que las empresas exitosas desarrollan a lo largo del tiempo un enfoque sistemético e
identificable de adaptacidn a su medio ambiente, es decir, las organizaciones dan respuesta
al ciclo adaptativo adoptando un modelo de comportamiento determinado (Miles y Snow,
1978:27-28). La segunda premisa es que cuatro modelos de comportamiento u
orientaciones estratégicas son identificables y existen en cada industria, segun la cual, las
empresas son clasificadas en defensivas, exploradoras, analizadoras y reactivas (Miles y
Snow, 1978:29). La tercera premisa se refiere a que cualquier estrategia —defensor,
explorador o analizador— puede conducir a un buen resultado de la empresa, el cual
dependera de la consistencia interna entre los elementos del ciclo adaptativo. El reactivo,
dada su falta de consistencia, tendrd menores desempefios que los otros tres (Miles y
Snow, 1978:29).

Las caracteristicas generales de cada uno de los tipos estratégicos, asi como las
implicaciones que tienen para la discrecionalidad del directivo se describen y explican a
continuacion.

3.2.2.1. Estrategia defensiva

Este tipo de estrategia corresponde a empresas que se concentran o enfocan en un
estrecho y limitado d&mbito del producto-mercado. Expertas en un area determinada, no

* Estas criticas han ido en relacién con su generalidad, debido a la cual ignora las peculiaridades del entorno y
del sector (Hambrick, 1983a:7) y supone enfatizar de forma intencionada la innovacién del producto-
mercado, no considerando el proceso de creacion e implantacion de la estrategia (Segev, 1997:152-153).

® Miles y Snow (1978:27) definen el ciclo adaptativo como una fisiologia general del comportamiento de la
organizacion que proporciona una via para conceptualizar los principales elementos de adaptacion y de
visualizacidn de las relaciones entre ellos. El ciclo adaptativo incorpora los distintos enfoques que pueden ser
adoptados por empresas con diferentes perspectivas del entorno competitivo, para resolver los tres tipos de
problemas a que se enfrentan.
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buscan nuevas oportunidades fuera de su negocio, sino que tratan de proteger su cuota de
mercado. Como resultado de su estrategia de concentracion, son poco frecuentes las
necesidades de ajustes en tecnologia, estructura o procesos. Estan orientadas internamente
y enfatizan la reduccion de costes. Sus esfuerzos se dirigen a obtener incrementos de
eficiencia en sus actuales operaciones. Finalmente, las estructuras organizativas tienden a
ser de tipo funcional, centralizadas y con claras lineas de autoridad.

Las organizaciones que adoptan una estrategia defensiva suelen ofrecer una
discrecionalidad a sus directivos considerablemente menor que las organizaciones
exploradoras. Esto es asi porque el rango de opciones de que dispone el directivo en la
realizacion de su trabajo esta limitando a aquellas que estan directamente relacionadas con
la consecucion de la mayor eficiencia posible (Rajagopalan, 1997:767). Ademas, el énfasis
que los defensivos ponen en la eficiencia puede también limitar los comportamientos del
directivo, dirigiéndolo a la ejecucion de fuertes inversiones y, de esta forma, conseguir
grandes recortes en los costes (Hambrick, 1983a; Hannan y Freeman, 1977).

Los factores estratégicos mas importantes que tratan de potenciar las empresas con
estrategia defensiva se centran en el mantenimiento del nivel de eficiencia y en la continua
reduccion de costes en un estrecho dominio de producto mercado. Tanto la capacidad para
programar los comportamientos del directivo como las relaciones entre medios y fines son
entendidas mas facilmente cuando las estrategias son estables y enfocadas a un estrecho
dominio producto-mercado. Por afadidura, el nivel de incertidumbre en los resultados
asociado a las estrategias orientadas a la eficiencia interna es mucho menor que el
asociado a las estrategias orientadas a la expansion de su dominio (Gupta y Govindarajan,
1984).

En general, se puede afirmar que la estrategia defensiva estd asociada con la
disponibilidad de opciones restringidas, con un mayor énfasis en los precedentes historicos
y en la capacidad de programar, con una menor ambigledad en las relaciones causa-efecto
y con un menor nivel de incertidumbre en los resultados de la empresa (Rajagopalan y
Finkelstein, 1992:129; Rajagopalan, 1997:767).

3.2.2.2. Estrategia exploradora

El patron estratégico de los exploradores es el opuesto al de los defensivos. Es
caracteristico de organizaciones que buscan continuamente nuevas oportunidades de
mercado para lo cual llevan a cabo un proceso de innovacion y desarrollo continuo de
nuevos productos y mercados. Actlan rapidamente ante las tendencias emergentes del
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entorno y, a menudo, suelen propiciar cambios e incertidumbres ante las que los
competidores deben responder. Estan muy involucrados en innovaciones de productos y
mercados, lo que explica que dispongan de tecnologias muy flexibles, razon por la que
puede verse afectada su eficiencia interna. Cuentan con una estructura organizativa
divisional o por productos, gran descentralizacion y flexibilidad en su estilo de direccién
(Miles y Snow, 1978).

Las organizaciones exploradoras ofrecen a sus altos directivos una considerable
discrecionalidad por varias razones. En primer lugar, los directivos de este tipo de
empresas pueden elegir de entre una amplia variedad de opciones ya que, en estas
empresas se pone un gran énfasis en explorar y explotar nuevas ideas y estrategias. Esto
dificulta la especificacion de cuales son los comportamientos requeridos del directivo en
aquellos escenarios que le conceden una significativa libertad de accion, debido a la
multiplicidad de opciones que tiene abiertas.

En segundo lugar, los exploradores no suelen tener un archivo o un registro
excesivamente amplio del grado y modalidad de implantacién de determinadas politicas
(Miles y Snow, 1978), lo que hace més dificultosa para los directivos la tarea de relacionar
sus acciones con los precedentes historicos de la compafiia. En suma, existen grandes
posibilidades de que se produzcan errores cuando se exploran nuevas opciones, lo que
provoca un alto nivel de incertidumbre en los resultados (Hambrick y Snow, 1989).

De forma global, por tanto, la estrategia exploradora estd asociada con la
disponibilidad de multiples opciones, con una escasa capacidad para programar
comportamientos, con una alta ambigliedad causa-efecto y con un alto nivel de
incertidumbre en los resultados (Rajagopalan y Finkelstein, 1992:129; Rajagopalan,
1997:766).

3.2.2.3. Estrategia analizadora

Las organizaciones analizadoras son una simbiosis de las dos anteriores, al actuar de
un modo defensivo o explorador dependiendo del entorno en el que se encuentren y del
equilibrio eficiencia-innovacion que requieran. En entornos estables, las organizaciones
operan rutinaria, formal y eficientemente a través de estructuras y procesos formalizados;
en entornos turbulentos son seguidores de los competidores mas innovadores, a los cuales
vigila estrechamente para adoptar rapidamente las ideas que parezcan mas prometedoras
(Miles y Snow, 1978).
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Dadas sus caracteristicas, las empresas con estrategia analizadora suelen tener méas
discrecionalidad que las defensivas, pero menos que las exploradoras. Esto es asi porque,
mientras que el interés por expandir el negocio y crecer influye positivamente en el rango
de opciones de las que puede disponer el directivo, su objetivo de ser eficiente limita los
recursos disponibles para perseguir tal expansion (Rajagopalan y Finkelstein, 1992:129).

En esta misma linea, los comportamientos directivos dirigidos a conseguir la
eficiencia son mas facilmente programables que aquellos que estan orientados hacia el
crecimiento y la innovacién. Ademas, las relaciones causa-efecto son mas claras cuando la
gestion de la empresa estd enfocada a la eficiencia que cuando se orienta al crecimiento.
Finalmente, los analizadores se enfrentan a una moderada incertidumbre en cuanto a los
resultados que se producen, dado que siguen una estrategia a medio camino entre el énfasis
en la eficiencia interna y la orientacion al crecimiento externo, lo que reduce la
probabilidad de que se produzcan fallos, si bien, también supone la limitacion de la
posibilidad de obtener un mayor éxito (Rajagopalan y Finkelstein, 1992:130).

3.2.2.4. Estrategia reactiva

Las organizaciones reactivas no presentan una estrategia consistente, siendo
impredecible e inestable su conducta. Estas empresas se caracterizan por una perpetua
inestabilidad e inconsistencia debido a su incapacidad para responder efectivamente a los
cambios del entorno. Como consecuencia, frecuentemente, los altos directivos fracasan a
la hora de articular una estrategia con una orientacion clara (Miles y Snow, 1978).

Los directivos de las empresas reactivas no saben realmente qué tienen que hacer para
conseguir ser competitivos y tener éxito, lo cual viene a reflejarse en sus estrategias. Todo
parece indicar que estos directivos disponen de una escasa discrecionalidad: en ningun
caso pasan a la accion para crear o tratar de aprovechar oportunidades del entorno y
carecen de las habilidades necesarias para implantar una estrategia proactiva y consistente
(Miles y Snow, 1978).

Los reactivos carecen de una estrategia consistente y clara, desde el punto de vista del
ajuste estrategia-retribucién, por lo que existen escasos argumentos tedricos que indiquen
la necesidad de incluirlos en el estudio —y asi se reconoce en otros trabajos similares como,
por ejemplo, el de Rajagopalan (1997)-. La no inclusion de las empresas con estrategia
reactiva no sélo se fundamenta en argumentos de tipo tedrico sino que, desde un punto de
vista empirico, Wrigth et al. (1991), después de realizar un anélisis cluster, encuentran que
una solucién formada por tres conglomerados correspondientes a las tres estrategias que
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tienen un desempefio superior —defensivo, explorador y analizador— es una mejor solucion
que la formada por cuatro conglomerados —los tres anteriores mas el reactivo— lo que
apoya la proposicion de que existen tres arquetipos estratégicos naturales mas que cuatro.

3.2.3. Caracteristicas del entorno y discrecionalidad directiva

En este apartado se analizan las implicaciones que tiene para la discrecionalidad del
directivo las caracteristicas del entorno en el que opera la empresa. El objetivo de ello es
conocer si el que la empresa actle en un determinado entorno —mas o menos estable, con
mayor o menor nivel de competitividad— condiciona de algin modo el nivel de
discrecionalidad que posee el directivo.

Para el estudio de las caracteristicas del entorno se va a adoptar el modelo planteado
por Hambrick y Finkelstein (1987:379), debido a que estos autores analizan una serie de
variables del entorno y las implicaciones que tiene para la discrecionalidad directiva
variaciones en las mismas. Aunque existen otras fuentes de discrecionalidad del directivo
igualmente importantes®, se ha optado por estudiar inicamente los factores referidos a las
caracteristicas del entorno, puesto que es, junto a la estrategia de la empresa, el elemento a
estudiar en relacion con la retribucion del directivo.

Ademaés, después de revisar la literatura sobre discrecionalidad directiva se ha
encontrado que el entorno ha sido el aspecto mas ampliamente tratado hasta la fecha
(Finkelstein y Hambrick, 1990; Hambrick y Abrahamson, 1995; Rajagopalan y Datta,
1996; Finkelstein y Boyd, 1998), lo que indica la importancia que su estudio tiene para
explicar diferentes aspectos relativos al directivo, entre los que ocupa un lugar importante
la retribucion (Finkelstein y Boyd, 1998).

El estudio de la influencia del entorno en las organizaciones y en los directivos ha
estado bien documentado por parte de la literatura, bien desde la perspectiva de economia
industrial (Scherer, 1980), bien desde el enfoque de estrategia competitiva (Porter, 1980),
bien desde la teoria de la organizacion (Thompson, 1967; Pfeffer y Salancik, 1978). Las
organizaciones actan dentro de unos dominios definidos por sus productos o servicios y
por los mercados a los que atienden. Las caracteristicas de estos dominios afectan
fuertemente al nivel de discrecionalidad del directivo (Hambrick y Finkelstein, 1987:380).

® Hambrick y Finkelstein (1987) identifican, ademas de las caracteristicas del entorno, otras dos fuentes
bésicas que determinan la discrecionalidad del directivo: las caracteristicas internas de la organizacion y las
caracteristicas del propio directivo.
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Asi, el estudio de Lieberson y O’Connor (1972) proporciona un punto de partida
adecuado para apreciar como el entorno afecta a la discrecionalidad. Estos autores
encuentran que la repercusion de la actuacion del alto directivo en el resultado de la
organizacion difiere sustancialmente entre sectores. Partiendo de los hallazgos de este
trabajo, Hambrick y Finkelstein (1987) proponen una serie de dimensiones del entorno que
afectan a la discrecionalidad del directivo (tabla 3.2): diferenciacion de producto,
crecimiento de mercado, estructura del sector (grado de concentracion), inestabilidad de la
demanda, nivel de regulacion y poder de las fuerzas externas.

TABLA 3.2. DIMENSIONES DEL ENTORNO Y DISCRECIONALIDAD

Autores Dimensiones Resultados obtenidos
Hambrick y = Diferenciacion de producto No realiza investigacién empirica.
Finkelstein = Crecimiento de mercado
(1987) = Estructura del sector
= Inestabilidad de la demanda
= Regulacion
= Poder fuerzas externas
Flnkelsf(eln y = Diferenciacion de producto En entornos que proporcionan alta discrecionalidad
Hambrick L al directivo (sector informatico), los resultados de
= Crecimiento de mercado P
(1990) la empresa estan mas afectados por las
= Estructura del sector - R .
- caracteristicas del directivo (antigliedad). Al
= Inestabilidad de la demanda - q bai
* Intensidad de capital contrario sucede en entornos conbaja
discrecionalidad directiva (sector distribucion gas).
Hambrick y Existen diferencias significativas en el nivel de
Finkelstein = Diferenciacion de producto discrecionalidad directiva otorgado por diferentes
(1995) L sectores —productos madera, informatica, quimica,
= Crecimiento de mercado . ) — SR
. - lineas aéreas, productos eléctricos, distribucion gas
= Intensidad de capital P - :
. - natural y conglomerados— en términos de intensidad
= Intensidad tecnolégica 2 . Lo . :
tecnoldgica, diferenciacion de producto, intensidad
de capital y crecimiento de mercado.
Hambrick y = Diferenciacion de producto Las industrias difieren ampliamente con respecto al
Abrahamson = Crecimiento de mercado nivel de discrecionalidad que otorgan al directivo.
(1995) = Estructura del sector Construyen una medida fiable y valida del concepto
= Inestabilidad de la demanda de discrecionalidad del sector, utilizando un panel
= Regulacion de académicos y especialistas en los diferentes
= Poder fuerzas externas sectores y varios indicadores objetivos.
¥ |- Difencicioncepoduero | SOOI SRS e
atta ( ) = Crecimiento de mercado o . y P 4
« Estructura del sector esas caracteristicas tienen en los resultados de la
- empresa. El grado de discrecionalidad del entorno
= Inestabilidad de la demanda - o o
: - determina las caracteristicas del directivo que, a su
= Intensidad de capital . ;
vez, influye en el resultado empresarial.
Finkelsteiny = Diferenciacion de producto Contrastan la relacion entre discrecionalidad y
Boyd (1998) = Crecimiento de mercado retribucion. A medida que la discrecionalidad del
= Estructura sector entorno es mayor, la retribucion del directivo
= Inestabilidad de la demanda aumenta. Ademas, concluyen que el resultado de la
= Regulacion empresa es mayor cuando discrecionalidad y
= Intensidad de capital retribucidn estan vinculadas que cuando no lo estan.

Fuente: elaboracion propia.

Posteriormente (tabla 3.2), Finkelstein y Hambrick en su trabajo de 1990, utilizan las
mismas dimensiones que exponen en su trabajo de 1987 (excepto el nivel de regulacién
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del sector) e incluyen una nueva, llamada “intensidad de capital”. En 1995, nuevamente
Hambrick y Finkelstein realizan un estudio en el que, si bien no constituye el centro de
atencion del trabajo, si estudian la discrecionalidad del sector, introduciendo una nueva
dimension llamada “intensidad tecnolégica”. Por su parte, Hambrick y Abrahamson
(1996) utiliza las mismas dimensiones que originalmente proponen Hambrick y
Finkelstein (1987). Tampoco utilizan ninguna variable nueva los estudios de Rajagopalan
y Datta (1996) y de Finkelstein y Boyd (1998).

Todos los estudios anteriores, que de forma mas o menos directa, se centran en el
estudio del entorno como fuente de discrecionalidad para el directivo, en general,
encuentran apoyo empirico a los postulados tedricos presentados por Hambrick y
Finkelstein (1987). Sobre la base de la literatura revisada (tabla 3.2), se han seleccionado
seis factores del entorno que pueden determinar la discrecionalidad del directivo y, por
tanto, su retribucion’:

Diferenciacién de producto. Hace referencia al grado de heterogeneidad del
producto o de los productos que se ofrecen en el sector. La diferenciacion de producto
abarca aspectos relativos a precios, calidades, formas, estilos, marcas, formas de
promocion y distribucion, etc. Generalmente viene representada por una medida como la
intensidad de publicidad en el sector (Rajagopalan y Datta, 1996) o la intensidad de 1+D
en el sector (Rajagopalan y Prescott, 1990).

Por diversas razones, las industrias que producen productos o prestan servicios
diferenciados ofrecen a sus directivos una mayor discrecionalidad que aquéllas que no lo
hacen (Hambrick y Finkelstein, 1987). En primer lugar, cuanto méas diferenciado es el
producto de una empresa, mas importante es que el directivo tenga amplios conocimientos
y habilidades para explorar y evaluar un amplio rango de comportamientos competitivos
(Rajagopalan y Datta, 1996:201). En segundo lugar, debido a que las relaciones causa-
efecto son relativamente poco conocidas, el trabajo del directivo se hace mas complejo y
entrafia mas riesgo (Rajagopalan y Finkelstein, 1992). En tercer lugar, las estrategias
basadas en la diferenciacion de producto tienden a orientarse a largo plazo, haciendo

” Se ha excluido la dimensién “poder de las fuerzas externas” porque, segiin Finkelstein y Boyd (1998:180),
la amplitud de esta dimension hace de ella la peor definida de las variables del entorno propuestas por
Hambrick y Finkelstein (1987). Ademas, tal y como sugiere Burt (1988), dado que esta dimension trata de
determinar el poder negociador de proveedores y clientes, se puede considerar que la dimensién
“concentracion del sector” recoge este efecto, por lo que no es necesario incluir aquella. En cambio, se ha
incluido la dimensién “intensidad de capital” como variable del sector y no como variable de la organizacion
siguiendo las indicaciones de Hambrick y Abrahamson (1995:1430), que afirman que esta dimension
histéricamente ha sido considerada por diferentes investigadores mas como un atributo de la industria que
€omo una caracteristica particular de la empresa.
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dificultosa la labor de predecir resultados parciales de tales estrategias. Esto provoca que
la labor de controlar y programar las acciones del directivo sea también muy dificil
(Finkelstein y Boyd, 1998).

Crecimiento de mercado. Se refiere al grado de aumento o disminucidn de las ventas
globales del sector. Los sectores con un alto crecimiento ofrecen a los directivos una
mayor discrecionalidad (Hambrick y Finkelstein, 1987). Estos sectores estan
caracterizados por seguir un estilo de direccion emprendedor (Mintzberg, 1973) en el que
las decisiones no programadas tienen el potencial de influir en la estructura del sector y en
sus resultados (Porter, 1980) y en el que las conexiones entre medios y fines son muy poco
conocidas.

Los mercados en crecimiento suponen la ejecucion de répidas actividades, el
surgimiento de oportunidades, la realizacion de fuertes inversiones y las variaciones en la
competitividad. Como consecuencia de ello, cuando un sector atraviesa una etapa de
crecimiento en su ciclo de vida, los directivos gozan del mayor grado de libertad
estratégica para actuar (Porter, 1980) y, ademas, el impacto de estos en los beneficios
marginales de la industria es superior (Lieberson y O’Connor, 1972). En definitiva, los
directivos en sectores con alto crecimiento tienen mayor discrecionalidad que aquellos en
sectores con bajo crecimiento.

Estructura del sector (concentracion sector). En un sentido amplio, hace referencia
al nivel de competencia existente en el sector, si bien, especificamente, se centra en el
estudio del grado en el que el sector se asemeja a un oligopolio (Hambrick y Finkelstein,
1987:381). Las industrias oligopolisticas consisten en un conjunto reducido de empresas
que tiene el potencial suficiente para limitar las opciones estratégicas de sus competidores.

Los directivos de empresas que pertenecen a sectores oligopolisticos (muy
concentrados), dado el menor nivel de competitividad existente, disponen de un limitado
conjunto de opciones estratégicas, lo que desalienta a estos a hacer frente a las exigencias
del entorno (Finkelstein y Boyd, 1998). En industrias mas competitivas (poco
concentradas), en cambio, puede ser necesario un directivo capacitado para gestionar el
gran nimero de opciones y oportunidades al que debe hacer frente (Hubbard y Palia,
1995). Parece claro, por lo tanto, que los directivos de empresas en industrias mas
competitivas tienen un mayor grado de discrecionalidad que los de empresas en industrias
menos competitivas.
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Inestabilidad de la demanda. En relacion con los cambios que se producen en el
sector, esta variable se puede definir como el grado en el que el sector es estable y
predecible o, al contrario, es cambiante e incierto (Finkelstein y Boyd, 1998:183).

La inestabilidad de la demanda aumenta la necesidad de procesar informacion e
incrementa la complejidad del trabajo del directivo debido a la creacion de nuevas
oportunidades que normalmente requiere una readaptacion estratégica (Haleblian vy
Finklestein, 1993:847). Ademas, como consecuencia de la existencia de una gran
incertidumbre en cuanto a los resultados de una estrategia dada, la inestabilidad de la
demanda también incrementa el riesgo que el directivo tiene que soportar en su trabajo
(Finkelstein y Boyd, 1998:183).

La inestabilidad de la demanda crea incertidumbre en la relacién medios fines, lo que,
de hecho, fomenta una mayor discrecionalidad directiva. Si la demanda de un producto de
la industria es altamente fiable, el directivo esta limitado en su capacidad y en las posibles
opciones que se podrian presentar. En cambio, si la demanda es volétil, el conjunto de
opciones posibles se expande significativamente, se reducen las tendencias inmovilistas y
cobra mayor importancia el papel del directivo (Hambrick y Finkelstein, 1987:382). Por
ello, la discrecionalidad del directivo es mayor en el caso de la que demanda sea inestable
que en el caso contrario.

Regulacion. Hace referencia al grado en el que el sector estd afectado por
restricciones legales (leyes y normas que condicionan la actuacion de las organizaciones) o
cuasilegales (mediante el cumplimiento de contratos a largo plazo o a través de la
concesion de fondos econémicos) establecidas por las instituciones publicas.

Los directivos de empresas pertenecientes a sectores muy regulados disponen de un
limitado rango de opciones para gestionar sus actuales negocios y hacen frente a
numerosas restricciones en caso de intentar poner en marcha nuevos negocios (Hambrick y
Finkelstein, 1987:382). Estas limitaciones aislan a la empresa de la incertidumbre del
entorno y reducen el impacto que el directivo puede tener en los resultados de la
organizacion (Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Raviv, 1985). Por el contrario, las
empresas que se encuentran es sectores poco o0 nada regulados generalmente disponen de
una amplia serie de opciones estratégicas disponibles que hace que los directivos de estas
empresas dispongan de una mayor discrecionalidad que los que pertenecen a empresas
reguladas (Finkelstein y Boyd, 1998:181).
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Intensidad de capital. Hace referencia al grado en el que el sector es mas o menos
intensivo en capital, es decir, mide el nivel medio de inversion en factores de capital
(inmuebles, maquinaria, plantas, tecnologia, derechos, etc.). La intensidad de capital es un
indicador de una de las barreras de entrada al sector y se ha identificado como un elemento
que tiene un importante impacto en el comportamiento de la empresa (Rajagopalan y
Datta, 1996:199).

Un sector intensivo en capital tiende a crear rigideces en las organizaciones, haciendo
dificil que éstas se adapten a los cambios estratégicos (Hannan y Freeman, 1977).
Adicionalmente, un mayor interés por la eficiencia en las empresas intensivas en capital
tiende a reducir aun mas el rango de opciones disponible; por ejemplo, los nuevos
productos 0 mercados no pueden ser lanzados o abastecidos debido a que las desviaciones
que se produzcan pueden resultar demasiado costosas para la empresa (Hambrick y Lei,
1985). De esta forma, un directivo perteneciente a una empresa intensiva en capital se
enfrenta a un conjunto mas limitado de opciones, disponiendo, asi de una reducida
discrecionalidad directiva (Finkelstein y Boyd, 1998:184). En definitiva, estos argumentos
indican que la intensidad de capital y el grado de discrecionalidad del directivo estan
inversamente relacionados.

En resumen, considerando todas las variables en su conjunto, se puede hablar de tres
tipos de entorno en funcion de las caracteristicas anteriormente analizadas:

1. Entornos estables, munificientes y poco competitivos. Caracterizados por: escasa
diferenciacion de producto, bajo crecimiento de mercado, sector muy concentrado,
demanda estable, sector muy regulado e intensivo en capital. Cuando las empresas
actan en este tipo de entornos la discrecionalidad de que dispone el directivo es
escasa. Esto se debe a que el rango de opciones disponibles suele ser muy limitado,
por lo que los comportamientos del directivo pueden ser mas facilmente
predeterminados y programables (Raviv, 1985). Ademas, debido a la reduccion de la
ambigledad entre medios y fines, la incertidumbre en los resultados es normalmente
mas baja (Rajagopalan y Finkelstein, 1992).

2. Entornos dindmicos, turbulentos y muy competitivos. Caracterizados por: alta
diferenciacion de producto, gran crecimiento de mercado, sector poco concentrado,
demanda inestable, sector poco regulado y no intensivo en capital. Cuando las
empresas actlan en este tipo de entornos la discrecionalidad de que dispone el
directivo es alta. Esto se debe a que el rango de opciones disponibles suele ser muy
amplio, por lo que los comportamientos del directivo son dificilmente
predeterminados y programables (Raviv, 1985). Ademas, debido a la elevada
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ambigledad entre medios y fines, la incertidumbre en los resultados es normalmente
maés alta (Rajagopalan y Finkelstein, 1992).

3. Entornos con estabilidad y competitividad media. Las caracteristicas de este tipo
de entornos se sitlan en un punto intermedio entre los dos entornos anteriormente
comentados. Por lo tanto, las empresas que actlen en este tipo de entornos
proporcionan a sus directivos un nivel medio de discrecionalidad.

¢Que implicaciones tiene el grado de discrecionalidad del directivo para el propietario
0 gerente? Existen dos aspectos fundamentales: la necesidad de controlar el
comportamiento del directivo y el nivel de asuncidn de riesgo que puede soportar éste.
Estos aspectos se analizan en el epigrafe siguiente.

3.3. COMPORTAMIENTO DEL DIRECTIVO Y DISCRECIONALIDAD

En este epigrafe se va abordar el estudio de las implicaciones que tiene el grado de
discrecionalidad del directivo en su comportamiento y actuacién en la empresa. Como se
ha mostrado anteriormente, la literatura tedrica y empirica indica que las variaciones en la
discrecionalidad directiva se traducen en variaciones en la disponibilidad de opciones
maltiples, en la capacidad con la que el comportamiento del directivo puede ser
programado, en el grado de ambigliedad en las relaciones causa-efecto y en el nivel de
incertidumbre en los resultados (Hambrick y Finkelstein, 1987; Rajagopalan y Finkelstein,
1992; Rajagopalan, 1997; Magnan y St-Onge, 1997).

Los cambios producidos en esos cuatro elementos tienen implicaciones para dos
problemas identificados en la literatura sobre agencia: control del comportamiento del
directivo y riesgo soportado por el directivo (Beatty y Zajac, 1994). Estos dos problemas
representan lo que Jensen (1983:334-335) ha dado en calificar como dos ramas de
investigacion completamente separadas en teoria de agencia: una que adopta un enfoque
normativo y otra con un enfoque positivo.

Desde un enfoque de agencia positiva, la organizacion es concebida como un nexo de
unién entre contratos implicitos y explicitos entre diferentes participantes, tales como
propietarios, empleados y directivos, entre otros (Jensen y Meckling, 1976) que hacen
contribuciones a la organizacion y, a cambio, reciben compensaciones (Eisenhardt, 1989).
De todos ellos, el contrato directivo es el que centra la atencidn de este trabajo.

El contrato directivo formaliza una relacion de agencia, en la que el directivo —
agente— es contratado por el propietario —principal- para que actie en su nombre,
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delegando en aquél la toma de decisiones de ciertos aspectos de la empresa (Fama, 1980).
El directivo debe actuar en pro de los objetivos del principal —en términos de incremento
de valor de la organizacion—- y, a cambio, debe ser recompensado. Asi, en el contrato se
especifican los derechos de ambas partes, las formas de juzgar el rendimiento y los
resultados y las compensaciones por ese rendimiento (Fama y Jensen, 1983).

Ahora bien, este intercambio transaccional no siempre puede ser llevado a buen
término, fundamentalmente porque puede verse obstaculizado por la existencia de
asimetrias de naturaleza informativa. Debido a que los agentes controlan recursos de la
organizacion y, normalmente, tienen mayor conocimiento que el principal sobre las tareas
que se desempefian en la empresa, existe lo que se denomina asimetria en la informacién
(Jensen y Meckling, 1976). Estas asimetrias pueden otorgar cierta ventaja a los agentes
para actuar en su propio beneficio. Cuando el directivo se encuentra en una situacion de
informacidn privilegiada, puede desarrollar comportamientos oportunistas que provocan el
denominado problema de riesgo moral (Holmstrom, 1979).

El problema de riesgo moral se produce cuando el directivo, aprovechando su
discrecionalidad para gestionar ciertos recursos de la empresa, persigue fines particulares —
satisfaccion de su funcion de utilidad— que se desvian de lo previamente estipulado en el
contrato (Gomez-Mejia y Balkin, 1992b:923). Existen diferentes mecanismos internos
para intentar reducir o atenuar los efectos perjudiciales que provoca el problema de riesgo
moral en la relacién de agencia, uno basado en la supervision y control de la actuacién del
directivo y, otro, basado en la compensacién que se le ofrece al directivo a cambio de sus
servicios (Jensen, 1983).

En cuanto al mecanismo basado en el control del directivo, Jensen y Meckling (1976)
indican que unos adecuados sistemas de supervision de la actuacion del directivo pueden
favorecer la alineacion de los intereses de propietarios y directivos. La utilizacion de este
mecanismo, supone que los principales tienen que asumir los costes derivados de la
supervision de la actuacion directiva —que forman parte de los costes de agencia®-. Estos
costes, ademas, se incrementan a medida que crece el “gap informativo” que separa a los
principales y a los agentes de cada relacion concreta. Algunos sistemas de supervision y
control son, por ejemplo, la vigilancia mutua entre directivos, el control del consejo de
administracion, el control de accionistas mayoritarios o el control de auditores externos
(Pérez, 1997:30).

® Los costes de agencia incluyen, al menos, los costes derivados de la posibilidad de que el agente no actde en
favor de los intereses del principal y los costes derivados del control de las actividades del agente (Tosi y
GOmez-Mejia, 1989:171).
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En cuanto al mecanismo basado en la retribucién, Jensen y Murphy (1990:139)
sefialan que el disefio de sistemas de recompensa es una herramienta poderosa para
reorientar el comportamiento del directivo hasta que se alineen los intereses de éste con los
del propietario. En la medida en que la retribucion sea contingente de los resultados de la
organizacion, mayor sera el interés del directivo en realizar una adecuada gestion de la
empresa, ya que su riqueza personal depende de lo que consiga para los propietarios.

¢Cual de los dos mecanismos utilizar? La eleccion va a depender, entre otras razones,
de sopesar los costes de medir el comportamiento o los resultados del directivo, de la
imposibilidad de aplicar una supervision directa o de la necesidad de cierta
discrecionalidad en el trabajo y, por tanto, de menor supervision (Eisenhardt, 1985). En
general, la literatura admite que si el contrato tiene un buen sistema de incentivos se
necesitaran menores dosis de supervision y viceversa (Beatty y Zajac, 1994:317).

Este trabajo se centra en el estudio de los sistemas de compensacion como mecanismo
utilizado por el propietario para tratar de resolver el problema del control del
comportamiento del directivo cuando dicho comportamiento no pueda ser especificado a
priori por el principal y, por tanto, pueda desviarse del que seria considerado 6ptimo por
éste (Jensen y Murphy, 1990; Fama, 1980). Para abordar el estudio del control del
comportamiento directivo mediante los sistemas retributivos se van a tener en cuenta tres
dimensiones (Rajagopalan, 1997): (1) la necesidad de asumir riesgos en las decisiones; (2)
el horizonte temporal considerado para la toma de decisiones; y (3) la capacidad de que
dispone el directivo para alcanzar sus propios intereses.

Por lo tanto, el argumento que subyace desde esta perspectiva positiva de agencia es
que la obtencion de buenos resultados para la organizacion depende, en gran medida, del
efecto incentivador que produce en el directivo la politica retributiva definida en el
contrato (Kosnik y Bettenhausen, 1992:312). Un buen disefio retributivo facilitara la
alineacion de intereses entre las partes y permitird, reducir los problemas de agencia entre
propiedad y direccién (Fama y Jensen, 1983). Desde este punto de vista, los modelos
retributivos relacionados con el rendimiento organizacional se configuran como los mas
adecuados para conseguir este objetivo y reducir los costes de agencia (Lambert y Larcker,
1985).

Sin embargo, la utilizacion de sistemas de retribucion contingentes del rendimiento
organizacional, a la misma vez, también supone un incremento del coste de agencia,
derivado de que estos sistemas retributivos transmiten un mayor nivel de riesgo al agente
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en relacion con las recompensas que va a recibir. Este hecho puede ser perjudicial para la
organizacion debido a que, normalmente, el agente muestra un comportamiento adverso al
riesgo, lo que puede llevarle a actuar de manera incorrecta respecto de los intereses de la
organizacion (Holmstrom, 1979; Shavell, 1979). Esta es la perspectiva de agencia
normativa, la cual se desarrolla seguidamente.

La teoria managerialista se ha centrado fundamentalmente en la separacion de
propiedad y control de las grandes empresas (Berle y Means, 1932). En esta literatura, los
altos directivos han sido vistos esencialmente como corporaciones que actian en busca de
su propio beneficio, mas que en el de los accionistas propietarios. Por lo tanto, no es de
extrafiar que las primeras formulaciones de la teoria de la agencia (Jensen y Meckling,
1976) definieran la magnitud del problema de agencia en términos del grado de separacion
entre los intereses de propietario y directivo.

Mientras Jensen y Meckling (1976) definen originalmente asi dicho problema, sin
embargo, posteriores clarificaciones de esta cuestion sugieren que la utilizacion de
retribucion basada en sistemas de incentivos puede ser un arma de doble filo (Zajac y
Westphal, 1994:123). Especificamente, vincular excesivamente la retribucion del directivo
al resultado de la empresa puede producir un comportamiento por parte de éste tendente a
evitar la asuncién de riesgos (sin embargo, no queda nada claro el punto a partir del cual se
puede considerar que el vinculo retribucion-riqueza de la empresa es excesivo).

Tal y como resume Holmstrom (1987), este enfoque de agencia normativa (Stiglitz,
1975; Morck et al., 1989) pone el énfasis en el hecho de que mientras la retribucion
contingente -basada en el rendimiento organizacional- puede tener propiedades
motivacionales en comparacion con la retribucion no contingente, también tiene
propiedades indeseables en relacion con el riesgo que es capaz de soportar el directivo. Tal
contrato retributivo obligaria al directivo a asumir un riesgo, que podria ser asumido de
forma mas eficiente por los accionistas o propietarios de la organizacion, los cuales,
normalmente, tienen mas posibilidades de diversificar el riesgo de sus inversiones que el
propio directivo (Beatty y Zajac, 1994:315).

El argumento que subyace desde esta perspectiva es que el directivo, a diferencia de
los propietarios, tiene ya invertido la mayor parte de su capital humano —conocimientos,
habilidades y aptitudes— (el cual, ademas, no es un capital diversificado ni comerciable) en
una Unica empresa, con el consiguiente riesgo que esta inversion supone para el directivo.
Por esta razon, el agente debe ser considerado como adverso al riesgo, mientras que el
principal es neutral al riesgo. Esto supone que los agentes son reticentes al riesgo
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vinculado a los resultados de la empresa, lo que dificulta, por tanto, las acciones del
principal dirigidas a obligar al directivo a asumir ese riesgo, con el consiguiente
incremento de los costes para aquél® (Zajac y Westphal, 1994:122).

Con todo lo anterior, no es dificil admitir que en los contratos directivos debe
perseguirse la obtencion de un equilibrio entre riesgo e incentivos (Jensen y Murphy,
1990:243). Esta situacion de trade-off entre riesgo e incentivos viene expresada
graficamente en el trabajo de Milkovich y Rabin (1991:87): a partir de un punto, el
incremento de los ingresos es menor que el incremento del riesgo, hasta llegar a
situaciones en las que el riesgo es tan grande que no es compensado, de ningin modo, por
los ingresos. Llegados a esa situacion, no interesa incluir incentivos adicionales en la
retribucion del agente, porque el riesgo que se transfiere es demasiado elevado.

Ademas, no solo es necesario conseguir ese equilibrio, sino también es de gran interés
conocer las posibles contingencias que pueden influir en el mismo (Beatty y Zajac,
1994:333). En este trabajo, las contingencias que se tratan de analizar son la estrategia de
la empresa y el entorno en el que ésta opera. Ambas contingencias afectan directamente al
nivel de discrecionalidad que va a tener el directivo y, por lo tanto, condiciona el disefio
retributivo para controlar el comportamiento y equilibrar el riesgo. Estos aspectos se tratan
a continuacion.

3.4. CONTEXTOS DE DISCRECIONALIDAD

La variacion en el nivel de discrecionalidad que tiene el directivo para actuar en la
organizacion va a provocar que se presenten diferentes situaciones en relacion con los dos
problemas analizados en el epigrafe anterior —control del comportamiento y riesgo
soportado—. Como consecuencia de ello, en la medida en que los problemas de agencia
sean distintos, el disefio de la estrategia retributiva 6ptima para el directivo variara. En este
apartado se hace referencia a dos escenarios opuestos, uno de alta discrecionalidad y otro
de baja discrecionalidad, y se analiza las implicaciones que los mismos tienen para el
comportamiento y riesgo del directivo y, por lo tanto, para el disefio de la estrategia
retributiva adecuada.

Es importante sefialar que estos dos tipos de contexto en los que se puede encontrar la
empresa se consideran dos extremos de un continuo, lo que significa que las

° Desde la perspectiva normativa de agencia, este argumento relativo a la aversion al riesgo del directivo no
requiere que los propietarios sean completamente neutrales al riesgo, sino solamente que los directivos sean
mas adversos al riesgo que los propietarios (Zajac y Westphal, 1994:123).
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organizaciones no tienen que situarse obligatoriamente en uno (alta discrecionalidad) u
otro (baja discrecionalidad), sino que pueden posicionarse en cualquier punto entre ambos.

En este sentido, no se hace referencia a los contextos que otorgan media
discrecionalidad al directivo (empresas analizadoras y que operan en entornos de
estabilidad y competitividad media), puesto que se entiende que, al presentar
caracteristicas situadas a medio camino entre los contextos de alta y baja discrecionalidad,
los problemas de agencia y los condicionantes del disefio retributivo se situaran también en
un término medio.

3.4.1. Contextos de alta discrecionalidad

Teniendo en cuenta el centro de atencion de este trabajo, se hace referencia a
contextos que otorgan alta discrecionalidad al directivo cuando se habla de empresas con
una orientacion estratégica exploradora y/o de empresas que operan en sectores
turbulentos, cambiantes, en crecimiento y muy competitivos.

Desde la perspectiva positiva de agencia, la alta discrecionalidad de la que disponen
los directivos en este tipo de empresas implica una gran necesidad por parte del principal
de motivar y controlar el comportamiento del directivo para alinear los intereses de estos
con los de la empresa por varias razones.

En primer lugar, estas empresas necesitan directivos que estén dispuestos a asumir
riesgos y sean capaces de ello, asi como de adoptar una perspectiva de largo plazo en el
momento de elegir entre alternativas estratégicas. Las estrategias mas innovadoras y de
crecimiento tienden a dar mejores resultados a largo plazo, si bien, a cambio, implican un
mayor riesgo de fracaso que aquellas menos innovadoras (Galbraith y Merrill, 1991). En
segundo lugar, la baja capacidad para programar el comportamiento y la ambigiiedad de
las relaciones causa-efecto que se asocia a estas empresas implica que los directivos
pueden tener méas libertad y capacidad para perseguir sus propios intereses sin temor a ser
descubiertos, al menos en el corto plazo (Rajagopalan, 1997).

La alta discrecionalidad de la que disponen los directivos también acrecienta los
problemas de control y motivacion a los que tiene que hacer frente el principal, en el
sentido de que genera la necesidad de establecer mecanismos de retribucion que hagan que
aumenten las probabilidades de que se alineen los comportamientos del directivo con los
intereses de los propietarios (Jensen y Meckling, 1976). Por tanto, desde el punto de vista
de los propietarios de la empresa, los sistemas de recompensa 6ptimos son aquellos que



Modelo retributivo e hipotesis de investigacion 123

fomentan los comportamientos arriesgados y de largo plazo en el directivo, asi como el
propio control de estos comportamientos por parte del directivo.

Desde la perspectiva normativa de agencia, o lo que es lo mismo, desde el punto de
vista del directivo de la empresa, en los casos de alta discrecionalidad, el elevado grado de
ambigledad en las relaciones causa-efecto y la incertidumbre de los resultados incrementa
el riesgo que tienen que asumir los directivos de la empresa debido a que las estrategias
pueden fallar a pesar de los esfuerzos de éstos (Rajagopalan, 1997:766). La incertidumbre
que afronta el directivo en los casos de alta discrecionalidad es posible que, ademas, sea
exacerbada mediante sistemas de evaluacién que no tengan en cuenta los sucesos
imprevistos del entorno (Salter, 1973; Hambrick y Snow, 1989).

Globalmente, la alta discrecionalidad que proporciona al directivo una estrategia
exploradora y un entorno turbulento y cambiante pone de manifiesto un dilema relativo al
disefio de su estrategia retributiva. Asi, el sistema de incentivos debe cumplir con los
requerimientos del principal desde el punto de vista de la necesidad de motivar y controlar
al directivo aunque, al mismo tiempo, también debe tener en cuenta el esfuerzo del
directivo y los sucesos imprevistos del entorno que afecta negativamente al rendimiento
del mismo.

Mientras la retribucion basada en sistemas de incentivos vinculados al rendimiento del
directivo puede ser utilizada por el principal para solucionar el problema de la alineacién
de intereses, el riesgo inherente a este tipo de retribucion requiere un disefio adecuado de
las diferentes practicas que la componen, en orden a conseguir un equilibrio entre el
problema de alineacion que afronta el principal y el problema de riesgo soportado que
afronta el directivo (Beatty y Zajac, 1994; Hambrick y Snow, 1989).

En general, integrando los argumentos anteriormente expuestos, el sistema retributivo
que probablemente sea mas adecuado para aquellas empresas que otorgan gran
discrecionalidad a sus directivos (orientacion exploradora y/o entorno turbulento y muy
competitivo) es aquel que fomenta la toma de riesgos, que animan a la toma de decisiones
en un horizonte de largo plazo y que incrementan la adecuacion entre los intereses del
directivo y de los accionistas. Sin embargo, de cara a mitigar el riesgo que tiene que
soportar el directivo en estas empresas, estos planes deben utilizar un criterio de
evaluacion que tenga en cuenta los eventos inesperados del entorno (Rajagopalan,
1997:767).
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Considerando todas estas caracteristicas de forma conjunta, se puede afirmar que los
sistemas de retribucion contingentes —méas flexibles y adaptables a las condiciones
organizacionales y a las situaciones individuales— son los mas adecuados a los contextos
de alta discrecionalidad.

3.4.2. Contextos de baja discrecionalidad

Se hace referencia a contextos que otorgan baja discrecionalidad al directivo cuando
se trata de empresas con una orientacion estratégica defensiva y/o empresas que operan en
entornos estables, con pocos cambios y relativamente poco competitivos.

Los problemas de motivacion y control del directivo que afrontan estas empresas son
de menor magnitud que los mostrados por empresas en contextos mas discrecionales.
Existen varias razones para ello. En primer lugar, los directivos de las empresas en
contextos de baja discrecionalidad no necesitan ser motivados tanto para asumir riesgos,
ya que los comportamientos arriesgados pueden ser incluso contraproducentes (Hambrick
y Snow, 1989). En segundo lugar, el horizonte de corto plazo para la toma de decisiones
puede ser mas apropiado para estas empresas debido a que sus estrategias normalmente
estdn mas orientadas hacia la busqueda de la eficiencia y hacia la penetracion en el
mercado actual, aspectos que habitualmente generan resultados en un periodo de tiempo
mucho mas corto que en caso de estrategias mas innovadoras (Galbraith y Merrill, 1991).

Sin embargo, el que las empresas en contextos de baja discrecionalidad se interesen
por el horizonte de corto plazo, no significa que ignoren completamente el largo plazo.
Mientras el proposito de largo plazo para empresas con alta discrecionalidad es enfatizar la
asuncién de mayores riesgos, las empresas de baja discrecionalidad tratan de mantener sus
cursos de accién y no comprometer sus ganancias en el corto plazo a cambio de la
eficiencia en el largo plazo (Rajagopalan, 1997:767). Este comportamiento puede ser
asegurado mediante la fijacion de sistemas de objetivos que garanticen el cumplimiento de
las metas a corto y largo plazo (Rappaport, 1978).

El problema relativo al control del comportamiento del directivo es también menos
pronunciado en el caso de las empresas de baja discrecionalidad, dado que las conductas
son mas facilmente programables y el rango de opciones disponibles esta méas limitado.
Los mecanismos retributivos més adecuados para incentivar no necesitan estar muy
vinculados al riesgo ni al rendimiento (Rajagopalan, 1997), dada la menor ambigtiedad
entre medios y fines y la menor incertidumbre en los resultados.
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Desde la perspectiva del directivo, las empresas de baja discrecionalidad asignan una
menor carga de riesgo para el directivo debido a los bajos niveles de ambigliedad causa-
efecto y de incertidumbre en los resultados asociados a estas empresas. Por tanto, la
reduccion del riesgo directivo no constituye en este caso un criterio clave en el disefio de
la estrategia retributiva. Ademas, dado que la relacion existente entre el esfuerzo del
directivo y los resultados organizacionales es mas estrecha, la evaluacion del directivo
puede estar basada en el esfuerzo y desempefio del mismo (Rajagopalan, 1997).

En conjunto, integrando los argumentos positivos y normativos de agencia, la
estrategia retributiva que mas beneficia a las empresas que otorgan baja discrecionalidad a
sus directivos es aquella que incentiva comportamientos menos arriesgados y mas en
consonancia con las conductas del pasado y que equilibra el horizonte de decisiones entre
el corto y largo plazo utilizando criterios de evaluacion cualitativos. Considerando todas
estas caracteristicas de forma conjunta, se puede afirmar que los sistemas de retribucion
tradicionales —mas estandarizados y menos flexibles— son los mas adecuados a los
contextos de baja discrecionalidad.

La siguiente cuestion que se plantea en este trabajo es conocer si la adecuacion de las
estrategias retributivas a los condicionantes estratégicos y del entorno tiene efectos en los
resultados de la organizacion. Para ello, a continuacion, se analizan las diferentes
dimensiones retributivas y modelos de compensacion desde el punto de vista de su
capacidad para ajustarse a los requerimientos de control y motivacion del comportamiento
directivo y de riesgo soportado por el directivo.

3.5. ESTRATEGIA RETRIBUTIVA, COMPORTAMIENTO DIRECTIVO, Y
RESULTADOS DE LA EMPRESA

En este epigrafe se parte de un argumento basado en la perspectiva contingente de la
retribucion directiva: cuanto mayor es el grado de ajuste o adecuacion entre la retribucion
del directivo, la estrategia empresarial y las caracteristicas del entorno, mayor es el
resultado de la empresa (Gomez-Mejia y Balkin, 1992a). Cuando la retribucion y estos
factores contextuales no estan alineados, el resultado de la empresa serd menor.

La idea de que el resultado de la empresa puede estar afectado por el grado de
adecuacion entre la retribucion directiva y el contexto organizacional no es nueva (Balkin
y Gbémez-Mejia, 1987; Balkin y Gémez-Mejia, 1990; Gémez-Mejia, 1992; Rajagopalan,
1997). Si bien, la mayor parte de los trabajos relativos a la alineacion de la retribucion con
elementos organizacionales para mejorar el resultado, frecuentemente se han basado
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conceptualmente en los sistemas generales de recompensa méas que en la retribucion del
alto directivo (Galbraith y Kazanjian, 1986). En este sentido, Gerhart y Milkovich
(1992:532) concluyen que ain sabiendo que los programas de retribucion son maés
efectivos bajo determinadas circunstancias, lo cual es considerado un asunto clave,
relativamente pocos trabajos han tratado esa cuestion y, llegados a este punto, no existe
mucha evidencia empirica que apoye el argumento del ajuste o congruencia (Lawler y
Jenkins, 1992:1011).

El modelo contingente sigue siendo un modelo atractivo, particularmente debido a los
bajos niveles de varianza explicada por muchos de los estudios de retribucidon directiva que
utilizan otros modelos y teorias (Finkelstein y Boyd, 1998:184). En gran parte, este
atractivo se basa en la idea de que los sistemas retributivos, al igual que otros sistemas
administrativos, no siempre pueden ser apropiados para determinados contextos
(Hambrick y Snow, 1989). De esta forma, la investigacion dirigida a comprobar
directamente el ajuste entre los sistemas retributivos y el contexto organizacional tiene,
potencialmente, un papel importante que jugar tanto en un sentido tedrico como empirico.

Como se ha indicado, con este trabajo se pretende, integrando argumentos de las
teorias de la discrecionalidad directiva y de la agencia, estudiar si la congruencia entre la
retribucion del directivo y dos factores contextuales especificos —la orientacion estratégica
de la empresa y las caracteristicas del entorno— tiene efectos positivos en los resultados de
la empresa.

De esta forma, siguiendo con el razonamiento presentado en el modelo tedrico
(epigrafe 1), a continuacion se identifican las propiedades de las diferentes practicas
retributivas en funcion de su capacidad para cumplir los requerimientos en términos de
comportamiento y riesgo del directivo para los contextos de alta y baja discrecionalidad y
las posibles implicaciones de estas combinaciones en los resultados empresariales. El
andlisis se plantea tanto para las practicas retributivas consideradas independientemente
como para las practicas tomadas de forma conjunta.

3.5.1. Préacticas retributivas independientes

Tal y como se sefialé en el capitulo primero, las dimensiones retributivas que van a
ser objeto de estudio son las siguientes: unidad andlisis, criterio para establecer
incrementos retributivos, sistema de evaluacion directivo, orientacion temporal de
recompensas, reparto del riesgo, nivel retributivo, retribucion fija-variable, recompensas
no monetarias, estructura de gestion y grado de comunicacion.
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3.5.1.1. Unidad de andlisis

Esta dimension retributiva hace referencia al criterio utilizado por la empresa para
fijar la retribucion base del directivo: en funcion del puesto de trabajo que ocupa o sobre la
base de las habilidades que posee y aplica a su trabajo.

En el sistema de retribucion basado en el puesto de trabajo, el puesto de trabajo —y no
las caracteristicas del individuo— constituye la unidad de anélisis para determinar el valor o
la contribucion que el directivo aporta a la empresa (Flannery et al., 1997:129-130). En el
sistema de retribucion basado en habilidades, se remunera al directivo en funcion de los
distintos trabajos que pueda realizar o sobre la base de los conocimientos y habilidades
que posea y pueda aplicar con éxito a una serie de situaciones o tareas (Barret, 1991:98).

En general, existe poca literatura que haya estudiado las ventajas e inconvenientes de
aplicar uno u otro sistema, siendo la mayoria de los estudios de caracter descriptivo
(Gerhart y Milkovich, 1992:511-512). En este sentido, la poca evidencia empirica
existente coincide en sefialar que la retribucion basada en habilidades incrementa la
flexibilidad del empleado para desempefiar otros trabajos (Lee et al., 1999; Murray y
Gerhart, 1998). Ademas, en ciertos casos puede estar relacionada con la disminucién de
los costes laborales, el incremento de la productividad y de la calidad (Murray y Gerhart,
1998:68). Si bien, hay que tener en cuenta que estos resultados dependen de factores
contingentes, como, por ejemplo, la estrategia de la empresa y el entorno en el que ésta
actlia (Gomez-Mejia y Balkin, 1992a:303).

Asi, un sistema basado en el puesto de trabajo es mas adecuado para empresas que
actlan en entornos estables y aplican estrategias defensivas. Desde la perspectiva del
propietario, dado que las conductas son mas facilmente programables y el rango de
opciones disponible es mas limitado, las tareas directivas son mas estables y especificas.
En estos casos el sistema basado en el puesto de trabajo contribuye a fomentar la
realizacion de este tipo de tareas (Hills, 1989), ya que no es necesario enfatizar
excesivamente el comportamiento directivo dirigido a la adquisicion de nuevas
habilidades.

Por el contrario, la retribucion basada en habilidades se muestra mas adecuada para
empresas que operan en entornos inestables y tienen una orientacion estratégica
exploradora. Desde la perspectiva del principal, la baja capacidad para programar
comportamiento y la ambigiedad en las relaciones causa-efecto (Hambrick y Finkelstein,
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1987), supone para el directivo gran flexibilidad en el desempefio de las tareas, siendo el
sistema basado en habilidades mas acorde con este entorno de trabajo, ya que sirve como
mecanismo para controlar el comportamiento del directivo (Murray y Gerhart, 1998:69).

Desde la perspectiva del directivo, los sistemas basados en habilidades tienden a
disminuir el alto riesgo que soporta el directivo en las empresas en contextos de alta
discrecionalidad, en la medida en que el directivo “sabe lo que tiene que hacer”, es decir,
conoce qué habilidades debe tener y aplicar al trabajo para obtener una determinada
retribucion base (Ledford, 1991).

Lo anterior conduce a la formulacion de la siguiente proposicion:

Proposicion 1: (a) Utilizar el puesto de trabajo que ocupa el empleado como base para establecer la
retribucion tendrda un efecto positivo mayor en los resultados de empresas en contextos de baja
discrecionalidad que de empresas en contextos de alta discrecionalidad. (b) Utilizar las habilidades y
conocimientos del individuo como base para establecer su retribucion tendra un efecto positivo mayor
en los resultados de empresas en contextos de alta discrecionalidad que de empresas en contextos de
baja discrecionalidad.

3.5.1.2. Criterio para incrementos retributivos

Esta dimension retributiva hace referencia al criterio que aplica la empresa para
calcular las cantidades incrementales de la retribucion base. Dependiendo del papel que
tenga el rendimiento en la determinacion de la retribucién del directivo, la empresa puede
decidir establecer un sistema basado en el estatus y antigliedad del directivo o en su
rendimiento (Lawler, 1986:55).

La empresa que adopta un sistema de retribucion basado en el estatus y la
antigiedad, proporciona al directivo una determinada remuneracién por trabajar un tiempo
determinado. Esto supone pagar una cantidad similar a cada directivo que ocupan un
puesto de trabajo similar, siempre y cuando éste llegue a un nivel de rendimiento como
minimo satisfactorio (Kessler y Purcell, 1992:18). Normalmente, el aumento de
retribucion se produce a medida que se va ascendiendo dentro de la empresa, y no por
realizar mejor el trabajo, por tanto, adquiere un papel fundamental el estatus y la
antigiiedad (Gémez-Mejia y Welbourne, 1988:174).

La retribucion basada en la antigliedad y estatus se adecuan mejor a las empresas en
contextos de baja discrecionalidad por diversas razones: (1) los directivos no necesitan ser
motivados tanto para asumir riesgos, ya que los comportamientos arriesgados pueden ser
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incluso contraproducentes (Hambrick y Snow, 1989); y (2) el problema relativo al control
del comportamiento del directivo es menos pronunciado dado que las conductas son mas
facilmente programables y el rango de opciones disponibles esta mas limitado, por lo que
no es necesario una vinculacibn muy estricta de la retribucion al rendimiento
(Rajagopalan, 1997).

En los sistemas de retribucion basado en el rendimiento, la empresa vincula una parte
importante de la remuneracion que recibe el empleado a las contribuciones bien
individuales, bien de grupo, de forma que la cantidad recibida varie de un individuo a otro
0 de un grupo a otro (Kessler y Purcell, 1992:20).

En las empresas que actuan en contextos de alta discrecionalidad, los sistemas
retributivos basados en el rendimiento son més adecuados por varios motivos. Desde el
punto de vista del principal, la retribucién basada en el rendimiento asegura el mejor
control del comportamiento del directivo, en la medida en que mayor seré el interés de éste
por conseguir los objetivos empresariales (Jensen y Meckling, 1976). Ademaés, la
vinculacion al rendimiento de la retribucion enfatiza un comportamiento méas arriesgado
por parte del directivo en sus actuaciones (Rappaport, 1978).

Sobre la base del argumento anterior se plantea la siguiente proposicion:

Proposicion 2: (a) La utilizacion de la antigledad y el estatus como criterio para establecer
incrementos retributivos tendra un efecto positivo mayor en los resultados de empresas en contextos de
baja discrecionalidad que de empresas en contextos de alta discrecionalidad. (b) La utilizacion del
rendimiento en el trabajo como criterio para establecer incrementos retributivos tendra un efecto
positivo mayor en los resultados de empresas en contextos de alta discrecionalidad que de empresas en
contextos de baja discrecionalidad.

3.5.1.3. Evaluacion del directivo

Esta dimension retributiva se refiere al criterio que utiliza la empresa para evaluar el
rendimiento del personal directivo. Asi, la organizacion puede basarse en medidas de
rendimiento cualitativas —basadas en valoraciones subjetivas y/o juicios personales
relativos a ciertos factores o dimensiones del rendimiento del directivo— o en medidas de
rendimiento cuantitativas —basadas en informacion contable, en objetivos concretos a
alcanzar o en resultados cuantificables conseguidos por el directivo— para recompensar a
sus directivos.
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Desde el punto de vista del propietario, las medidas cualitativas de rendimiento se
adecuan mejor a las empresas en contextos de baja discrecionalidad por diversas razones:
(a) enfatizan la consecucion de resultados a corto plazo porque permiten a la empresa fijar
objetivos especificos (Galbraith y Merrill, 1991); (b) proporcionan un fuerte vinculo entre
las acciones del directivo y el resultado de la organizacién, ya que el directivo tiene un
mayor control sobre las dimensiones objeto de evaluacion (Baker et al., 1994:1129); (c)
pueden ser mas apropiados cuando los objetivos estratégicos de la empresa requieran que
los directivos persigan alternativas menos arriesgadas en un horizonte con un plazo méas
corto (Rappaport, 1978). En general, la utilizacion de dimensiones especificas se adecua
mejor a empresas que ofrecen al directivo opciones limitadas para desviarse del
comportamiento pasado y que tratan de evitar la asuncién de excesivos riesgos
(Rajagopalan, 1997:768).

Desde la perspectiva del directivo, en las empresas con estrategia defensiva y en
entornos estables y poco competitivos, el directivo estad sujeto a una serie de acciones mas
programadas y especificas y las recompensas que recibe deben corresponderse a esas
acciones concretas. En esta situacion, las medidas cuantitativas de rendimiento estan
distorsionadas por multitud de factores que les afectan (Baker et al., 1994), por lo que las
medidas cualitativas, basadas en la valoracion de comportamientos concretos proporcionan
una aproximacién mas acorde para estas empresas (Rajagopalan y Finkelstein, 1992:128-
129).

Las medidas cuantitativas de rendimiento mas comdnmente utilizadas por las
empresas son las basadas en medidas contables y en medidas del valor de mercado
(Gémez-Mejia y Balkin, 1992a:204), las cuales van centrar este anélisis'’. Desde el punto
de vista del propietario, este tipo de medidas son mas adecuadas para empresas en
contextos de alta discrecionalidad (Bushman et al., 1996:161), que adoptan estrategias de
crecimiento y flexibilidad por varias razones: (1) proporcionan una mayor alineacion de
intereses entre propietarios y directivos en situaciones en las que es muy dificil supervisar
comportamientos (Galbraith y Merrill, 1991; Jensen y Meckling, 1976); (2) reflejan una
valoracion méas a largo plazo del resultado de la empresa (Burchman, 1991); y (3)
enfatizan un comportamiento mas arriesgado por parte del directivo (Rappaport, 1978).

1% Dados los problemas que acusan tanto las medidas contables (Burchman, 1991:196-197) como las de
mercado (Gomez-Mejia et al., 1987:60), es aconsejable una combinacion de medidas contables y de mercado
en la evaluacion del directivo, puesto que supone una aproximacion mas fiable al verdadero rendimiento
empresarial (Gémez-Mejia y Balkin, 1992:205) y, en este sentido, es la aproximacién de la que se parte en
este trabajo.
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Desde la perspectiva del riesgo soportado por el directivo, en los contextos de alta
discrecionalidad, los directivos hacen frente a grandes riesgos debido a la incertidumbre en
los resultados asociada a estos contextos. Los criterios de rendimiento cuantitativos que
combinan medidas contables y de mercado penalizan en menor medida al directivo por las
fluctuaciones de los resultados de la empresa, sobre los cuales tiene un control muy
limitado (Rajagopalan, 1997).

De todo lo anterior se deriva la siguiente proposicion:

Proposicion 3: (a) La retribucién basada en la evaluacién del comportamiento del directivo tendra un
efecto positivo mayor en los resultados de empresas en contextos de baja discrecionalidad que de
empresas en contextos de alta discrecionalidad. (b) La retribucién basada en los resultados y objetivos
conseguidos por el directivo tendra un efecto positivo mayor en los resultados de empresas en contextos
de alta discrecionalidad que de empresas en contextos de baja discrecionalidad.

3.5.1.4. Orientacion temporal

Esta dimension retributiva hace referencia al horizonte temporal —bien igual o inferior
al afo, o bien superior al afio— adoptado por la organizacion para medir el rendimiento del
directivo y distribuir las oportunas recompensas. Esta decisién tiene importantes
implicaciones de cara a maximizar el potencial del personal directivo.

Los sistemas de incentivos orientados a corto plazo —también llamados sistemas de
bonos o bonus—, recompensan al directivo en funcion del rendimiento obtenido en un
periodo igual o inferior al afio. En general, la evaluacién del rendimiento del directivo se
basa en indicadores contables de resultados organizacionales (Healy, 1985) y suelen
utilizar el efectivo como forma de incentivo (Rajagopalan, 1997).

Desde el punto de vista del propietario, los sistemas de bonos tienden a enfatizar la
consecucion de resultados a corto plazo porque, en general, permiten a la empresa fijar
objetivos especificos y proporcionan un fuerte vinculo entre las acciones del directivo y el
resultado de la organizacion, ya que el directivo tiene un mayor control sobre los
resultados economico-financieros que sobre otro tipo de resultados —como los de
mercado— (Galbraith y Merrill, 1991:354). Dado que estos sistemas sélo utilizan
dimensiones especificas de resultados, se puede afirmar que son mas adecuados para
empresas que ofrecen al directivo opciones limitadas para desviarse del comportamiento
pasado y para evitar la asuncion de riesgos y que requieren una frecuente redefinicion
(Rajagopalan, 1997:768). De igual forma, los sistemas de bonos pueden ser mas
apropiados cuando los objetivos estratégicos de la empresa requieran que los directivos
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persigan alternativas menos arriesgadas en un horizonte més a corto plazo (Rappaport,
1978). La estrategia perseguida por las empresas en contextos de baja discrecionalidad —la
consecucion de la méaxima eficiencia— se adecua mejor a esta orientacion de corto plazo.

Desde el punto de vista del directivo, los sistemas de bonos, dado que suelen utilizar
el efectivo como forma de incentivo, vinculan claramente las recompensas del directivo
con el rendimiento pasado y no generan riesgo adicional en la parte directiva, ya que el
valor del bono no esta afectado por la marcha futura de la empresa. Asi, el incentivo que
recibe el directivo depende mas de sus acciones, dado que éste tiene un mayor control
sobre los resultados contables de la empresa (Rajagopalan y Finkelstein, 1992:128-129).
En este sentido, las empresas con estrategia defensiva y en entornos estables y poco
competitivos obtendran probablemente mayores beneficios de la utilizacion de estos
sistemas.

Los sistemas de incentivos orientados a largo plazo utilizan un periodo de tiempo
mayor (entre 3 y 5 afios) para evaluar el rendimiento directivo. En general, esa evaluacion
se basa en indicadores de valor de mercado de la organizacion (Healy, 1985) y suelen
utilizar las acciones o participaciones como forma de incentivo (Rajagopalan, 1997).

Desde el punto de vista del propietario, estos planes proporcionan una evaluacion del
resultado empresarial mas global y mas apropiada cuando las decisiones directivas van a
producir resultados en el largo plazo (Rappaport, 1978) debido a que los mercados
capitalizan las futuras ganancias esperadas en los precios actuales de las acciones
(Bromiley, 1991). Estos sistemas de incentivos enfatizan una mayor asuncion de riesgos y
una mejor alineacion de intereses entre propietarios y directivos en situaciones en las que
es muy dificil controlar los comportamientos directivos (Galbraith y Merrill, 1991; Jensen
y Meckling, 1976). En definitiva, la estrategia perseguida por las empresas en contextos de
alta discrecionalidad —el crecimiento y la flexibilidad— se adecua mejor a este tipo de
incentivos de largo plazo.

Desde el punto de vista del directivo, los incentivos a largo plazo suponen un menor
riesgo para el directivo debido a que, probablemente, van a estar menos penalizados por
las fluctuaciones de los resultados de la empresa, sobre los cuales el directivo tiene un
control muy limitado (Rajagopalan, 1997). Estos es particularmente cierto para las
empresas cuyas estrategias deban funcionar mejor en el largo plazo que en el corto
(Hambrick y Snow, 1989) -y este es el caso de empresas con orientacion exploradora y
que actla en entornos muy competitivos y cambiantes—.
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Estas diferencias en los distintos contextos estratégicos dan lugar a la siguiente
proposicion de investigacion:

Proposicion 4: (a) El uso de recompensas orientadas al corto plazo tendra un efecto positivo mayor en
los resultados de empresas en contextos de baja discrecionalidad que de empresas en contextos de alta
discrecionalidad. (b) El uso de recompensas orientadas al largo plazo tendra un efecto positivo mayor
en los resultados de empresas en contextos de alta discrecionalidad que de empresas en contextos de
baja discrecionalidad.

3.5.1.5. Reparto del riesgo

Una importante cuestién a considerar en relacion con las decisiones retributivas es el
papel que juega el riesgo en el paquete retributivo del directivo. El riesgo se define como
la incertidumbre con respecto a los resultados o a los acontecimientos futuros (Baird y
Thomas, 1985; Sitkin y Pablo, 1992). Esta dimension retributiva hace referencia al grado
en el que la organizacion recompensa 0 no el comportamiento del directivo tendente a
asumir riesgos en las decisiones relativas al trabajo.

Los sistemas retributivos que no recompensan el riesgo se caracterizan por ofrecer al
directivo una retribucién fija, estable, predecible, orientada al corto plazo y poco
penalizada con las caidas de los resultados organizacionales (Tosi y GOmez-Mejia, 1989;
Tosi y Gémez-Mejia, 1994). Por el contrario, los sistemas retributivos que recompensan el
riesgo se caracterizan por recompensar al directivo mediante una retribucion variable,
inestable, incierta, orientada al largo plazo y penalizada por las caidas de los resultados
organizacionales (Tosi y Gomez-Mejia, 1989; Tosi y GOmez-Mejia, 1994).

El riesgo relativo que asume el directivo en su retribucion depende de factores como
la orientacion estratégica de la empresa y de las condiciones del entorno (Gémez-Mejia y
Balkin, 1992a:212).

Asi, en empresas en contextos de baja discrecionalidad —estrategia defensiva y
entorno estable y poco competitivo—, desde el punto de vista del propietario, es interesante
establecer un sistema retributivo que no recompense 0 que recompense una minima parte
del riesgo asumido por el directivo por diversas razones: (1) dado que existe un mayor
control de los comportamientos del directivo, no es tan preciso un sistema retributivo
vinculado a los resultados de la empresa, sino méas bien, vinculado al rendimiento pasado
(Rajagopalan, 1997); (2) enfatiza la consecucion de objetivos concretos a corto plazo, sin
olvidar el largo plazo (Rappaport, 1978); y (3) no fomenta la excesiva toma de riesgos, ya
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que los comportamientos arriesgados pueden ser incluso contraproducentes (Hambrick y
Snow, 1989).

Desde una perspectiva normativa, es decir, teniendo en cuenta el riesgo que es capaz
de soportar el directivo, los sistemas que recompensan menos riesgo son mas adecuados
para aquel, teniendo en cuenta que en estos contextos no es tan necesario mantener una
conducta arriesgada. Esto no sélo beneficia a la empresa, sino también al directivo dada su
natural aversion al riesgo (Gray y Cannella, 1997). El posible problema de falta de
motivacion del directivo probablemente no sea muy fuerte al existir una estrecha relacion
entre resultados empresariales y esfuerzo directivo (Rajagopalan, 1997).

En empresas en contextos de alta discrecionalidad —estrategia exploradora y entorno
turbulento y muy competitivo—, desde la perspectiva del principal, es aconsejable
establecer un sistema retributivo que recompense el riesgo asumido por el directivo por
diversas razones: (1) dada la mayor libertad de accion del directivo, es necesario establecer
un mayor vinculo entre retribucion y resultados para alinear intereses de principal y agente
(Baker et al., 1988); (2) enfatizan la toma de decisiones a largo plazo por parte del
directivo; y (3) fomentan los comportamientos arriesgados en el directivo, lo cual es
acorde con la estrategia y el contexto externo de la empresa.

Desde la perspectiva del riesgo que es capaz de soportar el directivo, Bloom y
Milkovich (1998:258) sefialan los efectos perjudiciales en el comportamiento del directivo
que puede tener la excesiva vinculacion entre resultados y retribucion. Para corregir estos
aspectos hay que tener en cuenta que el sistema de evaluacion del directivo debe utilizar
criterios que consideren el esfuerzo del directivo y los eventos inesperados del entorno
(Gray y Canella, 1997:521-522).

Todo lo anterior da lugar a la siguiente proposicién de investigacion:

Proposicion 5: (a) Establecer sistemas retributivos que no recompensen o recompensen minimamente el
riesgo directivo tendra un efecto positivo mayor en los resultados de empresas en contextos de baja
discrecionalidad que de empresas en contextos de alta discrecionalidad. (b) Establecer sistemas
retributivos que recompensen el riesgo directivo tendra un efecto positivo mayor en los resultados de
empresas en contextos de alta discrecionalidad que de empresas en contextos de baja discrecionalidad.

3.5.1.6. Nivel retributivo

Esta dimensidn retributiva se refiere al nivel de retribucion global —incluyendo salario
base, incentivos y beneficios— que la empresa paga a sus directivos en relacion con el nivel
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que pagan sus competidores. Este concepto también es conocido como “competitividad
externa” de la retribucion (Milkovich, 1988:268).

La decision de pagar por encima, al mismo nivel o por debajo del mercado va a
depender de diferentes factores. En este sentido, de acuerdo con Pfeffer y Davis-Blake
(1987:452), los factores del entorno y estratégicos son fundamentales a la hora de fijar el
nivel retributivo del directivo.

Las empresas en contextos de baja discrecionalidad, desde la perspectiva del
propietario, tienden a establecer niveles retributivos por debajo de mercado (Rajagopalan
y Finkelstein, 1992) debido a que: (1) el directivo debe poseer un nivel de conocimientos
muy especificos para hacer frente a las tareas generalmente menos complejas que en
empresas con alta discrecionalidad, lo que justifica un menor nivel de pago (Finkelstein y
Finkelstein y Boyd, 1998); (2) la orientacion a corto plazo en la toma de decisiones
implica un menor riesgo en los resultados, el cual no es necesario que se compense con
grandes retribuciones (Gray y Canella, 1997).

Desde el punto de vista del directivo, dado que en los contextos de baja
discrecionalidad la incertidumbre en los resultados es menor, la capacidad de
programacion es mayor, existen menor nimero de opciones y no se da tanta ambigiedad
entre medios y fines, la necesidad de compensar el riesgo asumido por el directivo es
menor, por lo que el nivel retributivo con el que se le recompensa no debe ser
excesivamente alto (Bloom y Milkovich, 1998:286).

Por el contrario, desde el punto de vista del propietario, las empresas en contextos de
alta discrecionalidad fijan un nivel retributivo para sus directivos por encima de mercado
(Finkelstein y Boyd, 1998). Este nivel retributivo se justifica por varias razones: (1) el
directivo debe poseer un mayor nivel de conocimientos para hacer frente a las tareas cada
vez mas complejas, lo que justifica un mayor nivel de pago (Rajagopalan y Finkelstein,
1992); (2) la orientacién a largo plazo de las decisiones también implica un mayor riesgo
en los resultados, lo que unido a menor capacidad de controlar al directivo, puede provocar
que este se “autoestablezca” un nivel retributivo mas alto (Werner y Tosi, 1995:1675); (3)
en contextos de gran incertidumbre es preciso otorgar un mayor nivel retributivo al
directivo para compensar los comportamientos mas arriesgados (Rajagopalan y Datta,
1996:201).

Desde el punto de vista del agente, el problema al que el directivo se enfrenta en los
contextos de alta discrecionalidad es: gran incertidumbre en los resultados, incapacidad de
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programar acciones, disponibilidad de multiples opciones y ambigtiedad entre medios y
fines. Para compensar ese riesgo que tiene que soportar, el nivel de retribucion que le debe
ser entregado debe ser muy alto (Bloom y Milkovich, 1998:286).

Finalmente, se plantea la siguiente proposicion de investigacion:

Proposicion 6: (a) Un nivel retributivo inferior a la media de mercado tendra un efecto positivo mayor
en los resultados de empresas en contextos de baja discrecionalidad que de empresas en contextos de
alta discrecionalidad. (b) Un nivel retributivo superior a la media de mercado tendra un efecto positivo
mayor en los resultados de en contextos de alta discrecionalidad que de empresas en contextos de baja
discrecionalidad.

3.5.1.7. Retribucidn fija-variable

Esta dimension retributiva hace referencia a la forma en la que la organizacion decide
recompensar a sus directivos. Puede elegir entre una retribucion fija, es decir, pagar una
alta proporcion de la retribucion sobre una base fija y predecible, o una retribucion
variable, pagando una alta cantidad que fluctla en funcién de un criterio de rendimiento
previamente establecido. De esta forma, cuanto mayor sea el porcentaje de variable, mayor
sera la proporcion de riesgo compartido entre el propietario y el directivo (Bloom y
Milkovich, 1998).

Nuevamente los factores contextuales juegan un papel fundamental a la hora de
decidir la proporcion fija-variable de la retribucion del directivo, destacando, de entre
ellos, la estrategia de la empresa y el entorno (Gerhart y Milkovich, 1990).

Asi, desde una perspectiva de agencia positiva, la retribucién con una pequefia parte
variable se adecua mejor a las empresas inmersas en contextos de baja discrecionalidad
debido a varios factores: (1) debido a que los propietarios puede hacer una supervision
mas directa del comportamiento del directivo, no es tan preciso un sistema retributivo con
gran peso del variable (Gray y Canella, 1997); (2) no es necesario fomentar excesivamente
la asuncion de riesgos por parte del directivo dada la estrategia de estas empresas
(Hambrick y Snow, 1989); y (3) como afirman Stroh et al. (1996:752-753), en estos
contextos la facil programacion de tareas y la menor turbulencia del entorno hace mas
posible que el principal pueda especificar los comportamientos del directivo.

En cuanto al riesgo soportado por el directivo de empresas en contextos de baja
discrecionalidad, teniendo en cuenta que en estos contextos no es tan necesario mantener
una conducta arriesgada (Hambrick y Snow, 1989), el sistema retributivo que potencie la
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parte fija se perfila, pues, como el més adecuado. Si bien, hay que considerar que se puede
acusar problemas de falta de motivacion del directivo, razon por la cual el sistema de
evaluacion del mismo debe ser lo mas vinculado posible a su actuacion especifica
(Rajagopalan, 1997).

Por el contrario, desde el punto de vista del propietario, la retribucion variable se
adecua mejor a las empresas en contextos de alta discrecionalidad por diversas razones: (1)
es necesario establecer un mayor vinculo entre retribucion y resultados para alinear
intereses de principal y agente en los casos de gran autonomia directiva (Baker et al.,
1988); (2) fomenta los comportamientos arriesgados en el directivo, lo cual es acorde con
la estrategia y el contexto de la empresa (Gerhart y Milkovich, 1990:669); y (3) dada la
menor capacidad para programar tareas y la mayor turbulencia del entorno en estos
contextos, es mas dificil para el principal especificar los comportamientos del directivo,
por lo que recurre a la retribucién variable (Stroh et al., 1996:752-753).

Desde el punto de vista del directivo, la mayor proporcion de retribucién variable
supone una mayor vinculacion retribucion-resultados, lo que implica un mayor riesgo
soportado por el directivo. Esta situacién, en opinion de Bloom y Milkovich (1998:258),
puede ser perjudicial para la organizacion. Para corregir esto el sistema de evaluacion del
rendimiento debe considerar no sélo el desempefio del directivo, sino también los eventos
inesperados del entorno (Gray y Canella, 1997:521-522).

Estas diferencias dan lugar a la siguiente proposicion de investigacion:

Proposicion 7: (a) Un gran peso del componente fijo de la retribucién tendra un efecto positivo mayor
en los resultados de empresas en contextos de baja discrecionalidad que de empresas en contextos de
alta discrecionalidad. (b) Un gran peso de la retribucion variable tendra un efecto positivo mayor en
los resultados de empresas en contextos de alta discrecionalidad que de empresas en contextos de baja
discrecionalidad.

3.5.1.8. Recompensas no monetarias

Esta dimension se centra en la naturaleza de la retribucion que recibe el directivo: si
es de caracter monetario o0 no monetario. Como su nombre indica, las recompensas
monetarias suponen un pago en metalico o en especie para los empleados; en cambio, las
recompensas no monetarias tienen naturaleza intangible y estan formadas por elementos
como seguridad en el trabajo, reconocimiento publico, implicacion en la toma de
decisiones, mayor nivel de responsabilidad, tareas y cometidos interesantes, etc.
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En la literatura sobre retribucion existen dos corrientes diferenciadas. Por un lado, una
gran cantidad de investigaciones ha demostrado que la retribucion monetaria es uno de los
principales motivadores para que el empleado se incorpore y permanezca en la empresa,
asi como para que desarrollen mas habilidades y tengan un mayor rendimiento (Lawler,
1990; Flanney et al., 1997; Pfeffer, 1998; entre otros). Sin embargo, existe otro conjunto
de recientes estudios que han demostrado que las recompensas externas 0 monetarias
pueden socavar o expulsar la motivacion intrinseca del empleado, lo que justifica la
utilizacién de recompensas no monetarias (Kreps, 1997; Frey and Oberholzer-Gee, 1997;
Frey, 1997; Pfeffer, 1998).

En general, las recompensas no monetarias se consideran mas adecuadas para las
organizaciones inmersas en contextos de baja discrecionalidad. Esto es asi porque los
problemas de control del comportamiento directivo son de menor magnitud, y porque la
necesidad de que el directivo asuma riesgos también es menor que los mostrados por
empresas en contextos mas discrecionales como consecuencia de los bajos niveles de
ambiguedad causa-efecto y de la menor incertidumbre en los resultados asociados a estas
empresas. En esta situacién, la utilizacion de recompensas no monetarias puede ser un
motivador adicional del directivo que sustituya la motivacion proporcionada por las
recompensas de tipo monetario basadas en el rendimiento (Kreps, 1997; Frey and
Oberholzer-Gee, 1997; Frey, 1997).

En cambio, para las empresas que actlan en contextos de alta discrecionalidad, son las
recompensas de tipo monetario las més coherentes con sus caracteristicas. En este caso,
puesto que se trata de organizaciones con una escasa capacidad para programar
comportamientos y con un alto nivel de incertidumbre en los resultados, es preciso
establecer sistemas que, desde el punto de la necesaria motivacion del directivo, tengan
caracter monetario, para asi compensar el alto nivel de riesgo que corre el directivo en este
tipo de empresas (Lawler, 1990; Flanney et al., 1997).

Sobre la base de esta premisa, se plantea la siguiente proposicion:

Proposicion 8: (a) La distribucién de recompensas no monetarias tendra un efecto positivo mayor en
los resultados de empresas en contextos de baja discrecionalidad que de empresas en contextos de alta
discrecionalidad. (b) La distribucién de recompensas monetarias tendra un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas en contextos de alta discrecionalidad que de empresas en contextos de baja
discrecionalidad.
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3.5.1.9. Estructura de gestion

Esa dimension retributiva, a nivel de alta direccion, se plantea en términos de la
influencia que los directivos ejercen en la determinacion de su propia retribucion y como
usan sus bases de poder para influir en ella (Gémez-Mejia y Balkin, 1992a). Dicha
influencia estd muy relacionada con el proceso que se sigue al disefiar el paquete
retributivo del directivo, proceso que es mas o menos formal dependiendo de diferentes
factores contingentes como, por ejemplo, el tamafio de la organizacion (Gomez-Mejia y
Welbourne, 1989), su estructura organizativa (Riahi-Belkaoui y Pavlik, 1993), su
orientacion estratégica y el entorno en el que operan (Gomez-Mejia, 1992a).

Desde la perspectiva de agencia, existe una notable ausencia en la literatura de
trabajos empiricos sobre los posibles efectos de la participacion en la retribucion del
directivo. Los pocos trabajos existentes parten de la vision de la retribucion del directivo
como una forma potencial de comportamiento discrecional o autonomo por parte del
mismo (Riahi-Belkaoui y Pavlik, 1993:36). Y en este sentido, los estudios se han centrado
en el papel que juega el alto directivo en el 6rgano que vigila, establece y ajusta sus
niveles retributivos: el comité de compensacion (Boyd, 1994:336).

En empresas inmersas en contextos de alta discrecionalidad —aquellas con orientacion
exploradora y que operan en entornos turbulentos y competitivos—, es mas adecuada una
estructura participativa por diferentes razones: (1) como estas empresas suele adoptar unas
estructuras descentralizadas y participativas, es mas habitual que el directivo intervenga en
el disefio de las retribuciones (Riahi-Belkaoui y Pavlik, 1993; Gémez-Mejia, 1992); (2)
dado que el directivo de estas empresas tiene grandes habilidades y capacidades, es mas
probable que tenga mayor poder para intervenir en las decisiones retributivas que se toman
en el comité de compensacion (Buchholtz et al., 1998:8); y (3) de acuerdo con Boyd
(1995:305) las empresas en entornos turbulentos, probablemente necesiten un directivo
con gran poder para responder al mismo con eficiencia, y ese poder también se hace
visible a la hora de intervenir en la fijacion de retribuciones.

Por el contrario, en empresas que operan en contextos de baja discrecionalidad es mas
adecuada una estructura menos participativa. En primer lugar, debido a que resulta mas
apropiado a las estructuras mas centralizadas, mas autoritarias y menos flexibles que
generalmente adoptan este tipo de empresas (Riahi-Belkaoui y Pavlik, 1993; Gdémez-
Mejia, 1992); y en segundo lugar, debido a que los entornos son menos turbulentos, no se
va a necesitar un directivo con excesivas habilidades ni con tanto poder, por lo que no
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dispondré facilmente de la capacidad de intervenir en las decisiones retributivas (Boyd,
1995:305).

Sobre la base de todo ello, se formula la siguiente proposicion:

Proposicion 9: (a) Una reducida participacion del directivo en las decisiones retributivas tendra un
efecto positivo mayor en los resultados de empresas en contextos de baja discrecionalidad que de
empresas en contextos de alta discrecionalidad. (b) Una amplia participacién del directivo en las
decisiones retributivas tendra un efecto positivo mayor en los resultados de empresas en contextos de
alta discrecionalidad que de empresas en contextos de baja discrecionalidad.

3.5.1.10. Grado de comunicacion

Esta dimension retributiva hace referencia al grado de informacion de que disponen
los directivos sobre sus propias retribuciones —niveles y practicas empleadas— y sobre las
de otros directivos. Este nivel de comunicacion puede variar enormemente de unas
organizaciones a otras, yendo desde el estricto secreto salarial hasta la total apertura
informativa sobre las retribuciones (Gémez-Mejia y Balkin, 1992a:54).

Lawler (1986, 1990) ha estudiado ampliamente las ventajas e inconvenientes que
presenta para la organizacion el establecimiento de un sistema retributivo secreto o
aperturista. Si bien, no se puede afirmar que siempre sea adecuada una politica de secreto
0 apertura salarial, ya que esto va a depender de factores contextuales, como el entorno o
la estrategia empresarial (Balkin y Gomez-Mejia, 1990; Dean y Meuter, 1991).

Aunque la literatura empirica que ha desarrollado estos aspectos ha sido muy escasa,
si se puede llegar a establecer ciertas relaciones. Asi, sobre la base de las conclusiones
empiricas obtenidas por la literatura sobre retribucién de directivos (Balkin y Gémez-
Mejia, 1990; Gomez-Mejia, 1992; Saura y GOmez-Mejia, 1996; Montemayor, 1996;
Romero, 1997), todo viene a indicar que el sistema de retribucidn secreto es mas adecuado
para empresas inmersas en contextos de alta discrecionalidad. Sin embargo, para las
empresas en contextos de baja discrecionalidad es mas apropiado un sistema de retribucion
publico.

Esto se puede justificar por varias razones. Desde la perspectiva del propietario, en
empresas inmersas en entornos turbulentos y muy competitivos —alta discrecionalidad—, en
opinion de Dean y Meuter (1991:315), comunicar abiertamente sobre la retribucion es un
instrumento fundamental para transmitir qué conducta es la que se espera del directivo en
cada momento siendo, en este caso particular, Gtil para que enfatizar la toma de riesgos y
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las decisiones a largo plazo por parte del directivo. Ademas, la apertura salarial es una
forma de motivar al directivo, dado que da a entender las conexiones establecidas entre el
resultado organizacional y su retribucion (Milkovich y Newman, 1996:570). En el caso de
empresas en entornos estables y menos competitivos —baja discrecionalidad— dado que
existe una mayor claridad en relacion con los comportamientos que se exigen del
empleado, no es tan preciso comunicar mediante la retribucion lo que se espera de él. Esto
es corroborado por Balkin y Gomez-Mejia (1990:163) que afirma que en entornos menos
competitivos e inciertos existe una tendencia clara hacia el secreto salarial.

Desde el punto de vista del directivo, dada la gran incertidumbre a que esté sujeto en
los contextos de alta discrecionalidad (Hambrick y Finkelstein, 1987), el hecho de tener
conocimiento exacto de los determinantes de su retribucién puede contribuir a disminuir el
riesgo del directivo en cuanto a los factores de los que dependen sus recompensas (Dean y
Meuter, 1991:317). Esta apertura no es, por tanto, tan necesaria en contextos de menor
incertidumbre, ya que el directivo no asume tanto riesgo en ese sentido.

Lo anterior da pie a la formulacion de la siguiente proposicion de investigacion:

Proposicion 10: (a) El secreto en la informacion retributiva tendrd un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas en contextos de baja discrecionalidad que de empresas en contextos de alta
discrecionalidad. (b) La apertura en la informacion retributiva tendré un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas en contextos de alta discrecionalidad que de empresas en contextos de baja
discrecionalidad.

3.5.2. Modelos retributivos

A partir del estudio de las practicas retributivas aisladas, se van a plantear las
anteriores relaciones, pero considerando el sistema retributivo en su conjunto, es decir,
analizando todas las dimensiones retributivas globalmente. Tal y como se expuso en el
capitulo primero (epigrafe 1.4), existen dos modelos de retribucion generales: el
tradicional —compuesto por practicas y procedimientos retributivos repetitivos,
estandarizados y predeterminados— y el contingente —compuesto por practicas y
procedimientos retributivos flexibles, adaptables y ajustables—.

Como se puede apreciar en las proposiciones planteadas para cada una de las practicas
retributivas independientes, las practicas mas tradicionales se adecuan mejor a empresas
en contextos de baja discrecionalidad; en cambio las practicas mas contingentes se ajustan
mejor a empresas en contextos de alta discrecionalidad. Asi, se puede afirmar que el
modelo tradicional es mas adecuado para empresas en contextos de baja discrecionalidad,
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mientras que el modelo contingente se adecua mejor a empresas en contextos de alta
discrecionalidad. Esto, ademas, resulta coherente con lo que afirma la literatura que ha
estudiado estos aspectos (Balkin y Gomez-Mejia, 1990; Gémez-Mejia, 1992; Rajagopalan
y Finkelstein, 1992; Banker et al., 1996; Saura y Gémez-Mejia, 1996; Rajagopalan, 1997;
Finkelstein y Boyd, 1998). Sobre la base de lo anterior, se plantea la siguiente propuesta
de investigacion:

Proposicion 11: (a) Un modelo retributivo tradicional —compuesto por préacticas y procedimientos
retributivos repetitivos, estandarizados y predeterminados— tendra un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas en contextos de baja discrecionalidad que de empresas en contextos de alta
discrecionalidad. (b) Un modelo retributivo contingente —compuesto por préacticas y procedimientos
retributivos flexibles, adaptables y ajustables— tendra un efecto positivo mayor en los resultados de
empresas en contextos de alta discrecionalidad que de empresas en contextos de baja discrecionalidad.

Una vez planteadas todas las proposiciones de investigacion, el siguiente paso es
formularlas de forma mas especifica para que permitan realizar el oportuno contraste de
hipotesis.

3.6. HIPOTESIS DE INVESTIGACION

Teniendo en cuenta que el objetivo Gltimo de esta investigacion es contrastar el efecto
en los resultados de la empresa del ajuste de la estrategia retributiva del directivo bien con
la estrategia empresarial, bien con las caracteristicas del entorno, las hipétesis y
subhipotesis propuestas se han agrupado en dos bloques fundamentales, tal y como
aparecen en el modelo retributivo propuesto.

Asi, por un lado, se formulan las hipotesis que se centran en las relaciones entre
retribucion directiva, orientaciones estratégicas y resultados de la empresa y, por otro lado,
las hipdtesis relativas a la relacion entre retribucién directiva, caracteristicas del entorno y
resultados de la empresa. Todas estas hipotesis, que constituyen los objetivos concretos de
la posterior contrastacion empirica, se formulan a continuacion.

3.6.1. Hipdtesis sobre estrategia empresarial

En la tabla 3.4 se resumen las hipotesis y subhipotesis que hacen referencia a las
relaciones entre la retribucion directiva, la orientacion estratégica de la empresa y los
resultados de la empresa. La hipétesis 1 junto con las subhipotesis derivadas de ésta se
centran en la relacion entre las practicas retributivas y los resultados de una empresa con
estrategia defensiva. La hipotesis 2 y sus subhipotesis se refieren a la relacion retribucion-
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resultados para empresas exploradoras. Finalmente, la hipotesis 3 se centra en las
empresas con estrategia analizadora.

TABLA 3.4. RELACIONES ENTRE RETRIBUCION, ESTRATEGIA Y RESULTADOS

H1 Un modelo retributivo tradicional —compuesto por practicas y procedimientos retributivos
repetitivos, estandarizados y predeterminados— tendrd un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas con estrategia defensiva que de empresas con estrategia
exploradora.

Hla |Unidad de Utilizar el puesto de trabajo que ocupa el empleado como base para establecer
analisis la retribucion tendrd un efecto positivo mayor en los resultados de empresas

con estrategia defensiva que de empresas con estrategia exploradora.

H1lb |Criterio La utilizaciéon de la antigiedad y el estatus como criterio para establecer
incrementos incrementos retributivos tendrd un efecto positivo mayor en los resultados de
retributivos empresas con estrategia defensiva que de empresas con estrategia exploradora.

Hilc | Evaluacion del | La retribucién basada en la evaluacion del comportamiento del directivo tendra
directivo un efecto positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia

defensiva que de empresas con estrategia exploradora.

H1d |Orientacién El uso de recompensas orientadas al corto plazo tendra un efecto positivo
temporal mayor en los resultados de empresas con estrategia defensiva que de empresas

con estrategia exploradora.

Hle |Reparto del Establecer sistemas retributivos que no recompensen 0 recompensen
riesgo minimamente el riesgo directivo tendrd un efecto positivo mayor en los

resultados de empresas con estrategia defensiva que de empresas con estrategia
exploradora.

H1f | Nivel Un nivel retributivo inferior a la media de mercado tendra un efecto positivo
retributivo mayor en los resultados de empresas con estrategia defensiva que de empresas

con estrategia exploradora.

H1lg | Retribucién Un escaso peso del componente variable de la retribucion tendrd un efecto
fija-variable positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia defensiva que de

empresas con estrategia exploradora.

H1lh | Recompensas | La distribucién de recompensas no monetarias tendra un efecto positivo mayor
no monetarias |en los resultados de empresas con estrategia defensiva que de empresas con

estrategia exploradora.

H1li |Estructurade |Una reducida participacion del directivo en las decisiones retributivas tendra un
gestion efecto positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia defensiva

gue de empresas con estrategia exploradora.

H1lj |Grado de El secreto en la informacion retributiva tendra un efecto positivo mayor en los
comunicacion | resultados de empresas con estrategia defensiva que de empresas con estrategia

exploradora.

H2 Un modelo retributivo contingente —compuesto por practicas y procedimientos retributivos

flexibles, adaptables y ajustables— tendra un efecto positivo mayor en los resultados de
empresas con estrategia exploradora que de empresas con estrategia defensiva.
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TABLA 3.4 (continuacion)

H2a | Unidad de Utilizar las habilidades y conocimientos de los individuos como base para
analisis establecer su retribucion tendrd un efecto positivo mayor en los resultados de
empresas con estrategia exploradora que de empresas con estrategia defensiva.
H2b | Criterio La utilizacién del rendimiento en el trabajo como criterio para establecer
incrementos incrementos retributivos tendra un efecto positivo mayor en los resultados de
retributivos empresas con estrategia exploradora que de empresas con estrategia defensiva.
H2c | Evaluacion del | La retribucién basada en los resultados y objetivos conseguidos por el directivo
directivo tendrd un efecto positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia
exploradora que de empresas con estrategia defensiva.
H2d | Orientacién El uso de recompensas orientadas al largo plazo tendrd un efecto positivo
temporal mayor en los resultados de empresas con estrategia exploradora que de
empresas con estrategia defensiva.
H2e | Reparto del Establecer sistemas retributivos que recompensen el riesgo directivo tendra un
riesgo efecto positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia exploradora
que de empresas con estrategia defensiva.
H2f | Nivel Un nivel retributivo superior a la media de mercado tendra un efecto positivo
retributivo mayor en los resultados de empresas con estrategia exploradora que de
empresas con estrategia defensiva.
H2g | Retribucién Un alto peso del componente variable de la retribucién tendrd un efecto
fija-variable positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia exploradora que de
empresas con estrategia defensiva.
H2h | Recompensas |La distribucién de recompensas monetarias tendra un efecto positivo mayor en
no monetarias | los resultados de empresas con estrategia exploradora que de empresas con
estrategia defensiva.
H2i | Estructurade |Una amplia participacion del directivo en las decisiones retributivas tendra un
gestion efecto positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia exploradora
que de empresas con estrategia defensiva.
H2j | Grado de La apertura en la informacidn retributiva tendré un efecto positivo mayor en los
comunicacién | resultados de empresas con estrategia exploradora que de empresas con
estrategia defensiva.
H3 Un modelo retributivo compuesto por practicas y procedimientos tradicionales y

contingentes tendra un efecto positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia
analizadora que de empresas con estrategia defensiva o exploradora.

Fuente: elaboracion propia.

3.6.2. Hipdtesis sobre caracteristicas del entorno

El segundo grupo de hipoétesis planteadas se recogen en la tabla 3.5. En este caso se

plantean las relaciones existentes entre la retribucion del directivo, las caracteristicas del
entorno y los resultados de la empresa. La hipdtesis 4 y sus subhipétesis se centran en la
relacion entre la retribucion directiva y los resultados de empresas en entornos estables,
munificientes y poco competitivos. La hip6tesis 5 y sus subhipétesis establecen la posible
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relacion entre retribucion directiva y resultados para empresas en entornos dinamicos,
turbulentos y muy competitivos. Finalmente, la hipétesis 6 se dirige a empresas que operan
en entornos con estabilidad y competitividad media.

TABLA 3.5. RELACIONES ENTRE RETRIBUCION, ENTORNO Y RESULTADOS

H4 Un modelo retributivo tradicional —compuesto por practicas y procedimientos retributivos
repetitivos, estandarizados y predeterminados— tendra un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas situadas en entornos estables, munificientes y poco competitivos
gue de empresas en entornos dinamicos, turbulentos y muy competitivos.

H4a |Unidad de Utilizar el puesto de trabajo que ocupa el empleado como base para establecer
analisis la retribucion tendra un efecto positivo mayor en los resultados de empresas en

entornos estables, munificientes y poco competitivos que de empresas en
entornos dindmicos, turbulentos y muy competitivos.

H4b | Criterio La utilizaciéon de la antigiedad y el estatus como criterio para establecer
incrementos incrementos retributivos tendrd un efecto positivo mayor en los resultados de
retributivos empresas en entornos estables, munificientes y poco competitivos que de

empresas en entornos dindmicos, turbulentos y muy competitivos.

H4c | Evaluacion del | La retribucion basada en la evaluacidn del comportamiento del directivo tendréa
directivo un efecto positivo mayor en los resultados de empresas en entornos estables,

munificientes y poco competitivos que de empresas en entornos dinamicos,
turbulentos y muy competitivos.

H4d | Orientacién El uso de recompensas orientadas al corto plazo tendrd un efecto positivo
temporal mayor en los resultados de empresas en entornos estables, munificientes y poco

competitivos que de empresas en entornos dinamicos, turbulentos y muy
competitivos.

H4e | Reparto del Establecer sistemas retributivos que no recompensen 0 recompensen
riesgo minimamente el riesgo directivo tendra un efecto positivo mayor en los

resultados de empresas en entornos estables, munificientes y poco competitivos
que de empresas en entornos dinamicos, turbulentos y muy competitivos.

H4f | Nivel Un nivel retributivo inferior a la media de mercado tendrd un efecto positivo
retributivo mayor en los resultados de empresas en entornos estables, munificientes y poco

competitivos que de empresas en entornos dinamicos, turbulentos y muy
competitivos.

H4g | Retribucidn Un escaso peso del componente variable de la retribucion tendra un efecto
fija-variable positivo mayor en los resultados de empresas en entornos estables,

munificientes y poco competitivos que de empresas en entornos dinamicos,
turbulentos y muy competitivos.

H4h | Recompensas | La distribucion de recompensas no monetarias tendrd un efecto positivo mayor

no monetarias

en los resultados de empresas en entornos estables, munificientes y poco
competitivos que de empresas en entornos dinamicos, turbulentos y muy
competitivos.
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TABLA 3.5 (continuacion)

H4i | Estructurade |Una reducida participacion del directivo en las decisiones retributivas tendra un
gestion efecto positivo mayor en los resultados de empresas en entornos estables,
munificientes y poco competitivos que de empresas en entornos dinamicos,

turbulentos y muy competitivos.

H4j | Grado de El secreto en la informacion retributiva tendré un efecto positivo mayor en los
comunicacién | resultados de empresas en entornos estables, munificientes y poco competitivos

que de empresas en entornos dinamicos, turbulentos y muy competitivos.

H5 Un modelo retributivo contingente —compuesto por practicas y procedimientos retributivos
flexibles, adaptables y ajustables— tendrd un efecto positivo mayor en los resultados de
empresas situadas en entornos dinamicos, turbulentos y muy competitivos que de empresas
en entornos estables, munificientes y poco competitivos.

H5a | Unidad de Utilizar las habilidades y conocimientos de los individuos como base para
analisis establecer su retribucion tendré un efecto positivo mayor en los resultados de

empresas en entornos dindmicos, turbulentos y muy competitivos que de
empresas en entornos estables, munificientes y poco competitivos.

H5b | Criterio La utilizacion del rendimiento en el trabajo como criterio para establecer
incrementos incrementos retributivos tendrd un efecto positivo mayor en los resultados de
retributivos empresas en entornos dindmicos, turbulentos y muy competitivos que de

empresas en entornos estables, munificientes y poco competitivos.

H5c | Evaluacion del | La retribucién basada en los resultados y objetivos conseguidos por el directivo
directivo tendra un efecto positivo mayor en los resultados de empresas en entornos

dinamicos, turbulentos y muy competitivos que de empresas en entornos
estables, munificientes y poco competitivos.

H5d | Orientacién El uso de recompensas orientadas al largo plazo tendra un efecto positivo
temporal mayor en los resultados de empresas en entornos dindmicos, turbulentos y muy

competitivos que de empresas en entornos estables, munificientes y poco
competitivos.

H5e |Reparto del Establecer sistemas retributivos que recompensen el riesgo directivo tendra un
riesgo efecto positivo mayor en los resultados de empresas en entornos dindmicos,

turbulentos y muy competitivos que de empresas en entornos estables,
munificientes y poco competitivos.

H5f | Nivel Un nivel retributivo superior a la media de mercado tendra un efecto positivo
retributivo mayor en los resultados de empresas en entornos dindmicos, turbulentos y muy

competitivos que de empresas en entornos estables, munificientes y poco
competitivos.

H5g | Retribucién Un alto peso del componente variable de la retribucion tendrd un efecto
fija-variable positivo mayor en los resultados de empresas en entornos dindmicos,

turbulentos y muy competitivos que de empresas en entornos estables,
munificientes y poco competitivos.

H5h | Recompensas | La distribucién de recompensas monetarias tendra un efecto positivo mayor en

no monetarias

los resultados de empresas en entornos dindmicos, turbulentos y muy
competitivos que de empresas en entornos estables, munificientes y poco
competitivos.
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TABLA 3.5 (continuacion)

H5i | Estructurade |Una amplia participacion del directivo en las decisiones retributivas tendra un
gestion efecto positivo mayor en los resultados de empresas en entornos dindmicos,
turbulentos y muy competitivos que de empresas en entornos estables,
munificientes y poco competitivos.

H5j | Grado de La apertura en la informacidn retributiva tendré un efecto positivo mayor en los
comunicacién | resultados de empresas en entornos dindmicos, turbulentos y muy competitivos
que de empresas en entornos estables, munificientes y poco competitivos.

H6 Un modelo retributivo compuesto por préacticas tradicionales y contingentes tendra un
efecto positivo mayor en los resultados de empresas situadas en entornos con media
discrecionalidad —nivel medio de competitividad, estabilidad y munificiencia— en empresas
en entornos con alta o baja discrecionalidad.

Fuente: elaboracion propia.

Una vez planteadas las hipotesis de investigacion, el siguiente paso es el de la
contrastacion de las mismas, para lo cual se ha planteado un estudio empirico. La
metodologia seguida y los resultados del mismo se describen y explican en los dos
siguientes capitulos.




Modelo retributivo e hipotesis de investigacion 148

3.1. PLANTEAMIENTO GENERAL DEL MODELO PROPUESTO ........cccoviiiiiieencnesee 96

3.2. DISCRECIONALIDAD DIRECTIVA, ORIENTACIONES ESTRATEGICAS Y

CARACTERISTICAS DEL ENTORNO ...ttt ettt ee e et et e e seeeee et tes s seaeeteneneseseseseanans 101
3.2.1. LA DISCRECIONALIDAD DIRECTIVA Y SU IMPACTO EN LA ORGANIZACION .......cocovvvvireeeiiinnns 101
3.2.2. ORIENTACIONES ESTRATEGICAS Y DISCRECIONALIDAD DIRECTIVA.....ccvviiieeiiiiiiiiiieee e 105

3.2.2.1. Estrategia defeNSIVa .........oeoviiriiiiiieieee e e 107
3.2.2.2. Estrategia eXplOradora..........ccccviveierierene s e et sre s 108
3.2.2.3. Estrategia analizadora .........cccooeveieiiieiecesce e 109
3.2.2.4. ESrategia MEaCLIVA ........cceeeiie ettt 110
3.2.3. CARACTERISTICAS DEL ENTORNO Y DISCRECIONALIDAD DIRECTIVA ...ovvviiieeiiiiiiieiieeeeesiinns 111

3.3. COMPORTAMIENTO DEL DIRECTIVO Y DISCRECIONALIDAD.........cccoevvviiieeeiiiiinns 117

3.4. CONTEXTOS DE DISCRECIONALIDAD. .....ooi ittt ettt 121
3.4.1. CONTEXTOS DE ALTA DISCRECIONALIDAD ....cciieiiiiiititiiiieeeseiitieiieessssiissbssssessssssssesesessssisnns 122
3.4.2. CONTEXTOS DE BAJA DISCRECIONALIDAD.......cvvtiiiteieeiitieeeeetesessseeeessssesessssesssssesesssseeeesnns 124

[ I N 1Y o S 125
3.5.1. PRACTICAS RETRIBUTIVAS INDEPENDIENTES.....ctveiteetrsreraseesseesseessnesseessessenssesssesssnesenssensnees 126
3.5.1.1. Unidad de @NAlISIS ........cccvieivieieieieiese e ste e se et et sre sttt sreens 127

3.5.1.2. Criterio para incrementos retribULIVOS .........cccooeiiiiiiieic e 128

3.5.1.3. Evaluacion del dir€CtIVO.........covooviviiicecie ettt 129

3.5.1.4. Orientacion teMPOTal ...........ccciviviieieeice e 131

3.5.1.5. REPArt0 del FIESHO .. .vcvveieieiiectcse sttt sttt sre e 133

3.5.1.6. NIVEI TEIIIDULIVO......eiiiiicicce e 134

3.5.1.7. Retribucion fija-variable ...........cccoeriieiiiecn e 136

3.5.1.8. ReCOMPENSAS NO MONELAMIAS .....cvvevreieieiesiistesieeteeeesiesieseeste e sre e reereeseeneesresreses 137

3.5.1.9. EStruCtura de geSTION ........oiieiriiieiiee ettt e 139

3.5.1.10. Grado de COMUNICACION .......ceeueeeieieiecie ettt et ebe et ebe st sreeras 140

3.5.2. MODELOS RETRIBUTIVOS ....c.veiiuteitteteesteesiesseesseesteesteesseasanasessssssseesseessesssessssssesssesssesssnsssesnees 141

3.6. HIPOTESIS DE INVESTIGACION .....ooomiiieeeeeeeeeeeeeeeeee et 142
3.6.1. HIPOTESIS SOBRE ESTRATEGIA EMPRESARIAL ...cuvviiiieieiieiieessieessieessvessteessnessseessnessssesssnens 142

3.6.2. HIPOTESIS SOBRE CARACTERISTICAS DEL ENTORNO.....cccvviieiitieeeireeeesetieeeseseeeessseeesssseeeeanns 144



CAPITULO 4

DISENO DE LA INVESTIGACION EMPIRICA




Disefio de la investigacion empirica 149

Los capitulos anteriores han servido para crear el marco conceptual de este trabajo de
investigacion y proponer un modelo de retribucién directiva desde una perspectiva
contingente-discrecional. Para profundizar en el conocimiento sobre las relaciones entre la
retribucion del directivo, la estrategia de la empresa y las caracteristicas del entorno y el
posible efecto de éstas en los resultados de la empresa, se plantea un estudio empirico que
tiene como objetivos principales contrastar las diversas hipotesis que emanan del modelo

propuesto.

La fase necesariamente previa para el adecuado desarrollo de la investigacion
empirica es el disefio de una adecuada metodologia que ha sido poco aplicada en los
trabajos sobre retribucion realizados en el ambito espaiol y que viene aplicaindose

habitualmente en otros paises, como Estados Unidos.

El disefio de la metodologia seguida en este trabajo se analiza a lo largo de tres
epigrafes. En primer lugar, se describe la muestra de empresas elegida para llevar a cabo el
estudio empirico y se explica como se ha efectuado el proceso de recogida de informacion.
A continuacion, se analiza el procedimiento de medicion de las variables que intervienen
en este estudio. Por ultimo, se definen y comentan los diversos analisis estadisticos que se

desarrollaran.

4.1. MUESTRA SELECCIONADA Y RECOGIDA DE INFORMACION

En este epigrafe se hace referencia a la muestra de empresas que se ha utilizado para
la contrastacion de las hipotesis planteadas en el capitulo 3. Asi, en primer lugar se
describen las empresas que han sido seleccionadas para formar parte de la muestra; a
continuacion, se analiza el procedimiento utilizado para obtener la informacion necesaria;
posteriormente, se comenta la muestra definitiva de empresas que se ha obtenido; y

finalmente, se describe el cuestionario empleado para tal objetivo.

4.1.1. Muestra seleccionada

Para seleccionar la muestra de empresas espafiolas en las que estudiar la estrategia
retributiva del directivo se han considerado dos factores. El primero hace referencia a los
sectores de actividad que van a ser objeto de estudio y el segundo esta relacionado con el

tamafio de las empresas a las que se dirige el cuestionario.
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En cuanto a los sectores de actividad, el estudio empirico se centra en empresas
espafiolas pertenecientes a dos sectores industriales: el sector de alimentacion y bebidas y
el sector de fabricacion de material de transporte.

La razéon de no ampliar la poblacion objeto de estudio al sector industrial en su
conjunto viene justificada por la necesidad de controlar posibles efectos sectoriales que
pudieran afectar al disefio de la retribucion del directivo. Como afirman Singh y Agarwal
(1999:676), el analisis individualizado de un sector controla los efectos que las
caracteristicas del mismo pudieran provocar en la estrategia retributiva del directivo. El
hecho de que el disefio de la retribucion del directivo varie entre sectores es una
consecuencia de la variacion de elementos como los niveles de rentabilidad y las barreras
de entrada (Eaton y Rosen, 1983; Deckop, 1988; Rajagopalan y Prescott, 1990).

Por lo tanto, las empresas que se encuentran dentro de un mismo sector normalmente
estan expuestas a las mismas condiciones econdmicas y al mismo riesgo en su negocio.
Asi, tal y como Eaton y Rosen (1983) confirman en su estudio, el control de los efectos del
sector mejora significativamente el grado en el que la composicion de la retribucion del

alto directivo es explicada por factores individuales y organizacionales.

En este mismo sentido, Rajagopalan (1997) afirma que las muestras multisectoriales
permiten obtener resultados mas generalizables, si bien, la validez interna de los mismos
es limitada, sobre todo cuando se pretende explicar variaciones en los resultados globales
de la empresa, dado que éstos estan afectados por un gran numero de factores internos y

externos dificilmente controlables en un estudio multisectorial.

La mayoria de los trabajos empiricos sobre retribucion que se han revisado han tenido
en cuenta estos aspectos, bien centrando su analisis en un sector determinado (Galbraith y
Merrill, 1991; Rajagopalan, 1997; Singh y Agarwal, 1999), bien analizando el sector
industrial en su conjunto e introduciendo las caracteristicas del sector como una variable
de control (Balkin y Gomez-Mejia, 1990; Gomez-Mejia, 1992; Roth y O’Donnell, 1996).

Teniendo en cuenta lo anterior, en este trabajo se ha optado por realizar un analisis de
cada uno de los sectores de forma individualizada. El criterio utilizado para la eleccion de
los dos sectores responde a aspectos de discrecionalidad directiva. Asi, teniendo en cuenta
el trabajo de Finkelstein y Hambrick (1990), se han seleccionado sectores que, en
principio, presenten diferentes niveles de discrecionalidad directiva para, de esta forma,
apreciar como esos distintos grados de autonomia que posee el directivo pueden afectar al

disefio de la retribucion del directivo.
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El segundo de los criterios de seleccion de la muestra se basa en el tamafio de la
empresa. En general, se observa que cuanto mas grande es la empresa, mas desarrollada
tiene la funcion de personal y, particularmente, el disefio de estrategias retributivas.
Ademas, dado que este estudio se centra en altos directivos, en la medida en que la
dimensién empresarial es mayor, es mas probable que se produzca una mayor
especializacion de tareas y, por lo tanto, exista la figura del director de area funcional.
Finalmente, tal y como afirma Pérez (1997:152), a medida que el tamafio es mayor, es mas
frecuente que se produzca una separacion de las funciones de propiedad y control que haga
que se cumplan los supuestos basicos de la teoria de la agencia.

De esta forma, se han considerado dos criterios a la hora de discriminar las empresas
en cuanto a su dimension: nimero de empleados y cifra de negocio. Asi, las empresas que
forman parte de la muestra seleccionada son aquellas que tienen mas de 50 empleados y

una cifra de ventas superior a 1.000 millones brutos anuales.

El directorio de Dund and Bradstreet de 2000 (50.000 empresas espafiolas) fue
utilizado para seleccionar las empresas que van a ser objeto de estudio. Como resultado se
ha obtenido una muestra total de 868 empresas. En la tabla 4.1 se resume la muestra de
empresas seleccionada por sectores de actividad. Es de destacar la importante presencia en
la muestra del sector de alimentacion, el cual constituye las tres cuartas partes de las

empresas de la muestra seleccionada.

TABLA 4.1. EMPRESAS SELECCIONADAS PARA LA MUESTRA POR SECTORES DE

ACTIVIDAD
Sector de actividad Cddigo CNAE | Numero de empresas | % Respecto al total
Alimentacion y bebidas 15 649 74,77%
Fabricacion de material de transporte 34-35 219 25,23%
TOTAL 868 100%

Fuente: elaboracion propia.

Una vez seleccionada la muestra de empresas en funcion de los criterios analizados,

se procedio a la fase de recogida de datos.

4.1.2. Recogida de informacion

La recogida de informacion se ha efectuado mediante la realizacion de una encuesta
postal dirigida a los directores de recursos humanos de las empresas seleccionadas,
incluidas en la base de datos de Dund and Bradstreet (2000). Como ya se comento

anteriormente, un total de 868 empresas.
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El envio postal incluia, junto al cuestionario (que se puede ver en el Anexo 1), un
sobre franqueado a destino para su devolucidon una vez cumplimentado, y una carta de
presentacion (Anexo 2) en la que se explicaba al destinatario el objetivo del trabajo, se le
informaba de la confidencialidad y el tratamiento agregado de los datos que se solicitaban

y se le ofrecia la posibilidad de obtener la informacion del estudio si le interesaba.

Como se ha dicho anteriormente, las encuestas iban personalizadas y dirigidas al
director de recursos humanos de la empresa, en el caso de que su nombre y apellidos se
encontraran en la base de datos. En caso contrario, se remitieron genéricamente a la
atencion del director de recursos humanos. Finalmente, si en la base de datos no habia
constancia de la existencia del cargo de director de recursos humanos, la encuesta se

dirigi6é genéricamente al director general o gerente.

Teniendo en cuenta anteriores trabajos sobre retribucion de directivos realizados en
Espafia (Romero, 1997; Pérez, 1997; Alvarez y Neira, 1999), se aprecia una gran dificultad
a la hora de conseguir los datos necesarios para llevar a cabo las investigaciones, dada la
gran reticencia que muestran las empresas a suministrar informacion de este tipo. Por ello,

se ha recurrido al doble envio del cuestionario postal.

El envio postal (cuestionario, carta de presentacion y sobre franqueado de devolucion)
siguid un procedimiento en dos olas. El primer envio fue realizado entre los dias 10 y 11
de mayo de 2000; la recogida de informacion tuvo lugar entre el dia 18 de mayo y el 7 de
julio. Transcurridas 4 semanas desde el primer envio se remiti6 nuevamente el
cuestionario a las empresas que atin no habian contestado; este envio fue realizado el dia 7

de junio, teniendo lugar la recogida de informacion entre el 12 de junio y el 28 de julio.

Ademas del cuestionario, se ha utilizado una segunda fuente de informacion: la base
de datos S.A.B.E. —Sistema de Andlisis de Balances Espanoles—, base de datos financiera
de las principales empresas espafiolas para adquirir la informacion relativa a los balances y
cuentas de resultados de las empresas que han contestado al cuestionario para el ejercicio
1998.

4.1.3. Muestra definitiva
De los 868 cuestionarios enviados a las empresas, han sido devueltos por el servicio

de Correos 6 por tener una direccion desconocida, por lo tanto, la muestra queda

constituida finalmente por 862 empresas.
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El numero de encuestas recibidas semanalmente con el cuestionario cumplimentado
se recoge en la tabla 4.2.

TABLA 4.2. CUESTIONARIOS RECIBIDOS POR SEMANA

Semanas Respuestas primer envio Respuestas segundo envio
Semana 1 (15 mayo) -11 mayo- Envio de cuestionarios
(868)

Semana 2 (22 mayo) 40
Semana 3 (29 mayo) 22

Semana 4 (5 junio) 10 -7 junio- Envio de cuestionarios

(790)

Semana 5 (12 junio) 12 11
Semana 6 (19 junio) 4 31
Semana 7 (26 junio) 3 19

Semana 8 (3 julio) 2 9

Semana 9 (10 julio) 5
Semana 10 (17 julio) 2
Semana 11 (24 julio) 1

TOTAL PARCIAL 93 78

TOTAL FINAL 171

% RESPUESTA 19,83%

Fuente: elaboracion propia.

Como se puede observar, teniendo en cuenta los dos envios, se ha obtenido un total de

171 cuestionarios validos, lo que supone un indice de respuesta global del 19,83%. En la

tabla 4.3 se resume la informacion para cada uno de los sectores objeto de estudio.

TABLA 4.3. EMPRESAS QUE RESPONDEN POR SECTORES DE ACTIVIDAD

. Cuestionarios Cuestionarios Muestrade | Muestra % de
Sector de actividad . devueltos o .
enviados e empresas | obtenida | respuesta
eliminados

Alimentacion y bebidas 649 3 646 116 17,96%
Fabricacion de material 219 3 216 55 25.46%
de transporte

TOTAL 868 6 862 171 19,83%

Fuente: elaboracion propia.

Uno de los problemas de la encuesta postal esta relacionado con la fiabilidad de las

respuestas, dado que la muestra estara formada por el niimero de empresas que
efectivamente respondieron al cuestionario. Esto puede introducir un sesgo en los
resultados que se obtengan como consecuencia de que tengan una mayor sensibilidad o
inquietud con respecto al tema objeto de estudio. Si bien, este problema es inherente a

cualquier estudio que utilice el cuestionario postal para recoger informacion.
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4.1.4. Descripcion del cuestionario

Con el cuestionario se ha buscado recoger de forma clara y concisa la informacion
fundamental que constituye el objetivo de esta investigacion. De esta forma, en la
elaboracion del cuestionario se ha cuidado especialmente la estructuracion del mismo, una
redaccion adecuada y sencilla y, sobre todo, un contenido breve —dado que investigaciones
anteriores han revelado que éstos factores son de gran importancia en relacion con el

indice de respuesta obtenido—.

La realizacion del cuestionario se ha basado en la revision de los trabajos que se
centran en la retribucion de los altos directivos y ha tratado de recoger las variables mas
relevantes con el objeto de alcanzar los objetivos planteados. Una vez elaborado el
cuestionario, se efectu6é un pretest del mismo, utilizando para ello varias empresas de la
muestra y varios profesores del Departamento de Organizacion de Empresas de la
Universidad de Murcia. Con la informacion obtenida del pretest, se modificaron varios

aspectos con el fin de completar, corregir y aclarar las cuestiones planteadas.

El cuestionario definitivo consta de 12 preguntas, estructuradas en tres bloques o
apartados: datos generales, analisis de las estrategias y del entorno y analisis de las

retribuciones. A continuacion se describe cada uno de ellos en detalle.

En el apartado de datos generales se pretende obtener informacion relativa a
caracteristicas del directivo y de la organizacion que puede afectar al disefio de las
retribuciones. En primer lugar se pregunta sobre caracteristicas del alto directivo, como su
nivel de formacion (pregunta 1), su antigiiedad (pregunta 2), su experiencia profesional
(pregunta 3) y si tiene o no participacion en el capital de la empresa (pregunta 5). En
cuanto a las caracteristicas de la organizacion, se pregunta sobre la estructura de propiedad
de la empresa (pregunta 6), sobre el porcentaje de costes laborales que soporta la empresa
(pregunta 7) y sobre la existencia o no de convenio colectivo en el que se recojan las

retribuciones de los altos directivos (pregunta 4).

El bloque segundo se centra en el andlisis de la estrategia que sigue la empresa y en
las caracteristicas del entorno en el que ésta opera. Asi, las preguntas 8 y 9 van dirigidas a
clasificar el tipo de estrategia que adopta la empresa y la pregunta 10 intenta analizar las

caracteristicas del entorno en el que desarrolla sus actividades.

Finalmente, el bloque tercero esta dedicado a analizar la estrategia retributiva que

sigue la empresa a la hora de establecer la remuneracion de sus altos directivos. En primer
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lugar, se cuestiona sobre el peso de diferentes elementos en el paquete retributivo total
para el director general y los altos directivos (pregunta 11) y, a continuacion, la pregunta
12 analiza las diferentes dimensiones de la estrategia retributiva del directivo: enfoque
puesto de trabajo o habilidades (apartado 1), criterios para establecer los incrementos
retributivos (apartado 2), sistema de evaluacion del directivo (apartado 3), orientacion
temporal de las recompensas (apartado 4), nivel de reparto del riesgo (apartado 5), nivel
retributivo respecto al mercado (apartado 6), componentes fijos y variables (apartado 7),
recompensas no monetarias (apartado 8), nivel de participacion en el disefio de las

retribuciones (apartado 9) y grado de comunicacion de las retribuciones (apartado 10).

4.2. MEDICION DE LAS VARIABLES

En este epigrafe se explica la metodologia que se ha seguido para hacer operativas las
variables que intervienen en el modelo de retribucion directiva formulado en el capitulo
anterior. Asi, se hace referencia a la forma de medir la estrategia retributiva, la estrategia
de la empresa, las caracteristicas del entorno y los resultados de la empresa. Finalmente, se

definen las variables de control incluidas en el estudio empirico.

4.2.1. Estrategia retributiva y modelos de compensacion

La estrategia retributiva de la empresa la constituyen las decisiones en materia de
remuneracion que se consideran bésicas para el disefio de un sistema retributivo. En este
sentido, Gomez-Mejia y Welbourne (1988:174) consideran dimensiones retributivas
estratégicas a aquellas que tienen impacto en los resultados de la organizacion y en la

efectividad con la que se utilizan sus recursos humanos.

Dado que el foco de atencion de este trabajo lo constituyen un grupo concreto de
empleados de la empresa —los altos directivos—, siguiendo las indicaciones de Milkovich
(1988), es preciso aproximarse al concepto de estrategia retributiva desde la optica de la
alta direccion. Por lo tanto, partiendo de las dimensiones generales que se plantean en la
literatura, se han seleccionado aquellas que afectan directamente al disefio de la filosofia

que inspirara la compensacion de la alta direccion (Romero, 1997:119).

Sobre la base de la revision de la literatura (Salter, 1973; Lawler, 1986; Milkovich,
1988; Gomez-Mejia y Welbourne, 1988; Milkovich y Broderick, 1991; Balkin y Gomez-
Mejia, 1990; Gomez-Mejia, 1992), se han seleccionado 10 dimensiones o variables
retributivas que van a ser objeto de estudio y contrastacion empirica. Estas son: unidad de

analisis, criterio para incrementos retributivos, evaluacion del directivo, orientacion
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temporal, reparto del riesgo, nivel retributivo, retribucion fija-variable, recompensas no

monetarias, estructura de gestion y grado de comunicacion. (En los epigrafes 1.1 y 1.2 del

capitulo primero se justifica la eleccion de estas dimensiones y se explica cada una de

ellas).

(Como medir estas dimensiones? La literatura —cuyos principales trabajos se resumen

en la tabla 4.4— que ha tratado de medir la estrategia retributiva global de la empresa

(considerando, por lo tanto, un gran nimero de dimensiones) se ha decantado por la

aproximacion basada en las escalas de opinion.

TABLA 4.4. MEDICION DE LA ESTRATEGIA RETRIBUTIVA. REVISION DE ESTUDIOS

Dimensiones que mide

Metodologia

Broderick
(1985)

(1) Posicion respecto al mercado; (2) Nivel de riesgo; (3)
Diferencias pago internas; (4) Grado jerarquizacion; (5)
Sistemas evaluacion; (6) Componentes retributivos; (7) Plazo
corto vs. largo; (8) Rendimiento vs. participacion; (9) Criterio
rendimiento; (10) Tamafio y frecuencia recompensas; (11) Papel
de la estrategia retributiva; (12) Participacion empleado; (13)
Comunicacion; (14) Centralizacion; (15) Mecanismos apelacion.

Cuestionario dirigido a
directivos formado por 70
itemes formulados segun una
escala tipo Likertde 1 a 5.

Kerr (1985)

(1) Criterios de rendimiento; (2) Orientacion temporal; (3) Tipo
de recompensas; (4) Peso retribucion variable; (5) Recompensas
monetarias vs. no monetarias.

Entrevistas en profundidad
con directivos sobre 35
variables retributivas.

Balkiny
Goémez-Mejia
(1990);
GoOmez-Mejia
(1992);
Sauray
Gomez-Mejia
(1996)

(1) Puesto vs. Persona; (2) Rendimiento vs. Participacion; (3)
Agregacion medida rendimiento; (4) Rendimiento corporacion
vs. Division; (5) Medidas cualitativas vs. Cuantitativas; (6)
Plazo corto vs. Largo; (7) Reparto riesgo; (8) Equidad interna
vs. Externa; (9) Igualdad vs. jerarquizacion; (10) Nivel respecto
mercado; (11) Fijo vs. Variable; (12) Monetaria vs. no
monetaria; (13) Centralizacién; (14) Comunicacion; (15)
Participacion; (16) Flexibilidad.

Cuestionario dirigido a
directivos formado por 35
itemes formulados segun una
escala tipo Likert de 1 a 5.

(1) Nivel retributivo; (2) Retribucion fija-variable; (3) Criterios | ocStonario  dirigido — ‘a

Valle et al. ) N . - directivos formado por 20
incrementos  retributivos; (4) Orientacion temporal; (5) |, ,

(1996) Centralizacion; (6) Nivel de aceptacion; (7) Grado de atraccion ftemes formulados segin una

’ P ’ " | escala tipo Likertde 1 a 5.

Cuestionario dirigido a

(1) Filosofia retributiva; (2) Competitividad externa; (3) | directivos. Una parte formada
Montemayor | o o iable: (4) 1 butivos. . formulad

(1996) etribucion fija-variable; (4) Incrementos retributivos; (5) [por 9 itemes formulados en

Comunicacion; (6) Participacion.

una escala de 0 a 100. Otra
parte pide datos cuantitativos.

Romero (1997)

(1) Rol retribuciéon; (2) Estructura retributiva; (3) Nivel
retributivo; (4) Retribucion puesto vs. habilidades; (5)
Rendimiento vs. antigiiedad; (6) Evaluacion rendimiento; (7)
Orientacion temporal; (8) Mix retributivo; (9) Equidad; (10)
Centralizacion; (11) Comunicacién; (12) Participacion; (13)
Flexibilidad

Escala tipo Likert basada en la
opinion de los directivos.

Fuente: elaboracion propia.

Esta aproximacion consiste en la utilizacion de medidas de percepcion o cualitativas,

basadas en la opinidon que tiene el directivo especialista en retribuciones —normalmente

suele ser el director de recursos humanos— con respecto a una serie de afirmaciones o
escalas (Broderick, 1985; Kerr, 1985; Balkin y Gomez-Mejia, 1990; Gémez-Mejia, 1992;
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Saura y Goémez-Mejia, 1996; Valle et al., 1996; Romero, 1997). En este trabajo, siendo

coherente con el resto de la literatura (tabla 4.4), también se ha seguido esta metodologia.

Para ello, se ha formulado la pregunta n° 12 del cuestionario postal (ver anexo 1).
Sobre la base de otras escalas propuestas en estudios anteriores (Balkin y Gomez-Mejia,
1990; Gomez-Mejia, 1992; Saura y Gomez-Mejia, 1996; Romero, 1997) se han formulado
un conjunto de 28 itemes segin una escala tipo Likert —que va desde (1) “totalmente en
desacuerdo” hasta (7) “totalmente de acuerdo”— los cuales se han agrupado en 10 escalas
separadas que miden cada una de las dimensiones de la estrategia retributiva del directivo.
La ventaja de utilizar una escala multi-item para medir cada una de las dimensiones de la

estrategia retributiva es que permite evaluar la fiabilidad y validez de la medicion.

Medir la fiabilidad de la escala equivale a determinar la calidad del instrumento
utilizado, en el sentido de que la estructura de la escala creada esté correctamente disefiada
y, por tanto, las mediciones estdn libres de las desviaciones producidas por errores
causales (Hayes, 1992:50). El estadistico basico para determinar la fiabilidad de la medida
basada en su consistencia interna es el coeficiente alpha de Cronbach (1951"), el cual se ha

utilizado para cada una de las escalas que representan las practicas retributivas.

El analisis de la validez de una escala tiene como objetivo conocer si la medicion
alcanzada a través del instrumento es una representacion fiel de lo que el investigador
pretende medir. Segun Churchill (1979), una medida tiene validez cuando las diferencias
en los valores observados reflejan diferencias verdaderas solamente sobre Ilas
caracteristicas que se pretenden medir y no sobre otros factores. En otros términos, la
validez de una medida hace referencia al grado en que tal proceso de medicion esta libre

de error, tanto sistematico como aleatorio.

No existe un estadistico que proporcione un indice general de validez de las
inferencias realizadas sobre las puntuaciones. No obstante, se dispone de unos métodos
denominados “estrategias relacionadas con la validez”. Para evaluar la validez de una
escala, son al menos necesarias dos evidencias relativas a: (1) el proceso empleado en la
creacion de la escala, o validez de contenido; (2) los resultados que la teoria propone sobre
el comportamiento del constructo y la adecuacion entre las relaciones entre conceptos
tedricos y entre las medidas, o validez de construccion o de concepto.

" Cronbach, L.J. (1951): Coefficient alpha and the internal structure of tests. Psychometrika, vol. 16, pp. 297-
394; citado en Churchill (1979).
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La validez de contenido se refiere al grado en el que la medida recoge el dominio del
contenido estudiado, es decir, indica si el procedimiento seguido para el desarrollo del
instrumento de medida ha sido adecuado (Peter y Churchill, 1986). Su objetivo es
determinar si el conjunto de itemes que forman la escala es adecuado para la evaluacion
del constructo, porque recoge los diferentes dimensiones que se consideran basicas con
relacion al objeto de analisis (DeVellis, 1991). No existe un criterio objetivo para evaluar
el grado de validez de contenido de una escala, debido a que se depende mucho del grado
de revision de la literatura relevante, de los juicios de valor del investigador, que se supone

que ha considerado todas las dimensiones y contenidos del concepto (Nunnally, 1987).

En este sentido, un procedimiento utilizado habitualmente consiste en comprobar si el
proceso seguido en la construccion de la escala se adecua a los criterios sugeridos por la
literatura, en lo referente tanto a la metodologia como a las técnicas adoptadas. En lo que
concierne a la estrategia retributiva, dado que la metodologia empleada cumple los
requisitos exigidos por la literatura (eleccion del enfoque de medicion, especificacion del
dominio del concepto, identificacion de dimensiones clave, generacion de itemes que
cubran los aspectos de las dimensiones, purificacion y reduccion de la escala) y que se han
utilizado los instrumentos habitualmente empleados en este tipo de investigacion, se puede

afirmar que las escalas para su medicion cumplen la validez de contenido.

La validez de construccion o de concepto tiene que ver concretamente con el
problema de saber qué es lo que realmente mide el instrumento de medicion, es decir,
evalia la capacidad del mismo para reflejar si las relaciones entre las medidas del
constructo y las medidas de otros constructos son acordes a lo anticipado por la teoria. El
proceso operativo para el establecimiento de la validez de construccion se lleva a cabo
mediante el analisis de la validez convergente y discriminante. En este caso se ha optado
por evaluar la validez discriminante del instrumento de medicion de la estrategia
retributiva, para lo cual se ha realizado, para cada una de las 10 escalas, un analisis
factorial por el método de componentes principales (Kim y Mueller, 1978). Esta prueba se
analiza con detalle en el epigrafe 4.3.1, que hace referencia a los analisis estadisticos

efectuados previos al contraste de las hipotesis.

Una vez examinada la fiabilidad y validez de las escalas, cada dimension retributiva
se mide calculando la suma de las puntuaciones obtenidas en los respectivos itemes
asociados a la escala que representa a aquella. De esta forma, se han creado diez variables
suma que representan cada una de las dimensiones retributivas. Tal y como estan
dispuestas las escalas, un valor bajo de esa variable indica una orientacion tradicional en

esa practica y un valor alto de la misma indica una orientacién mas contingente.
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Como ya se dijo en el capitulo primero, las decisiones retributivas estratégicas,
normalmente, no se toman de manera aislada, sino que suelen estar asociadas o
interrelacionadas, formando conjuntos de decisiones que responden a una linea de
actuacion coherente (Gomez-Mejia y Balkin, 1992:60a). En este sentido, las distintas
decisiones retributivas estratégicas que han sido identificadas en la literatura en los ultimos

afios se desarrollan dentro de unos patrones comunes.

Después de revisar la literatura (Balkin y Gomez-Mejia, 1990; Gémez-Mejia, 1992;
Saura y Gomez-Mejia, 1996; Valle et al., 1996; Romero, 1997) se ha constatado que las
estrategias retributivas que la empresa disefia para sus altos directivos se pueden
caracterizar por responder a uno de los dos modelos retributivos siguientes (En los
epigrafes 1.1 y 1.2 del capitulo primero se justifica la eleccion de estos modelos y se

explica con detalle cada una de ellos):

1. Modelo tradicional. Las empresas que siguen este modelo aplican una politica
retributiva para sus altos directivos caracterizada por procedimientos repetitivos,

estandarizados y predeterminados.

2. Modelo contingente. Las empresas que siguen este modelo aplican una politica
retributiva para sus altos directivos que se caracteriza por tener capacidad para
adaptarse a los cambios que se producen en situaciones individuales y

organizacionales, asi como a transformaciones significativas del entorno.

Siguiendo la metodologia empleada en los trabajos de Gomez-Mejia (1992) y Saura y
Gomez-Mejia (1996), para determinar si una empresa sigue una estrategia retributiva
global con una orientacion mas o menos tradicional, se calcula un factor compuesto con el
objeto de poder determinar si una empresa sigue una estrategia retributiva global con una

orientacion tradicional o contingente.

En primer lugar, cada dimension retributiva se evaltia calculando el valor medio de las
puntuaciones obtenidas en los respectivos itemes asociados a la escala que representa a
aquella. Las variables valor medio de cada una de las dimensiones retributivas se someten
a un analisis factorial por el método de componentes principales (con este analisis se
pretende obtener un factor representativo que recoja la orientacion global de la retribucion
del directivo). A continuacion, se calcula el factor compuesto, que es el resultado de
multiplicar la puntuacion media de cada dimension por la puntuacion factorial que le ha
sido asignada, sumar los resultados obtenidos para cada dimension y dividir por 10, que es

el nimero de dimensiones que han sido analizadas.
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Por lo tanto, una empresa que tenga una alta puntuacion en el factor compuesto aplica
una estrategia retributiva global que sigue un modelo mas contingente, mientras que la
empresa que tenga una puntuacion baja adopta una estrategia retributiva global que sigue

un modelo mas tradicional.

4.2.2. Estrategia empresarial segun la tipologia de Miles y Snow (1978)

Venkatraman y Grant (1986:72-73) justifican la importancia de contar con una
operativa validada de medicion de la estrategia de la empresa sobre la base de cuatro
razones: (1) la tendencia creciente al empleo de disefios cuantitativos en la investigacion
estratégica; (2) la necesidad de examinar a través de la estadistica las relaciones existentes
entre los diferentes parametros empresariales y la estrategia; (3) el interés por una mayor
precision en las investigaciones estratégicas permitiendo la comparacion entre empresas; y

(4) 1a necesidad de una mejor comprension de las relaciones estrategia—entorno.

Tal y como afirma Hambrick (1980:567), no se puede decir que exista un enfoque de
medicion de la estrategia totalmente aceptado, dado que los trabajos que tratan de
operativizar este concepto difieren tanto en la teoria de la que parten como en las medidas
que utilizan. En este sentido, Venkatraman (1989b:943) distingue entre tres grandes
alternativas de medicion de la estrategia: (1) el acercamiento narrativo, en el que la
estrategia es descrita verbalmente; (2) el acercamiento clasificatorio, utilizando una serie
de dimensiones en funcion de las cuales se clasifican las distintas alternativas estratégicas;
y (3) el acercamiento comparativo, consistente en medir rasgos claves de la estrategia con

la intencidn de establecer comparaciones con las de otras empresas.

De las tres alternativas para la medicion, en este trabajo se ha seleccionado la de
clasificacion. Las ventajas que presenta el método de clasificacion vienen dadas por la
facilidad de operacionalizacion —como consecuencia del agrupamiento de las estrategias
parecidas (Rich, 1992)- y la riqueza tedrica que puede aportar —ya que en las tipologias
subyacen enunciados teoricos complejos susceptibles de comprobacion empirica, yendo
mas alld de un mero sistema de clasificacion en categorias (Doty y Glick, 1994)—. Sin
embargo, hay que tener en cuenta que este método también presenta limitaciones derivadas
de la aplicacion de un procedimiento simplista, normativo y situacional (Hambrick,
1980:572), poco apropiado para generalizar conductas estratégicas debido a la complejidad

y dinamismo que caracteriza a las organizaciones (Snow y Hrebiniak, 1980).
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Se han realizado multitud de clasificaciones estratégicas a nivel de unidad de negocio.
De acuerdo con Segev (1989:487), las dos tipologias mas ampliamente utilizadas son las
propuestas por Miles y Snow (1978) y Porter (1980). Diversos estudios aportan
argumentos a favor de una y otra, aunque en este trabajo se opt6 por utilizar la de Miles y

Snow (1978) por las razones expuestas en el epigrafe 3.2.2 del capitulo tres.

Existen varios procedimientos para identificar los grupos estratégicos definidos por
Miles y Snow (Snow y Hambrick, 1980): (1) clasificacion por inferencia del investigador,
segin el cual éste clasifica los grupos estratégicos sobre la base de la informacion
disponible y de entrevistas a directivos; (2) autoclasificacion, en el que los encuestados
autoevaltan la estrategia de su organizacion; (3) clasificacion segin opinion de expertos,
que se basa en la clasificacion que efectiia un panel de expertos en la tipologia estratégica
utilizada y en las empresas del sector; y (4) clasificacion mediante indicadores objetivos,
en el que cada una de las variables viene representada por un indicador objetivo. Del
método de autoclasificacion existen dos variantes: (a) metodo del parrafo, que consiste en
presentar a los encuestados parrafos con descripciones alternativas de estrategias y
solicitarles que indiquen cual de ellas refleja mejor la realidad de su empresa; (b) escalas
multi-item, que consiste en presentar a los encuestados varias escalas compuestas por

distintos itemes elaborados con la intencion de medir distintas variables de la tipologia.

TABLA 4.5. REVISION DE LOS METODOS DE CLASIFICACION

Inferencia del Métod A(;Jtloclasmcacmn Opinién de Indicadores
investigador etodo de Escala multi-item expertos objetivos
péarrafo
Slocum et al. Snow y Hrebiniak Smith et al. (1986); | Hambrick (1981); Hambrick (1981);
(1985); Chagantiy | (1980); Zahra Segev (1987); Meyer (1982); Hambrick (1983a);
Sambharya (1987); | (1987); McDaniel y | Conant et al. Simon (1987) Hawes y Crittenden
Floyd y Kolari (1987); Odom | (1990); Rajagopalan (1984); Barrett y
Wooldridge (1992) |y Boxx (1988); y Finkelstein Windham (1984);
Usidken et al. (1992); Doty et al. Conant et al.
(1988); Zajac 'y (1993); Slater y (1987); Shortell y
Shortell (1989); Narver (1993); Zajac (1990);
McKee et al. (1989); | Weisenfeld-Schenk Thomas et al.
Shortell y Zajac (1994); Raghuram y (1991); Floyd y
(1990); Conant et al. | Arvey (1994); Wooldridge (1992);
(1990); Dvir et al. Aragoén (1996); Ramaswamy et al.
(1993); Jennings y Lado (1997); (1994); James y
Seaman (1994); Rajagopalan (1997); Hatten (1995);
James y Hatten Sanz (1998) Delery y Doty
(1994); Raghuram y (1996); Singh y
Arvey (1994); James Agarwal (1999)
y Hatten (1995);
Delery y Doty
(1996); Aragon
(1996); Gomez
(1997); Lado (1997);
Sanz (1998)

Fuente: elaboracion propia.
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Como se puede ver en la tabla 4.5, que recoge los métodos de clasificacion aplicados
en las principales investigaciones que utilizan la tipologia de Miles y Snow (1978), el

instrumento mas comunmente empleado para su medicion ha sido el método del parrafo.

El método del parrafo es un método facil de utilizar (Lado, 1997:36), y que ha sido
ampliamente aceptado en la investigacion sobre estrategia y recursos humanos (Snow y
Hrebiniak, 1980; Peck, 1994) y en la especifica sobre retribucion (Saura y Gomez-Mejia,
1996; Romero, 1997), ya que, como sefialan Shortell y Zajac (1990:819), la percepcion de
los directivos se acerca mucho a la realidad estratégica de la empresa. Como
inconvenientes cabe destacar la excesiva simplificacion de la tipologia al reducir la escala
a un solo item, lo que posibilita recoger pocas dimensiones de las once que el modelo
original de Miles y Snow explica (Conant et al., 1990).

Como consecuencia de las limitaciones que presenta el método del parrafo, Conant et
al. (1990:370) manifiestan la necesidad de utilizar otros métodos de medicion, que, a su
vez, permitan realizar la validacion de la clasificacion. En general, pocos estudios han
prestado la suficiente atencion a la fiabilidad y validez de las mediciones (Zahra y Pearce,
1990), por lo que, esta investigacion se plantea la necesidad de conseguir un instrumento
validado de medicion de dicha tipologia mediante la elaboracion de una escala multi—item.

Para la elaboracion de esta escala multi-item se han tenido en cuenta los trabajos que
han aplicado este tipo de escalas para la medicion de la tipologia de Miles y Snow (tabla
4.6). A la hora de su formulacién se han considerado dos cuestiones fundamentales que
hacen referencia, por un lado, a las variables que van a ser objeto de estudio y, por otro
lado, a la forma de medir esas variables. Todo este proceso se ha realizado intentando

superar las limitaciones que presentan trabajos anteriores (tabla 4.6).

TABLA 4.6. ESCALAS MULTI-ITEM PARA LA MEDICION DE LA ESTRATEGIA DE
MILES Y SNOW. REVISION DE ESTUDIOS

Dimensiones que mide Metodologia Limitaciones

Smith etal. |e Dimension empresarial (dominio producto, Utilizacion del Simplificacion de los
(1986) dominio mercado, demanda, estudio del analisis cluster para tipos estratégicos: la
entorno, factores de éxito, enfoque de clasificar a las escala no captura las
marketing, modelo y actitud de crecimiento) empresas en los 11 dimensiones del
e Dimensién tecnoldgica (tecnologia utilizada, | cuatro tipos ciclo adaptativo.
habilidades empleados y filosofia product.) estratégicos Dificil de interpretar
Segev (1987) | e Dimension empresarial (dominio mercado, Utilizacion del Simplificacién de los

dominio producto, factores de éxito y estudio
del entorno)

analisis de la
varianza para
determinar el grado
en que la estrategia
de cada empresa
sigue un arquetipo.

tipos estratégicos: la
escala no recoge las 11
dimensiones del ciclo.

El namero de itemes
varia dependiendo del
tipo de estrategia
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TABLA 4.6 (continuacion)

Conant et al. | ¢ Dimension empresarial (dominio producto- Las empresas se Sistema de clasificacion
(1990) mercado, factores de éxito, estudio del entorno | clasifican en cada de empresas aplicado
y crecimiento) una de las categorias
e Dimensién tecnoldgica (objetivos tecnolégicos, | dependiendo de la
habilidades de empleados y competencia opcion de respuesta
tecnologica) relativa a cada tipo
e Dimension administrativa (coalicion seﬁalada_con mas
dominante, sistemas de planificacion, tipo de | frecuencia
estructura y sistemas de control)
Doty et al. ¢ Dimension empresarial (caracteristicas del Utilizacion del Simplificacion de los
(1993) entorno) analisis factorial tipos estratégicos: la
¢ Dimension tecnologica (normalizacion e escala no recoge las 11
interdependencia tecnoldgica) dimensiones del ciclo
e Dimension administrativa (grado de adaptativo
descentralizacién, grado de formalizacion, nivel No valida la escala
de especializacion y estudio del entorno)
Slater y ¢ Dimension empresarial (dominio producto- Utilizacion del Simplificacion de los
Narver mercado, factores de éxito y crecimiento) analisis cluster para tipos estratégicos: la
(1993) clasificar a las escala no recoge las 11
empresas en tres dimensiones del ciclo
tipos estratégicos Validacion de la escala
Raghuramy | e Dimensioén empresarial (dominio producto- Utilizacion del Simplificacion de los
Arvey (1994) | mercado, factores de éxito y crecimiento) analisis factorial para | tipos estratégicos: la
e Dimension administrativa (sistemas de control) | clasificar a las escala no recoge las 11
empresas en dos dimensiones del ciclo
tipos estratégicos Validacién de la escala
Weisenfeld- | e Dimension tecnologica Utilizacion del Simplificacion de los
Schenk analisis cluster para tipos estratégicos: la
(1994) clasificar a las escala no recoge las 11
empresas en cuatro dimensiones del ciclo
tipos estratégicos No valida la escala
Aragon ¢ Dimension empresarial (dominio producto- Utilizacion del El trabajo ha sido
(1996) mercado, estudio del entorno, factores de éxito | analisis cluster para realizado sobre una

y crecimiento)

Dimension tecnologica (proceso tecnologico,
caracteristicas tecnoldgicas y normalizacion)
Dimension administrativa (coalicion
dominante, tipo de contratacion, sistemas de
planificacion, tipo de estructura, sistemas de
control, tipo de coordinacion y resultado)

clasificar a las
empresas en cuatro
tipos estratégicos

muestra de alumnos de
la asignatura direccion
estratégica

Lado (1997)

e Dimension empresarial (dominio producto-
mercado, factores de éxito, objetivos
prioritarios, dedicacion principal de directivos y
crecimiento)

Dimension administrativa (coalicién
dominante, sistemas de planificacion, tipo de
estructura y sistemas de control)

Utilizacion del
analisis cluster para
clasificar a las
empresas en cuatro
tipos estratégicos

Simplificacion de los
tipos estratégicos: la
escala no recoge las 11
dimensiones del ciclo.

Rajagopalan
y Finkelstein
(1992)
Rajagopalan
(1997)

e Dimension empresarial (penetracion de
mercado, innovacion en el mercado y
expansion de mercado)

¢ Dimension tecnologica (innovacion tecnologica
y eficiencia productiva)

Utilizacion del
analisis factorial y
cluster para clasificar
a las empresas en
cuatro tipos
estratégicos

Simplificacion de los
tipos estratégicos: la
escala no recoge las 11
dimensiones del ciclo.

Las dimensiones son
operacionalizadas de
forma indirecta.

Sanz (1998)

e Dimensioén empresarial (dominio producto-
mercado, factores de éxito, crecimiento,
reputacion)

e Dimension tecnoldgica (objetivos tecnologicos,
proceso tecnoldgico, habilidades empleados)

e Dimension administrativa (sistemas de control)

Utilizacion del
analisis de la
varianza para validar
los resultados
obtenidos con el
método del parrafo

Simplificacion de los
tipos estratégicos: la
escala no recoge las 11
dimensiones del ciclo.

Validacion de la escala

Fuente: elaboracion propia.
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Con respecto a la primera cuestion, de acuerdo a la revision de la literatura (Miles y
Snow, 1978; Smith et al., 1986; Segev, 1987 y 1989; Conant et al., 1990; Doty et al.,
1993; Aragdn, 1996; Lado, 1997), y considerando que Miles y Snow describen los rasgos

ideales de cada uno de los tipos estratégicos en funcion de tres dimensiones, las variables

que se van a considerar para tratar de identificar los cuatro tipos estratégicos son:

* Dimension empresarial: dominio producto-mercado (campo de actuacion), actuacion

frente a la competencia (factores de ¢éxito), estudio del entorno (vigilancia) y

desarrollo en el sector.

= Dimension tecnologica: Proceso tecnoldgico, grado de normalizacion tecnologica y

“extension tecnologica” —caracteristicas del personal—.

* Dimension administrativa: coalicion dominante, sistemas de planificacion, tipo de

estructura y sistemas de control y coordinacion.

TABLA 4.7. VARIABLES SELECCIONADAS PARA LA MEDICION DE LA ESTRATEGIA

. Ne° de . .
Variables . Trabajos que las incluyen
itemes
Dimension Dominio producto- Smith et al. (1986); Segev (1987); Conant et al. (1990);
empresarial mercado (campo de ) Rajagopalan y Finkelstein (1992); Slater y Narver (1993);
actuacion) Raghuram y Arvey (1994); Aragon (1996); Lado (1997);
Rajagopalan (1997); Sanz (1998)
Actuacion frente a Segev (1987); Conant et al. (1990); Slater y Narver (1993);
la competencia 2 Raghuram y Arvey (1994); Aragon (1996); Lado (1997);
(factores de éxito) Sanz (1998)
Estudio del entorno ) Smith et al. (1986); Segev (1987); Conant et al. (1990); Doty
(vigilancia) et al. (1993); Aragén (1996)
Desarrollo en sector Smith et al. (1986); Conant et al. (1990); Rajagopalan y
/ grado crecimiento ) Finkelstein (1992); Slater y Narver (1993); Raghuram y
Arvey (1994); Aragon (1996); Lado (1997); Rajagopalan
(1997); Sanz (1998)
Dimension Proceso tecnologico Smith et al. (1986); Conant et al. (1990); Rajagopalan y
tecnoldgica 2 Finkelstein (1992); Aragén (1996); Rajagopalan (1997);
Sanz (1998)
Grado de Smith et al. (1986); Conant et al. (1990); Doty et al. (1993);
normalizacion 1 Arago6n (1996)
tecnologica
Extension Smith et al. (1986); Conant et al. (1990); Aragén (1996);
tecnoldgica: 5 Sanz (1998)
caracteristicas del
personal
Dimension Coalicion ) Conant et al. (1990); Aragén (1996); Lado (1997)
administrativa | dominante
Sistemas de 1 Conant et al. (1990); Aragon (1996); Lado (1997)
planificacion
Tipo de estructura 3 Conant et al. (1990); Aragon (1996); Lado (1997)

Sistemas de control
y coordinacion

Conant et al. (1990); Doty et al. (1993); Raghuram y Arvey
(1994); Aragon (1996); Lado (1997); Sanz (1998)

Fuente: elaboracion propia.
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En la tabla 4.7 se justifica la seleccion de variables efectuada sobre la base de la
literatura, asi como el numero de itemes incluidos en el cuestionario —pregunta n® 8— para
cada una de ellas (ver anexo 1). Para ello se han considerado los trabajos que han medido

la tipologia de Miles y Snow (1978) mediante escalas multi-item.

La segunda de las cuestiones hace referencia a como medir estas variables. Para la
operacionalizacion de las mismas de cara a la construccion de la escala multi-item, se ha
utilizado una metodologia similar a la de Conant et al. (1990), pero intentando superar las
criticas relativas a su sistema de clasificacion, aplicando, en este sentido, una operativa

afin a la utilizada por Lado (1997), la cual se comenta a continuacion.

Esta aproximacion consiste en la utilizacion de medidas de percepcion o cualitativas,
basadas en la opinidon que tiene el director de recursos humanos, con respecto a una serie
de afirmaciones elaboradas a partir de las variables seleccionadas. Asi, se han ido
formulando los itemes que pretenden medir cada una de las dimensiones que componen la
orientacion estratégica de la empresa. Cada proposicion se ha formulado en una escala
Likert de 1 a 7, donde una puntuacion de 1 significa que la proposicién no se corresponde
en absoluto a la realidad de la empresa en relacion con las demas empresas del sector, y

una puntuacion de 7 que se corresponde completamente.

Como en el caso de la estrategia retributiva, para contrastar la fiabilidad de la escala —
que permite confirmar si las dimensiones conceptualizadas pueden ser verificadas
empiricamente (Churchill, 1979:69)— se ha realizado un estudio de consistencia interna de

los itemes sobre la base del coeficiente alfa (Cronbach, 1951).

En lo que concierne a la validez de contenido de la medicion de la tipologia de
estrategias de Miles y Snow (1978), la metodologia y las técnicas empleadas en este
trabajo cumple los requisitos exigidos por la literatura, utilizando los instrumentos
habitualmente empleados en este tipo de investigacion. Por ello, se puede afirmar que las

escalas cumplen la validez de contenido.

Para valorar la validez discriminante de la escala de medida de la estrategia, se ha
realizado sobre los 20 itemes que la componen un analisis factorial utilizando el método de
componentes principales (Kim y Mueller, 1978). Posteriormente, se ha utilizado el analisis
cluster para identificar las diferentes orientaciones estratégicas de las empresas, las cuales

seran utilizadas como las variables en el posterior analisis para el contraste de hipotesis.
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Para contrastar la validez de convergencia —existencia de una corroboracion por
procedimientos independientes del concepto estudiado (Churchill, 1979)- de la
clasificacion resultante, se ha realizado una comparacion entre los resultados obtenidos
mediante la escala multi-item y los obtenidos mediante el método del parrafo. Para la
medicion mediante este ultimo procedimiento se ha utilizado una adaptacion de la clasica
descripcion de los cuatro tipos estratégicos propuesta en el trabajo de Snow y Hrebiniak
(1980) que ha sido aplicada en varios estudios sobre retribucion (Saura y Gomez-Mejia,
1996; Valle et al., 1996; Romero, 1997; Rajagopalan, 1997). Esta escala ha sido incluida

en la pregunta n° 9 del cuestionario (ver anexo 1).

Estas pruebas se analizan con detalle en el epigrafe 4.3.1, que hace referencia a los

analisis estadisticos realizados previos al contraste de hipotesis.

4.2.3. Caracteristicas del entorno

Hambrick y Finkelstein (1987) introducen y elaboran el concepto de discrecionalidad
directiva, sefialando a las caracteristicas del entorno en el que opera la organizacién como
una de las fuentes principales de discrecionalidad del directivo. Las caracteristicas del
entorno proporcionan discrecionalidad directiva en distintos grados, dependiendo del

grado de incertidumbre, del crecimiento de la demanda, de la inestabilidad, etc.

Una vez revisada la literatura sobre los factores del entorno que determinan el nivel de
discrecionalidad del directivo (Hambrick y Finkelstein, 1987; Finkelstein y Hambrick,
1990; Hambrick y Finkelstein, 1995; Hambrick y Abrahamson, 1995; Rajagopalan y
Datta, 1996; Finkelstein y Boyd, 1998), se han seleccionado las siguientes seis
dimensiones (en el epigrafe 3.2.3 del capitulo tercero se justifica la eleccion de estos
factores y se explica cada uno de ellos) a partir de las cuales se pretende constituir tres
escenarios posibles: (1) un entorno estable, munificiente y poco competitivo —escasa
diferenciacion de producto, bajo crecimiento de mercado, sector muy concentrado,
demanda estable, sector muy regulado e intensivo en capital—; (2) un entorno dinamico,
turbulento y muy competitivo —alta diferenciacion de producto, gran crecimiento de
mercado, sector poco concentrado, demanda inestable, sector poco regulado y no intensivo

en capital—; y (3) un entorno medio —con estabilidad y nivel de competitividad medio—.

(Como hacer operativas estas dimensiones? En la tabla 4.8 se muestra una sintesis de
lo realizado por otros trabajos. Por ejemplo, Finkelstein y Hambrick (1990) utilizan una
medida cualitativa para identificar un sector con alta discrecionalidad (informatico), uno

con discrecionalidad media (quimico) y uno con baja discrecionalidad (distribucion de gas



Disefio de la investigacion empirica 167

natural). Este método generalmente produce los resultados esperados: las caracteristicas
del directivo se asocian con las caracteristicas de la organizacion con mas fuerza en el

sector con alta discrecionalidad que en el que se caracteriza por su baja discrecionalidad.

TABLA 4.8. MEDICION DE LAS CARACTERISTICAS DEL ENTORNO.
REVISION DE ESTUDIOS

Autores Medicion de las variables

Finkelsteiny Medida cualitativa basada en el estudio de cada una de las variables de discrecionalidad en
Hambrick (1990) diferentes sectores. Seleccion de tres sectores: informatico, quimico y distribucién de gas
natural representativos de alta, media y baja discrecionalidad, respectivamente.

Hambrick y Medida cuantitativa (ANOVA y MANOVA) para comprobear si los diferentes sectores varia
Finkelstein (1995) | significativamente en las dimensiones escogidas para medir la discrecionalidad:

¢ Diferenciacion de producto: I. Marketing/Ventas

e Crecimiento de mercado: Crecimiento anual ventas

e Intensidad de capital: Activo Fijo Neto/Empleados

e Intensidad tecnolégica: I+D/Ventas

Hambrick y Medida cuantitativa (regresion multiple) basada, por un lado, en las opiniones de un panel
Abrahamson de expertos y, por otro lado, en datos objetivos de las diferentes dimensiones seleccionadas:
(1995) e Diferenciacion de producto: 1. Marketing/Ventas

I+D/Ventas

e Crecimiento de mercado: Crecimiento anual ventas

o Estructura del sector: no medida

o Inestabilidad de la demanda: Desviacion tipica del crecimiento de ventas

e Regulacion: % cartas a accionistas con la raiz “regula”

e Poder fuerzas externas: no medida

Esta metodologia permite evaluar la fiabilidad y validez de la medicion de la
discrecionalidad del entorno.

Rajagopalany Medida cuantitativa (regresion multiple) que se basa en datos objetivos de las diferentes
Datta (1996) dimensiones seleccionadas:

¢ Diferenciacion de producto: Nivel de crecimiento anual de la inversién en marketing

e Crecimiento de mercado: Crecimiento anual ventas

e Estructura del sector: Indice concentracion de Harrigan (1981)

o Inestabilidad de la demanda: Coeficiente variacion anual de las ventas

o Intensidad de capital: Activo total/ventas

Finkelstein y Boyd | Medida cuantitativa (ecuaciones estructurales) basada en datos objetivos de las diferentes
(1998) dimensiones seleccionadas:
o Diferenciacion de producto: I. Marketing/Ventas
I+D/Ventas
e Crecimiento de mercado: Coeficiente de crecimiento de ventas
o Estructura sector: Coeficiente H de Herfindahl
o Inestabilidad de la demanda: Volatilidad del crecimiento de las ventas
e Regulacion: % cartas a accionistas con la raiz “regula”
o Intensidad de capital: Activo Fijo Neto/Empleados

Fuente: elaboracion propia.

Sin embargo, el método cualitativo de valoracion de la discrecionalidad del entorno es
limitado: un investigador solamente puede utilizar sectores en los que no exista
ambigliedad con respecto a su grado de discrecionalidad, en los que todos los
determinantes indiquen esencialmente la misma conclusion. Asi, existe una mayor
dificultad para caracterizar a sectores menos extremos, o aquellos en los que los

determinantes no estan claramente relacionados.
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Para evitar este problema, como se observa en la tabla 4.8, otros trabajos han utilizado
medidas cuantitativas. En este sentido, las técnicas estadisticas que tratan de comprobar si
los diferentes entornos varian significativamente en las dimensiones elegidas han ido
desde el andlisis de la varianza (Hambrick y Finkelstein, 1995) hasta las ecuaciones
estructurales (Finkelstein y Boyd, 1998), pasando por el analisis de regresion multiple
(Hambrick y Abrahamson, 1995; Rajagopalan y Datta, 1996).

Dadas las limitaciones a la hora de encontrar informacion sobre los sectores que van a
ser objeto de estudio, se ha optado por utilizar una medida basada en la percepcion de los
directivos de la empresa, para lo cual se ha construido una escala tipo Likert donde una
puntuacion de 1 significa un total desacuerdo con la afirmacién que se propone y una
puntuacion de 7 supone un total acuerdo con dicha afirmacion. Esta escala esta recogida en

la pregunta n°® 10 del cuestionario (ver anexo 1).

Para contrastar la fiabilidad de la escala se ha realizado un estudio de consistencia

interna de los itemes sobre la base del coeficiente alfa (Cronbach, 1951).

En lo que concierne a la validez de contenido de la medicion de las caracteristicas del
entorno, teniendo en cuenta que la metodologia empleada en esta investigacion cumple los
requisitos exigidos por la literatura (eleccion del enfoque de medicion, especificacion del
dominio del concepto, identificacion de dimensiones clave, generacion de itemes que
cubran los aspectos de las dimensiones, purificacion y reduccion de la escala) se puede

afirmar que las escalas cumplen la validez de contenido.

Finalmente, para valorar la validez discriminante de la escala de medida de las
caracteristicas del entorno, se ha realizado sobre los 7 itemes que la componen un analisis
factorial utilizando el método de componentes principales (Kim y Mueller, 1978).
Posteriormente, se ha utilizado el andlisis cluster para identificar las caracteristicas del
entorno en el que operan las empresas. Estas pruebas se analizan con detalle en el epigrafe

4.3.1, que hace referencia a los analisis estadisticos previos al contraste de hipotesis.

Una vez examinada la fiabilidad y validez de la escala, las caracteristicas del entorno
se han medido siguiendo un procedimiento similar al aplicado por Magnan y St-Onge
(1997). Cada una de las seis dimensiones formuladas para el estudio del entorno se ha
recodificado mediante una variable binaria que toma valor 0 o 1, segliin esté por debajo o
por encima de la media, respectivamente. A continuacion, se ha creado una variable global
de las caracteristicas del entorno mediante la suma de las puntuaciones de cada una de las

seis dimensiones. El valor resultante de esta variable varia desde 0 (entorno estable y poco
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competitivo y, por lo tanto, de baja discrecionalidad directiva) hasta 6 (entorno turbulento
y muy competitivo y, por lo tanto, de alta discrecionalidad directiva). Asi, en funcion de
esa variable, las empresas se clasificaran en aquellas que operan en entornos turbulentos y
muy competitivos (valores altos de la variable suma), aquellas que se encuentran en
entornos con una competitividad y estabilidad moderada (valores medios de la variable
suma) y, finalmente, las que operan en entornos estables y poco competitivos (valores

bajos de la variable suma).

4.2.4. Resultados de la empresa

Uno de los aspectos que desempefia un papel importante de cara a comprobar el
efecto que las diferentes estrategias retributivas tienen en la organizacion es la medicion de
su impacto econdémico (Ehrenberg y Milkovich, 1987) a través de los resultados

organizacionales.

Los resultados organizacionales son un fendmeno multifacético que es dificil de
comprender y medir (Snow y Hrebiniak, 1980:318-319), ya que pueden variar

dependiendo del criterio utilizado, la perspectiva adoptada o el tiempo considerado.

La revision de la literatura empirica que estudia las relaciones entre retribucion y
resultados organizacionales (ver capitulo segundo) pone de manifiesto el empleo de tres

tipos de indicadores de los mismos (Dyer y Reeves, 1995):

1. Resultados directamente relacionados con la gestion de los empleados. Entre ellos
destacan, por ejemplo, la rotacion de personal y el absentismo (Gomez-Mejia y
Balkin, 1989; Becker y Huselid, 1992), o la motivacion y satisfaccion del empleado
(Pfeffer y Langton, 1993; Booth y Frank, 1997).

2. Resultados operacionales o intermedios. Los indicadores mas ampliamente
utilizados son la productividad de la mano de obra (Becker y Huselid, 1992) y el
rendimiento del empleado (Mitchell et al., 1990; Bloom, 1999).

3. Resultados econdmico-financieros. En este caso se aplica una medida de resultados
mas general, basada en los resultados globales de la empresa considerada en su
conjunto. Los indicadores que se han utilizado van desde medidas contables y
financieras (Gomez-Mejia, 1992; Saura y Goémez-Mejia, 1996) hasta medidas de
valor de mercado (Rajagopalan, 1997).

Dado que en este trabajo se analizan de forma conjunta todas las dimensiones que

integran la estrategia retributiva de la empresa, es preciso considerar, en la medida en que
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se adopta un enfoque macro, los efectos que tiene para los resultados globales de la
empresa en su conjunto el grado de adecuacion entre aquella, la estrategia empresarial y el
entorno. Teniendo en cuenta, ademds, que la variable ultima que hay que considerar
cuando se toman decisiones retributivas estratégicas es el resultado global de la empresa
(Ehrenberg y Milkovich, 1987:87), se ha seleccionado el nivel de resultados econémico-
financieros.

No existe unanimidad con respecto a qué tipo de medidas utilizar para evaluar los
resultados econdmico-financieros de la empresa, por lo que la literatura aconseja utilizar
distintos criterios de medicion (Rajagopalan, 1997:774). Asi, dos tipos de indicadores son
generalmente aceptados: (1) las medidas basadas en la contabilidad y (2) las medidas
basadas en el valor de mercado de la empresa. Ambas medidas son profusamente
utilizadas en los trabajos realizados tanto en el campo de la direccion de empresas como en
el de otras disciplinas, como las finanzas y la contabilidad (Hambrick, 1983b; Gerhart y
Milkovich, 1990; Gomez-Mejia, 1992).

Con respecto a las medidas contables, los trabajos que estudian la relacion entre
estrategia retributiva y resultados de la empresa suelen utilizar tanto medidas de beneficio
econémico —como, por ejemplo, el beneficio bruto sobre la inversion total- como de
beneficio financiero —como, por ejemplo, el beneficio neto sobre el capital o las ganancias
por accion— (Gomez-Mejia, 1992; Saura y Gomez-Mejia, 1996; Rajagopalan, 1997).

En cuanto a las medidas basadas en el valor de mercado, se pueden destacar por su
utilizacion en los distintos estudios empiricos (Gomez-Mejia, 1992; Saura y Gémez-Mejia,
1996; Rajagopalan, 1997) las siguientes: la media del beneficio anual de las acciones y el

porcentaje medio anual de cambio en el valor de mercado de la empresa.

Algunos de los trabajos utilizan varias medidas para hacer operativos los resultados de
la empresa (como, por ejemplo, Gomez-Mejia, 1992; Saura y Goémez-Mejia, 1996)
construyendo un indice resultante de agregar distintos indicadores de resultados de la
empresa lo que, en opinion de Weiner y Mahoney (1981), proporciona una mayor
fiabilidad en la medicién. Con el fin de dar el suficiente soporte estadistico a esta
agregacion, el céalculo del indice se realiza mediante un analisis factorial, del que se extrae
un Unico factor que sea representativo de los resultados de la empresa (Tosi y Gomez-
Mejia, 1994:10006).

A pesar de su amplia utilizacion, hay que tener en cuenta que tanto las medidas

contables como las basadas en el valor de mercado acusan ciertas debilidades que
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deben ser consideradas. Por un lado, las medidas contables estan sujetas a posibles
manipulaciones directivas que puede hacer que éstas no reflejen los verdaderos
resultados de la empresa (Kren y Kerr, 1997:300). Por otro lado, las medidas basadas
en el valor de mercado reflejan el valor presente de los futuros flujos de caja, indicador
que puede resultar inadecuado, debido a que ese valor es muy sensible a numerosos
factores no controlables por la direccion y que pueden afectar a los resultados de la

empresa (Jensen y Murphy, 1990).

Siguiendo las indicaciones de Henderson y Fredrickson (1996:586) y teniendo en
cuenta que la mayoria de las empresas de la muestra no cotizan en bolsa, por lo que resulta
muy dificil obtener medidas basadas en datos de mercado, en este trabajo se ha decidido
aplicar medidas contables. Concretamente, y en coherencia con la literatura (Balkin y
Gomez-Mejia, 1990; Gomez-Mejia, 1992;; Saura y Gomez-Mejia, 1996; Rajagopalan,
1997) se han utilizado medidas de rentabilidad econémica —definida como beneficios de
explotacion sobre el activo total neto— y de rentabilidad financiera —definida como
beneficios netos sobre recursos propios— Con respecto a esta ultima medida de resultados,
aunque puede presentar el resultado empresarial distorsionado por el efecto de politicas
financieras, es preciso considerarla dado que ciertas politicas retributivas (sobre todo de
incentivos) pueden tener claros efectos en los resultados financieros de la organizacion
(Rajagopalan, 1997).

La informacion manejada para el célculo de los indicadores de resultados de la
empresa se ha obtenido de los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de las empresas
de la muestra para el aio 1998, adquiridos a través de S.A.B.E., base de datos financiera
de las principales empresas espafiolas. De esta forma, la utilizacion de una fuente de
informacion diferente a la encuesta postal, segin Becker y Gerhart (1996), puede

contribuir a evitar errores de medicion.

4.2.5. Variables de control

Para no desvirtuar el andlisis de los datos y evitar posibles problemas de
interpretacion de resultados, se han incluido las variables de control que, segun la literatura
revisada, pueden tener efectos en la estrategia empresarial y retributiva, asi como en los

resultados de la empresa.

Anteriores investigaciones han constatado que el tamafio de la empresa (Balkin y
Gomez-Mejia, 1990; Gomez-Mejia, 1992; Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Finkelstein y
Boyd, 1998) y los costes de personal que soporta la empresa (Balkin y Gomez-Mejia,
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1990; Goémez-Mejia, 1992; Saura y Gomez-Mejia, 1996) pueden ser factores criticos que

pueden afectar a las variables objeto de estudio.

La operacionalizacion de estas variables ha sido la siguiente:

1. Tamafio de la empresa. Algunos estudios presentan un indicador resultado de
calcular el logaritmo de las ventas y el logaritmo del numero de empleados medio
(Saura y Gomez-Mejia, 1996). Si bien, de acuerdo con Henderson y Fredrickson
(1996:586), en este trabajo se utiliza el logaritmo de las ventas de 1999. La
informacion sobre ventas se obtuvo del directorio SABE.

2. Costes de personal. Para hacer operativa la influencia de los costes de personal se ha
utilizado el ratio costes laborales sobre costes totales medido en porcentaje (Balkin y
Gomez-Mejia, 1990). Para obtener esta informacion se ha construido una escala de
intervalo similar a la utilizada en otros trabajos (Goémez-Mejia, 1992; Saura y
Gomez-Mejia, 1996), que esta recogida en la pregunta n® 7 del cuestionario (ver

anexo 1).

4.3. ANALISIS ESTADISTICOS

En este apartado se hace referencia a los andlisis estadisticos que aplicados en esta
investigacion. Para la descripcion de los mismos se distinguen dos partes diferenciadas:
una parte dirigida a la transformacion previa de variables y otra con un caracter mas
explicativo y que trata de contrastar las hipotesis que se plantearon al final del capitulo

anterior.

Tanto para los analisis de transformacion previos como para los del contraste de las

hipotesis se ha utilizado el programa estadistico SPSS version 10.0 para Windows.

4.3.1. Analisis estadisticos previos al contraste de hipétesis

En este apartado se explican los andlisis estadisticos que se han realizado para
transformar o validar algunas de las variables que posteriormente se utilizan en los analisis
para el contraste de hipdtesis. Con este objetivo, se realizan andlisis previos en las
variables estrategia retributiva —tanto en las practicas independientes como en los modelos

globales—, estrategia empresarial y caracteristicas del entorno.
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4.3.1.1. Variable estrategia retributiva

La estrategia retributiva va a ser analizada como una serie de practicas independientes
y como un conjunto de practicas globales que forman un modelo general de
compensacion.

Tratada como practicas retributivas independientes, se han realizado una serie de
analisis dirigidos a determinar la fiabilidad y validez de la medicion de la estrategia

retributiva.

En primer lugar, se calcula el coeficiente alfa de Cronbach para contrastar la

fiabilidad de las escalas que miden cada una de las dimensiones.

Para la medicion de la validez discriminante se ha utilizado la metodologia del
andlisis factorial. El objetivo de este analisis es resumir la informacion contenida en un
conjunto de variables en un nimero de factores, inferior al de variables, que permitan
describir la cuestion observada de forma simplificada (Bisquerra, 1989:289). Entre los
distintos métodos de estimacion de factores, destaca por su mayoritaria utilizacion en
trabajos empiricos el método de componentes principales. Este método ha sido el utilizado
en este trabajo, ya que el interés primordial se centra en la obtencion del minimo numero
de factores necesarios para justificar la porcion maxima de la varianza representada en la
serie de variables original (Hair et al., 1999:91). A la solucion factorial se le practica una

rotacion ortogonal varimax para facilitar la interpretacion de los datos.

Para confirmar la validez de cada una de las escalas, el analisis factorial realizado a
cada una de las 10 escalas debe alcanzar como solucion 6ptima un nico factor cuyo valor
propio sea superior a uno, y que, por lo tanto, sea representativo de cada una de las
dimensiones de la estrategia retributiva, lo que indica que los itemes formulados para la
operacionalizacion de cada una de las dimensiones miden adecuadamente el concepto

objeto de analisis.

Para la medicion de los modelos retributivos, con el objeto de poder determinar si una
empresa sigue una estrategia retributiva global con una orientacion tradicional o
contingente se han realizado una serie de transformaciones en las variables retributivas que
se explican seguidamente. Cada dimension retributiva se evalua calculando el valor medio
de las puntuaciones obtenidas en los respectivos itemes asociados a la escala que
representa a aquella. Las variables valor medio de cada una de las dimensiones retributivas
han sido sometidas a un analisis factorial por el método de componentes principales. Con

este analisis se pretende obtener un factor representativo que recoja la orientacion global
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de la retribucion del directivo y que sirva como ponderacion de las puntuaciones de las
diferentes dimensiones.

Tal y como se han dispuesto las escalas, las variables valor medio de cada una de las
dimensiones retributivas oscilan desde 1 (que indica una orientacion tradicional en esa
practica retributiva) hasta 7 (que indica una orientacion contingente). Asi, una puntuacion
factorial positiva del factor obtenido indica que una alta puntuaciéon en una determinada
dimension representa que la empresa tiene una orientacion retributiva mas contingente en
esa practica retributiva. De igual forma, una puntuacion factorial negativa significa que
una alta puntuaciébn en una escala concreta representa que la empresa adopta una
orientacion retributiva mas tradicional para esa practica retributiva. A partir del analisis
anterior, para cada una de las empresas se ha calculado un factor compuesto, que es el
resultado de promediar las puntuaciones medias de cada una de las escalas ponderadas por
sus respectivas puntuaciones factoriales. Las puntuaciones del factor compuesto se utilizan
posteriormente para el andlisis de regresion realizado para contrastar las hipotesis (ver
apartado 4.3.2).

4.3.1.2. Variable estrategia de la empresa

A la hora de abordar la operacionalizacion de la estrategia empresarial segin la
tipologia de Miles y Snow (1978), tal y como aconseja la literatura, se han desarrollado
diferentes medidas para tratar de evaluar la fiabilidad y validez de la medicion de la
misma. Como consecuencia de ello, se utilizan diversos andlisis estadisticos para tratar de

contrastar algunos aspectos de la fiabilidad y validez de la medida.

En primer lugar, con respecto a la fiabilidad de la escala multi-item, de nuevo se
calcula el coeficiente alfa de Cronbach.

Para la contrastacion de la validez se realiza sobre los 20 itemes que la componen un
analisis factorial mediante el método de componentes principales con rotacion ortogonal
varimax. Las puntuaciones factoriales obtenidas se utilizan como variables objeto de

clasificacion mediante el posterior andlisis cluster o de conglomerados.

El objetivo principal del analisis cluster es la busqueda de grupos similares de
individuos o de variables relativamente homogéneos, los cuales se van agrupando en
conglomerados. Este andlisis se ha utilizado para identificar las orientaciones estratégicas

de las empresas, segin la tipologia de Miles y Snow (1978). Asi, el andlisis cluster se
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aplica para clasificar a las empresas de la muestra en grupos lo mas homogéneos posibles

sobre la base de las 20 variables de la escala multi-item de las que se dispone.

Como algoritmo o método de agrupacion, se utiliza el método de K-medias debido a
que, como método no jerarquico que es, las soluciones se ven menos afectadas por la
existencia de casos atipicos (Hair et al., 1999:514). Para validar este resultado, se tienen en
cuenta los resultados del ANOVA que proporciona el analisis cluster, asi como los
resultados provenientes del andlisis discriminante para comprobar cémo se comportan las
categorias que componen cada grupo y si existen diferencias estadisticamente

significativas entre cada uno de ellos (Rajagopalan, 1997:772).

En funcién de los resultados de los analisis factorial y cluster, se crean las variables
que representen las diferentes orientaciones estratégicas de las empresas que son utilizadas

en el analisis de regresion para el posterior contraste de hipotesis (ver apartado 4.3.2).

4.3.1.3. Variable caracteristicas del entorno

A la hora de abordar la operacionalizacion de las caracteristicas del entorno, como se
comentd en el apartado 4.3.1.3, se ha construido una medida compuesta a partir de las
dimensiones que componen la escala formulada a tal efecto. Esta variable ha sido utilizada
como input en el posterior analisis de regresion para el contraste de hipdtesis (ver apartado
4.3.2), si bien, con caracter previo se han realizado una serie de analisis dirigidos a

determinar la fiabilidad y validez de dicha escala.

Con respecto a la fiabilidad de la escala, se calcula el coeficiente alfa de Cronbach.
Para la contrastacion de la validez se realiza sobre los 7 itemes que la componen un
analisis factorial mediante el método de componentes principales con rotacion ortogonal

varimax.

Para la contrastacion de la validez discriminante se realiza sobre los 7 itemes que
componen la escala un analisis factorial mediante el método de componentes principales
con rotacion ortogonal varimax. Las puntuaciones factoriales obtenidas se utilizan como

variables objeto de clasificacion mediante el posterior analisis cluster o de conglomerados.

El analisis cluster tiene como objetivo la busqueda de grupos de empresas que operen
en entornos que tengan caracteristicas similares sobre la base de las variables de la escala
que se utiliza para su medicion. Asi, la validez discriminante se confirmard cuando se

obtengan grupos de empresas significativamente diferentes entre si que operen los tres
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tipos de entornos que han sido definidos en la teoria: estable y poco competitivo, de
competitividad y estabilidad media y dindmico y muy competitivo. Para validar este
resultado, se tienen en cuenta los resultados del ANOVA que proporciona el analisis

cluster, asi como los resultados provenientes del analisis discriminante.

4.3.2. Analisis estadisticos para el contraste de hipotesis

El andlisis de regresion lineal multiple (por el método jerarquico) constituye la
herramienta estadistica fundamental para realizar el contraste de las hipotesis que se

plantean en este trabajo.

El analisis de regresion multiple, una forma de modelo lineal general, es una técnica
estadistica de analisis multivariante utilizada para examinar las relaciones entre una unica
variable dependiente y un conjunto de variables independientes. Para poder aplicar este
analisis, la variable criterio debe ser cuantitativa, mientras que las independientes deben

ser al menos ordinales.

La regresion multiple proporciona un medio de evaluar objetivamente el grado y
caracter de la relacion entre las variables dependientes e independientes al formar el valor
tedrico de la regresion (combinacion lineal de las variables independientes que mejor
predice la variable dependiente). Las variables independientes, ademas de por su
prediccion conjunta de la variable dependiente, pueden considerarse también por su
contribucién individual al valor teérico. La interpretacion del valor tedrico puede tomarse
desde alguna de estas tres perspectivas (Hair et al., 1999:156): (1) la importancia relativa
de las variables independientes, (2) la naturaleza de las relaciones encontradas entre las
variables independientes y la dependiente, o (3) las interrelaciones entre las variables

independientes en sus predicciones de la variable dependiente.

Para la aplicacion de la regresion lineal se deben tener en cuenta una serie de
supuestos (Hair et al., 1999:166-169): (1) el fenomeno medido debe ser lineal; (2) la
varianza del término de error debe ser constante; (3) los términos de error deben ser

independientes; (4) la distribucion del término de error debe seguir una ley normal.

Entre los diversos métodos de estimacion de regresion multiple, destaca la utilizacion
en gran parte de las investigaciones de los denominados métodos de buisqueda secuencial.
Dentro de estos métodos podemos diferenciar dos aproximaciones (Hair et al., 1999:171):
(1) la estimacion por etapas —paso a paso o Stepwise—, y (2) la adicion progresiva —
forward—y la eliminacion regresiva —backward—.
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Sin embargo, muchos de los trabajos empiricos que estudian la relacion entre la
retribucion del directivo y los resultados de la empresa, especialmente si estudian el efecto
moderador de otras variables —estrategia empresa, entorno, etc.—, emplean el método de la
especificacion confirmatoria y, concretamente, el llamado analisis de regresion jerarquico
(Gomez-Mejia, 1992; Saura y Gomez-Mejia, 1996; Snell y Dean, 1994; Werner y Tosi,
1995; Hambrick y Finkelstein, 1995; Gerhart y Trevor, 1996; Magnan y St-Onge, 1997;
Rajagopalan, 1997), el cual se va aplicar en este trabajo, dado que es el mas indicado para
los cumplir los objetivos de contrastacion planteados. Este método se explica a

continuacion.

Este analisis permite examinar la contribucion de cada variable predictor al modelo de
regresion. A diferencia de los métodos de busqueda secuencial, en éste método se
consideran todas las variable a la hora de desarrollar la ecuacion. Es decir, no se utiliza
ningun criterio inferencial para dejar fuera de la regresion variables no relevantes de las
seleccionadas como independientes, por lo que incluye todas ellas de forma conjunta, sean
o no significativas (Lizasoain y Olariaga, 1995:352), lo cual, en definitiva, le hace ser mas

exigente que los métodos secuenciales.

En la primera etapa se empieza con un modelo de regresion simple en el cual se
incorporan las variables de control. Posteriormente se van afadiendo las variables
independientes objeto de estudio. Para conocer si las variables que se van afiadiendo al
modelo realizan una contribucion significativa al mismo, se examina el cambio que se
produce en la varianza explicada, que viene representada por el coeficiente de
determinaciéon R?. El test de la F de Snedecor es un indicador vélido para determinar si se
producen cambios significativos en R?. Por otra parte, se utiliza el test de la t de Student
para comprobar cudles son las variables mas significativas para explicar la variable

dependiente.

En esta investigacion se plantean dos modelos, uno para contrastar la relacion entre
retribucion del directivo y resultados de la empresa, utilizando como variable moderadora
la estrategia de la empresa (hipotesis 1, 2 y 3 y subhipétesis) y otro para contrastar la
relacion entre retribucion del directivo y resultados de la empresa, utilizando en este caso
las caracteristicas del entorno como variable moderadora (hipdtesis 4, 5y 6 y
subhipdtesis).

En ambos modelos, la introduccion de variables independientes cualitativas ha

requerido, tal y como indica la literatura (Hair et al., 1999:161), la construcciéon de
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variables dicotomicas, conocidas como variables ficticias —o variables dummy—, que
actiian en lugar de esas variables independientes. Cada variable representa una categoria
de variable independiente no métrica y cualquier variable no métrica con kK categorias

puede representarse como una variable ficticia k-1.

La codificacion de la variable ficticia se ha realizado segtin el método de codificacion
de indicador, en la que se representa la categoria por 1 6 0. Los coeficientes de regresion
para la variable ficticia representan las desviaciones para cada grupo de encuestados
formado por una variable ficticia de la categoria de referencia (es decir, el grupo omitido
que recibe todos los ceros) respecto de la variable dependiente. Estas diferencias de grupo
pueden ser valoradas directamente, dado que los coeficientes estan en las mismas unidades

que la variable dependiente.

Seguidamente se explica la forma de operacionalizar y codificar tanto la variable
dependiente como cada una de las variables independientes, de cara a su inclusion en el

analisis de regresion.

En cuanto a la variable que se utiliza como dependiente en los analisis de regresion,
los resultados de la empresa (RE), no ha requerido ningtn tipo de recodificacion, puesto
que es una variable cuantitativa, cumpliendo asi uno de los supuestos exigidos para la
realizacion de este tipo de andlisis. Se realizaran dos analisis de regresion distintos para
cada hipotesis: uno con rentabilidad econdmica como variable dependiente y otro con

rentabilidad financiera como dependiente.

La estrategia retributiva considerada como un modelo de compensacion global (MC)
se ha tratado directamente como variable cuantitativa, ya que se han utilizado directamente

las puntuaciones obtenidas en el calculo del factor compuesto.

Por lo que respecta a las practicas retributivas independientes, se ha formulado una
variable cada una de las dimensiones estudiadas (R;= unidad de andlisis, R,= criterio para
incrementos retributivos, R;= evaluacion del directivo, R4= orientacion temporal, Rs=
reparto del riesgo, R¢= nivel retributivo, R;= retribucion fija-variable, Rg= recompensas no
monetarias, Ry= estructura de gestion y Rjy= grado de comunicacion), la cual también ha
sido tratada como cuantitativa, al ser el resultado de la suma de las puntuaciones de cada

uno de los itemes (que oscilan de 1 a 7) que la componen.

En cuanto a la estrategia de la empresa, teniendo en cuenta los resultados obtenidos
en los andlisis factorial y cluster (que se expondran en el capitulo siguiente), el grupo de
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empresas con estrategia reactiva se desecha. Por lo tanto, se crean dos variables ficticias:
ED —estrategia defensiva— y EE —estrategia exploradora—, que tomaran valor 1 cuando la
empresa adopte esa estrategia y 0 cuando siga otra cualquiera. La estrategia analizadora

queda en este caso como categoria de referencia.

La variable caracteristicas del entorno en el que la empresa opera también ha sido
introducida mediante variables ficticias. Asi, se han creado dos variables ficticias: SAD —
entorno dindmico y muy competitivo— y SBD —entorno estable y poco competitivo—, que
tomaran valor 1 cuando la empresa se encuentre en un entorno con estas caracteristica 'y 0
cuando no sea asi. El entorno con estabilidad y competitividad media queda en este caso

como categoria de referencia.

Como variables de control, tanto el tamafio de la empresa como los costes de personal
que soporta la empresa han sido introducidas como variables cuantitativa (en los modelos

que se exponen a continuacion ambas se representan como C).

Es importante sefnalar que, para todos los andlisis de regresion realizados se ha
trabajado con los coeficientes de regresion estandarizados, que corrigen el efecto

provocado por las diferentes unidades de medida empleadas para las diferentes variables.

A continuacion se detallan y explican los modelos planteados para contrastar cada una
de las hipotesis planteadas. Es preciso recordar que estas hipdtesis suponen estudiar el
efecto que tiene en la variable dependiente —resultados de la empresa— una variable
independiente —practica retributiva o modelo retributivo—, pero matizado segtin los valores
que toma una variable moderadora —la estrategia de la empresa o las caracteristicas del
entorno—. Para contrastar los efectos conjuntos de dos variables independientes se utiliza el
término de interaccidon, que es una variable compuesta por el producto de dos variables
independientes (Hair et al., 1999:164).

Para determinar si el efecto moderador es significativo, es necesario estimar en primer
lugar la ecuacion original (sin términos de interaccion) y a continuacion estimar la relacion
moderada. Si el cambio en R* es estadisticamente significativo, entonces se puede hablar
de un efecto moderador significativo, por lo que se valora el efecto de incremento, no las
variables individuales. Posteriormente, se utilizan los coeficientes de los términos de

interaccion para contrastar las hipotesis de moderacion especificas que se han formulado.
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4.3.2.1.Contraste de hipotesis con estrategia de la empresa como moderador

En esta primera serie de modelos de regresion jerarquicos, los resultados de la
empresa (rentabilidad econémica y rentabilidad financiera) es la variable dependiente que
va a tratar de ser explicada por las variables independientes siguientes: variables de
control, estrategia de la empresa, estrategia retributiva del directivo e interacciones entre

estrategia empresarial y estrategia retributiva.

En este apartado se van a distinguir dos tipos de modelos: (1) los que consideran la
estrategia retributiva de forma global (hipdtesis 1, 2 y 3); y (2) los que consideran cada una
de las practicas retributivas para los directivos de forma independiente (hipotesis 1a hasta
1j e hipotesis 2a hasta 2j). A continuacion se desarrollan los mismos.

A) Estrategia retributiva como modelo global

El modelo I contiene las variables de control, las variables de estrategia y las variables
de retribucion. Con el modelo II se trata de estudiar el efecto en los resultados de la
empresa del ajuste entre la retribucion del directivo (considerando los modelos retributivos
tradicional y contingente) y la estrategia de la empresa. Para ello, se afiaden los términos
de interaccion entre la estrategia y la retribucion del directivo. Si se produce un incremento
significativo en R* al pasar del primer al segundo modelo, esto supondria la orientacion
estratégica de la empresa modera la relacion entre la retribucion del directivo y los

resultados de la empresa.

Modelo I: RE;; = By + B1C; + B2ED; + B;EE; + BsMC; + e
Modelo II: REij = 130 + Blcij + BZEDj + B3EEj + B4MCJ' + BsEDj*MCj + B6EEj*MCj +e
donde RE;j = valor del indicador de resultados para la empresa j (i = rentabilidad econémica y

rentabilidad financiera); Cj = valor del indicador de control i para la empresa j (i = tamaflo de la
empresa y costes de personal); ED; = valor del indicador de estrategia defensiva; EE; = valor del
indicador de estrategia exploradora; MC; = valor del indicador de estrategia retributiva global.

En cuanto a los coeficientes de los términos de interaccion, si estos son significativos,
se puede afirmar que disefiar una determinada estrategia retributiva para el directivo tiene
efectos (positivos o negativos, dependiendo del signo del coeficiente) en los resultados de

la empresa cuando ésta adopta una orientacion estratégica concreta.
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Al ser los términos de interaccion producto de una variable cuantitativa y una variable
ficticia, valdran 0 cuando la empresa no adopte la estrategia que corresponda al disefio
retributivo. Cuando si la siga, tomara el valor de la variable MC (que tiene valores altos
cuando la empresa sigue un modelo retributivo contingente y valores bajos cuando sigue

un modelo tradicional).

B) Estrategia retributiva considerada como précticas independientes

Si se considera el analisis por separado de cada una de las diez practicas retributivas,
para posteriormente ser relacionadas con la estrategia de la empresa, los modelos

anteriores deben ser modificados.

Nuevamente, el modelo III estd formado por las variables de control, la estrategia
empresarial y la variable retributiva que vaya a ser objeto de estudio en cada caso. El
modelo IV se construye afiadiendo a lo anterior los términos de interaccion entre la

estrategia de la empresa y la practica retributiva considerada.

Modelo III: REj; = Bo + B1Cyj + B.ED; + B:EE; + B4R, + €
Modelo IV:  RE; =y + B;Cy + B.ED; + BsEE; + B4R, + BsED*R,; + BEE*R 5 + ¢

donde RE;j = valor del indicador de resultados para la empresa j (i = rentabilidad econdémica y
rentabilidad financiera); C;; = valor del indicador de control i para la empresa j (i = tamafio de la
empresa y costes de personal); ED; = valor del indicador de estrategia defensiva; EE; = valor del
indicador de estrategia exploradora; R; = valor del indicador de la prictica retributiva z de la empresa j
(z = unidad analisis, criterio incrementos, evaluacion directivo, orientacion temporal, reparto riesgo,
nivel retributivo, retribucion fija-variable, recompensas no monetarias, estructura de gestion y grado de

comunicacion)

Los modelos III y IV se repetiran para cada una de las diez variables retributivas. Un
incremento significativo del R? del modelo IV respecto del III supondria que la estrategia
modera la relacion entre la practica retributiva considerada y los resultados de la empresa.
A partir de la observacion de los coeficientes de los términos de interaccion, si éstos son
significativos, se puede afirmar que disefiar una determinada practica retributiva para el
directivo tiene efectos (positivos o negativos, dependiendo del signo del coeficiente) en los

resultados de la empresa cuando ésta adopta una orientacion estratégica concreta.

En este caso los términos de interaccion son producto de una variable cuantitativa y

una variable ficticia, que valdra 0 cuando la empresa no adopte la orientacion estratégica
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adecuada al disefio de la practica retributiva considerada y tomara el valor de la variable R,
(que tiene valores altos cuando la empresa sigue una orientacion contingente y valores
bajos cuando sigue una orientacion tradicional) cuando la empresa si adopte la estrategia

apropiada al disefio de dicha practica de retribucion.

4.3.2.2.Contraste de hipotesis con caracteristicas del entorno como moderador

En esta segunda serie de modelos de regresion jerarquicos, se considera como variable
dependiente los resultados de la empresa (rentabilidad econdémica y rentabilidad
financiera) que va a tratar de ser explicada por las variables independientes siguientes:
variables de control, caracteristicas del entorno, estrategia retributiva del directivo e

interacciones entre caracteristicas del entorno y estrategia retributiva del directivo.

Nuevamente se van a distinguir dos tipos de modelos: (1) los que consideran la
estrategia retributiva de forma global (hipdtesis 4, 5y 6); y (2) los que consideran cada una
de las précticas retributivas para los directivos de forma independiente(hipdtesis 4a hasta

4j e hipotesis 5a hasta 5j). A continuacion se desarrollan los mismos.

A) Estrategia retributiva como modelo global

El modelo V contiene las variables de control, las caracteristicas del entorno y las
variables de retribucion. Con el modelo VI se estudia el efecto en los resultados de la
empresa del ajuste entre la retribucion del directivo (considerando los modelos retributivos
tradicional y contingente) y las caracteristicas del entorno. Para ello, se anaden los

términos de interaccion entre las caracteristicas del entorno y los modelos retributivos.

Modelo V: RE;; = Bo + B1Cjj + B.SBD; + B3SAD; + BMC; + e
Modelo VI: REij = B() + Blcij + BzSBDJ + B:;SADJ + B4MCJ' + BS SB])J*MCJ + Bé SzAxDJ*I\/ICJ +e

donde REj = valor del indicador de resultados para la empresa j (i = rentabilidad econdmica y
rentabilidad financiera); C; = valor del indicador de control i para la empresa j (i = tamafio de la
empresa y costes de personal); SBD; = valor del indicador de entorno estable y poco competitivo; SAD;
= valor del indicador de entorno turbulento y muy competitivo; MC; = valor del indicador de estrategia
retributiva global.

Tal y como sucede con los anteriores, si se produce un incremento significativo en R*
al pasar del primer al segundo modelo, esto supondria que las caracteristicas del entorno

moderan la relacion entre el disefio de la retribucion del directivo y los resultados de la
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empresa. Si los coeficientes de los términos de interaccion son significativos, se puede
afirmar que el disefio de una determinada estrategia retributiva global para el directivo
tiene efectos (positivos o negativos, dependiendo del signo del coeficiente) en los
resultados de la empresa cuando ésta operan en un entorno con determinadas

caracteristicas.

Al ser los términos de interaccion producto de una variable cuantitativa y una variable
ficticia, valdra 0 cuando la empresa no se actie en el entorno con las caracteristicas
adecuadas a la orientacion del modelo retributivo disefiado para el directivo. Cuando si se
encuentre en el entorno indicado, tomara el valor de la variable MC (que tiene valores
altos cuando la empresa sigue un modelo retributivo contingente y valores bajos cuando

sigue un modelo tradicional).
B) Estrategia retributiva considerada como précticas independientes

El modelo VII esta formado por las variables de control, las caracteristicas del entorno
y la préctica retributiva que vaya a ser objeto de estudio en cada caso. El modelo VIII se
construye afiadiendo a lo anterior los términos de interaccion entre las caracteristicas del

entorno y la practica retributiva considerada.

Estos modelos se repetiran para cada una de las diez variables retributivas. Un
incremento significativo del R? del modelo VIII respecto del VII supondrd que las
caracteristicas del entorno moderan la relacion entre la practica retributiva considerada y

los resultados de la empresa.

Modelo VII: REU‘ = BO + Blcij + BzSBDJ + B:;SADJ + B4sz +e
Modelo VIII: l{E1J = B() + Blcij + BzSBDJ + B3SADJ + B4sz + BSSBDJ*RZJ + BGSADJ*RZJ +e

donde RE;j = valor del indicador de resultados para la empresa j (i = rentabilidad econdémica y
rentabilidad financiera); C;; = valor del indicador de control i para la empresa j (i = tamafio de la
empresa y costes de personal); SBD; = valor del indicador de entorno estable y poco competitivo; SAD;
= valor del indicador de entorno turbulento y muy competitivo; R; = valor del indicador de la practica
retributiva z de la empresa j (z = unidad analisis, criterio incrementos, evaluacion directivo, orientacion
temporal, reparto riesgo, nivel retributivo, retribucion fija-variable, recompensas no monetarias,

estructura de gestion y grado de comunicacion)

A partir de la observacion de los coeficientes de los términos de interaccion, si estos

significativos se puede afirmar que el disefio de una determinada practica retributiva tiene
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efectos (positivos o negativos, dependiendo del signo del coeficiente) en los resultados de
la empresa cuando €sta opera en un entorno con unas determinadas caracteristicas.

En este caso los términos de interaccion son producto de una variable cuantitativa y
una variable ficticia, que valdra 0 cuando la empresa no actiie en el entorno con las
caracteristicas adecuadas al disefio de la practica retributiva considerada y tomara el valor
de la variable R, (que tiene valores altos cuando la empresa sigue una orientacion
contingente y valores bajos cuando sigue una orientacion tradicional) cuando la empresa si
actiie en el entorno con las caracteristicas mas apropiadas al disefio de dicha practica de

retribucion.
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CAPITULO 5

RESULTADOS DE LA INVESTIGACION EMPIRICA
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Los capitulos tercero y cuarto han servido para establecer un modelo de retribucion
directiva del que emanan una serie de hipdtesis de investigacién y una metodologia
adecuada para contrastar dichas hipotesis. Asi, en este capitulo se presentan los resultados
que se han obtenido en la investigacion empirica propuesta, que se exponen en cinco
epigrafes.

El primero tiene caracter descriptivo y se centra en el analisis de las caracteristicas
generales de las empresas que forman parte de la muestra obtenida. En el siguiente
epigrafe se presentan los resultados relativos a las transformaciones o validaciones de
algunas de las variables que posteriormente se utilizan en el contraste de hipotesis.

En los dos siguientes epigrafes se exponen los resultados del contraste de las hipotesis
que emanan del modelo retributivo. En el tercero los relativos a las hipotesis que utilizan
la estrategia de la empresa como variable moderadora y, en el cuarto los relativos a las
hipotesis que emplean las caracteristicas del entorno como variable moderadora.

Finalmente, en el epigrafe quinto se comentan y discuten los resultados que se han
obtenido de la contrastacion de las hipdtesis que emanan del modelo de retribucién
propuesto.

5.1. CARACTERISTICAS GENERALES DE LAS EMPRESAS DE LA MUESTRA

Los diferentes apartados que se incluyen en este epigrafe permiten caracterizar las
empresas de las muestras utilizadas para los sectores alimentacion y fabricacién de
material de transporte.

5.1.1. Tamafio

En este apartado se examina el tamafio de las empresas que componen la muestra,
diferenciando su analisis por sectores. Para ello, se presentan los resultados
correspondientes al nimero de empleados y a la facturacion correspondientes al afio 1999.

En la tabla 5.1. se muestran los datos relativos al nimero de empleados medio con los
que cuentan las empresas para el afio 1999. Se puede comprobar que para las empresas del
sector alimentacion, en el 75% de los casos, la plantilla se encuentra entre los 50 y 250
empleados. Las empresas del sector de fabricacion de material de transporte son de mayor
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tamafo: el 54% de empresas tienen entre 100 y 500 trabajadores, destacando, ademas, el
que un 16,4% de empresas tengan una plantilla de més de 1000 empleados.

TABLA 5.1. NUMERO DE EMPLEADOS MEDIO ANUAL

Numero de empleados Alimentacion F. Material transporte
De50a75 27,6% 10,9%
De 76 a 100 21,5% 9,1%
De 101 a 250 26,8% 36,4%
De 251 a 500 12,0% 18,1%
De 501 a 1.000 8,7% 9,1%
Més de 1.000 3,4% 16,4%
Ndmero medio 239,6 1.028,5
Desviacién tipica 346,7 2.475,8

Por lo que respecta al nivel de facturacion, (tabla 5.2) se observa que la mayoria de las
empresas del sector fabricacion de material de transporte se sitian entre los 1.000 y los
2.500 millones de pesetas de facturacion (45,5%). En el sector alimentacion, mas de la
mitad de las empresas tienen unas ventas anuales que oscilan entre los 1.000 y los 5.000
millones de pesetas. Como se puede comprobar, los tamafios empresariales de los dos
sectores son mas similares si se considera el criterio de la cifra de ventas. Cabe destacar,
no obstante, la enorme variacion en la cifra de ventas de las empresas a la vista del valor
de la desviacion tipica, especialmente en el sector fabricacion de material de transporte.

TABLA 5.2. FACTURACION MEDIA ANUAL

Fgcturacmn Alimentacion F. Material transporte
(en millones de ptas.)
De 1.000 a 2.500 27,6% 45,5%
De 2.501 a 5.000 27,6% 14,5%
De 5.001 a 10.000 15,5% 18,2%
De 10.001 a 25.000 16,4% 12,7%
Mas de 25.000 12,9% 7,3%
Media 13.667,4 21.729,0
Desviacion tipica 27.340,9 111.000,0

En definitiva, por lo que se desprende de estas cifras, las empresas analizadas se
pueden calificar de grandes en cuanto a su tamafio. Por sectores, el de material de
transporte parece un poco mayor en cuanto a nimero de empleados con respecto al sector
alimentacion, si bien la cifra de ventas indica una dimensién bastante similar.

5.1.2. Costes de personal
Utilizando los datos recogidos en el cuestionario postal se ha estudiado la estructura

de costes de la empresa. En particular se examina el porcentaje que suponen los costes de
personal con respecto a los costes totales de la empresa para el afio 1999 (tabla 5.3).
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Como se observa, con respecto a la estructura de costes de las empresas alimentarias,
mas del 45% de las empresas sitGan sus costes de personal en menos del 20% de sus costes
totales; la gran mayoria de las empresas (mas del 80%) tienen unos costes laborales
inferiores al 39% de los costes totales. Las empresas del sector de fabricacion de material
de transporte soportan una mayor carga de costes de personal. EI 60% de las empresas
sitlan estos costes entre el 20% y el 59%.

TABLA5.3. COSTES DE PERSONAL RESPECTO DE COSTES TOTALES

Costes de personal respecto de Alimentacion F. Material transporte
costes totales

Menos del 20% 45,7% 32,7%
Entre el 20% y el 39% 39,7% 40,0%
Entre el 40% y el 59% 6,0% 20,0%
Entre el 60% y el 79% 3,4% 5,5%
80% 0 mas - -

NS/NC 5,2% 1,8%

En general, se puede afirmar que los costes de personal no representan una excesiva
carga para las empresas que han respondido a la encuesta si se compara con los datos
obtenidos en otros estudios de esta indole (Saura y Gémez-Mejia, 1996). Esta carga se
manifiesta mayor para las empresas del sector de fabricacién de material de transporte que
para las del sector alimentacion.

5.1.3. Tipo de control

Los datos relativos al tipo de control ejercido en la empresa también han sido
obtenidos de la encuesta postal, permitiendo clasificar a las empresas en dos tipos: (1)
aquellas que son controladas por los propietarios/accionistas —cuando existe algln
individuo u organizacién que no estando involucrados en la actual direccion de la empresa
posea el 5% o mas del capital social-; y (2) aquellas que son controladas por los directivos
—en caso contrario— (Gomez-Mejia et al., 1987; Tosi y Goémez-Mejia, 1994; Werner y
Tosi, 1996). Como se puede observar en la tabla 5.4, en los dos sectores predominan las
empresas cuyo control es ejercido por los directivos que la gestionan y no por los
propietarios de las mismas.

TABLAS5.4. TIPO DE CONTROL DE LA EMPRESA

Tipo de control ejercido en la empresa Alimentacion F. Material transporte
Controlada por los propietarios o accionistas 44,8% 32,7%
Controladas por los directivos 55,2% 65,5%

NS/NC - 1,8%




Resultados de la investigacion empirica 189

Los porcentajes varian de un sector a otro, encontrando que el predominio de
empresas gestionadas por directivos es muy claro en el sector fabricacién de material de
transporte (aproximadamente dos tercios de las mismas). Este porcentaje desciende al
55,2% en las empresas del sector alimentacion.

5.1.4. Caracteristicas individuales del directivo

Las caracteristicas individuales del directivo que han sido objeto de estudio se centran
en tres aspectos claves, como son el nivel de formacion que posee, la experiencia
profesional acumulada y la antigiiedad en la empresa.

Los resultados relativos al nivel de formacion de los directivos se muestran en la tabla
5.5, e indican el elevado nivel de estudios que, en general, poseen los altos directivos de
las empresas encuestadas. En los dos sectores, mas del 80% de las empresas afirman que
sus altos directivos tienen estudios universitarios, ya sean de grado medio o superior. Es de
resaltar que este porcentaje es sensiblemente superior en el sector de fabricacion de
material de transporte (92,8%) que en el de alimentacion (81%).

TABLA 5.5. NIVEL DE FORMACION DE LOS ALTOS DIRECTIVOS

Nivel de formacién Alimentacion F. Material transporte
Estudios primarios 4,3% -
Bachiller / Formacién Profesional 10,3% 3,6%
Universitarios de grado medio 11,2% 27,3%
Universitarios de grado superior 69,8% 65,5%
NS/NC 4,3% 3,6%

Respecto de la experiencia profesional media de los directivos alta direccion en los
puestos de administracion y finanzas, produccion, comercial/marketing y recursos
humanos, en la tabla 5.6 se observa que en las empresas del sector alimentacion, la
tendencia es similar para todos los puestos. Asi, destaca el gran porcentaje de directivos
cuya experiencia profesional en puestos de alta direccion supera los 8 afios, sobre todo en
el puesto de director comercial/marketing. Por el contrario, la experiencia profesional mas
baja se encuentra en los directores de recursos humanos.

En las empresas del sector fabricacion de material de transporte se aprecia una
tendencia similar a las del sector alimentacion: la experiencia profesional predominante
entre los directivos supera los ocho afios. Si bien, en este caso los datos son mas
homogéneos que en el sector alimentacion, contando con una experiencia profesional
media superior a los 8 afios alrededor del 60% de sus altos directivos.
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TABLA 5.6. EXPERIENCIA PROFESIONAL DE LOS ALTOS DIRECTIVOS

Experiencia Puestos de alta direccion
Sectores profesional A(_jmon. y Produccion Comerc!all Recursos
Finanzas Marketing Humanos
Menos de 4 afios 12,9% 12,1% 10,3% 12,9%
Alimentacion De 4 a 8 afios 19,8% 18,1% 25,9% 18,1%
Mas de 8 afios 63,8% 64,7% 93,1% 44,0%
NS/NC 3,4% 5,2% 6,9% 25,0%
Fabricacion de Menos de 4 afios 3,6% 9,1% 5,5% 5,5%
material de De 4 a 8 afos 29,1% 29,1% 18,2% 25,5%
trans Mas de 8 afios 67,3% 61,8% 63,6% 61,8%
porte
NS/NC - - 12, 7% 7,3%

El tercer aspecto caracterizador de los directivos y que ha sido estudiado en este
trabajo es el relativo a la antigiiedad media de éstos desempefiando actividades de alta
direccion. Igual que en el caso anterior, en el andlisis de la antigliedad se han distinguido
cuatro puestos de alta direccion. En la tabla 5.7 se muestran los resultados obtenidos para
cada uno de los sectores.

En las empresas del sector alimentacion, la antigiiedad del directivo depende del
puesto que desarrolle: predomina una antigtiedad media superior a 8 afios en puestos de
administracion y produccion, mientras que en puestos de marketing y de recursos humanos
ésta disminuye notablemente.

Para las empresas del sector de fabricacion de material de transporte la tendencia es
similar a la del sector alimentacion: predominio del directivo con antigliedad media
superior a 8 afios. Si bien, a diferencia de éste, los directivos de produccion junto con los
de recursos humanos son los que tienen una mayor antigiiedad, siendo en este caso, al
igual que sucedia con la experiencia, mas similares los resultados entre departamentos.

TABLA5.7. ANTIGUEDAD MEDIA DE LOS ALTOS DIRECTIVOS

Puestos de alta direccién
Sectores Antigiedad Admon. y ., Comercial / Recursos
. Produccién .
Finanzas Marketing Humanos
Menos de 4 afos 22,4% 23,3% 31,9% 28,4%
Alimentacion De 4 a 8 afos 22,4% 14,7% 29,0% 14,7%
Mas de 8 afios 52,6% 60,3% 37,9% 32,8%
NS/NC 2,6% 1,7% 5,2% 24,1%
Fabricacion de Menos de 4 afios 23,6% 23,6% 20,0% 30,9%
material de De 4 a 8 afios 27,3% 20,0% 21,8% 10,9%
transporte Maés de 8 afios 49,1% 56,4% 45,5% 50,9%
NS/NC - - 12, 7% 7,3%
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En general, y a pesar de las diferencias en puestos particulares, los niveles de
antigiedad de los directivos de las empresas de ambos sectores se pueden considerar
bastante similares.

5.2. ANALISIS ESTADISTICOS PREVIOS AL CONTRASTE DE HIPOTESIS

En este epigrafe se muestran los resultados de los analisis estadisticos que se han
realizado para transformar o validar algunas de las variables que posteriormente se utilizan
en los analisis para el contraste de hipdtesis. Con este objetivo, como se ha indicado en el
capitulo 4, se han realizado andlisis previos en las variables estrategia retributiva —tanto en
las practicas independientes como en los modelos globales—, estrategia empresarial y
caracteristicas del entorno. Los resultados se exponen a continuacion.

5.2.1. Variable estrategia retributiva

La estrategia retributiva del directivo ha sido analizada de dos modos distintos: por un
lado, considerando las practicas de forma independiente y, por otro lado, como un
conjunto de précticas globales que forman un modelo general.

Tratada como una serie de préacticas independientes, se han realizado analisis
dirigidos a determinar la fiabilidad y validez de la medicién de cada una de las préacticas o
dimensiones retributivas objeto de estudio.

En primer lugar, se ha calculado el coeficiente alfa de Cronbach para contrastar la
fiabilidad de las escalas que miden cada una de las dimensiones (tabla 5.8). La fiabilidad
de las dimensiones que esta por encima de 0,6 es aceptable (Hair, 1999:105-106). Las
dimensiones “unidad de andlisis” y “criterios para incrementos retributivos” tienen un alfa
entre 0,5 y 0,6, que se puede aceptar para escalas nuevas (Churchill, 1979), como es este
caso. Para la dimensién “recompensas no monetarias” la fiabilidad se sitia en 0,33, lo que
puede indicar una escasa consistencia interna de la medida de esta escala retributiva, que
se tratara de confirmar posteriormente con el analisis de la validez.

En general, la obtencion de unas fiabilidades por debajo de lo esperado puede deberse
al escaso numero de itemes que se han utilizado para medir cada una de las dimensiones
retributivas'. Esto es consecuencia del disefio del cuestionario postal, en el que se

! Como es sabido, el valor del coeficiente alfa de Cronbach aumenta conforme se incrementa el niimero de
itemes que tratan de medir un determinado concepto o dimension, incluso aunque estos tengan el mismo
grado de correlacion (Hair, 1999:106).
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pretendia no incorporar un excesivo numero de preguntas con vistas a la obtencion de un
adecuado porcentaje de respuesta por parte de las empresas a las que se dirigia el estudio.

TABLA5.8. FIABILIDAD DE LAS ESCALAS DE ESTRATEGIA RETRIBUTIVA

Dimensiones de la estrategia retributiva Alfa de Cronbach
Unidad de anélisis 0,56
Criterio incrementos retributivos 0,50
Evaluacion del directivo 0,65
Orientacién temporal 0,63
Reparto del riesgo 0,75
Nivel retributivo 0,79
Retribucidn fija-variable 0,85
Recompensas no monetarias 0,33
Estructura de gestion 0,68
Grado de comunicacion 0,63

Para la medicién de la validez de construccion o concepto de las escalas en su faceta
discriminante se ha utilizado la metodologia del anélisis factorial segun el método de
componentes principales con rotacion ortogonal Varimax (Sarabia, 1999:388). Con este
método se trata de obtener, para cada una de las 10 dimensiones retributivas, un unico
factor cuyo valor propio sea superior a uno, y, por lo tanto, sea representativo de cada una
de las dimensiones de la estrategia retributiva, lo que confirmara la validez discriminante
de las escalas.

El andlisis de validez ha sido realizado para cada uno de los dos sectores por
separado, lo que se justifica por la necesidad de controlar posibles efectos sectoriales que
pudieran afectar al disefio de la retribucion del directivo. En este sentido, diversos autores
consideran que las caracteristicas del sector pueden determinar en gran medida el tipo de
disefio retributivo que la empresa realice para el personal directivo (Eaton y Rosen, 1983;
Deckop, 1988; Rajagopalan y Prescott, 1990; Singh y Agarwal, 1999).

Los resultados del analisis de validez para el sector de alimentacion se muestran en la
tabla 5.9. En todas las escalas se ha obtenido un dnico factor con valor propio superior a
uno que es representativo de la orientacién retributiva que tiene la empresa en cada una de
las dimensiones estudiadas.

Un caso particular es el de las escalas que miden las dimensiones “unidad de analisis”
y “criterio para incrementos retributivos”. Se han obtenido dos factores con valor propio
superior a uno. Después de analizar la matriz de correlaciones, se han eliminado los itemes
1y 3, respectivamente debido a la posible distorsion que provoca en el sentido de la
escala. Una vez hecho esto, se obtiene un solo factor representativo para estas
dimensiones, cuyo resultado es el que se recoge en la tabla 5.9.




Resultados de la investigacion empirica 193

Como se puede observar, las cargas factoriales tienen en casi todos los itemes unos
valores bastante altos —en la mayoria de los casos entre 0,7 y 0,8—. Ademas, aunque el
resultado de la prueba KMO con respecto a la adecuacion muestral no es muy alto, se sitla
dentro de los limites de aceptabilidad (Hair, 1999:88). Finalmente, los resultados del
contraste de esfericidad de Bartlett (significativos al 99%) también indican la idoneidad
del andlisis realizado. Estos resultados confirman la validez de construccion o concepto de
las escalas utilizadas para el sector alimentacion.

TABLAS.9. VALIDEZ DE LAS ESCALAS DE ESTRATEGIA RETRIBUTIVA.
SECTOR ALIMENTACION

Dimensiones de la estrategia Cargas . Significacion Varianza
Lo ? Medida KMO | prueba de .
retributiva factoriales explicada
Bartlett
item 2 0,745
Unidad de analisis item 3 0,630 0,553 0,000 56,80%
item 4 0,868
Criterio incrementos item 1 0,821 0
retributivos item 2 0,821 0,500 0,000 67,43%
B o item 1 0,814 0
Evaluacion del directivo ftem 2 0.814 0,500 0,000 66,31%
. ., item 1 0,806 o
Orientacién temporal ftem 2 0.806 0,500 0,001 65,04%
item 1 0,792
Reparto del riesgo Item 2 0,834 0,683 0,000 65,94%
Item 3 0,809
. - item 1 0,907 0
Nivel retributivo item 2 0,007 0,500 0,000 82,22%
item 1 0,820
R . Item 2 0,660 0
Retribucion fija-variable [tem 3 0.890 0,673 0,000 67,08%
Item 4 0,885
Recompensas no item 1 0,780 0
monetarias item 2 0,780 0,500 0,020 60,80%
item 1 0,731
Estructura de gestion Item 2 0,846 0,610 0,000 59,69%
item 3 0,735
item 1 0,816
Grado de comunicacion [tem 2 0,798 0,644 0,000 62,43%
Item 3 0,754

La tabla 5.10 muestra los resultados para el sector fabricacion de material de
transporte. Como en el caso anterior, se han suprimido dos itemes, el uno de “unidad de
andlisis” y el tres de “incrementos retributivos”, con el fin de conseguir un Unico factor
representativo para cada una de las escalas.

Los resultados del analisis factorial son satisfactorios, excepto en el caso de la
dimension “recompensas no monetarias”, en la que la prueba de Bartlett sefiala la no
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procedencia de este analisis. Los demés indicadores (KMO vy varianza explicada) se
pueden considerar, en general, lo suficientemente adecuados para aceptar la validez de
construccién o concepto de las escalas en su vertiente discriminante.

TABLA 5.10. VALIDEZ DE LAS ESCALAS DE ESTRATEGIA RETRIBUTIVA.
SECTOR FABRICACION MATERIAL DE TRANSPORTE

. . . Significacion .
Dlmensmnes_de I_a estrategia Cargas Medida KMO0 | prueba de Varl_anza
retributiva factoriales explicada
Bartlett
item 2 0,745
Unidad de analisis item 3 0,630 0,500 0,018 48,19%
item 4 0,868
Criterio incrementos item 1 0,790 0
retributivos item 2 0,790 0,500 0,069 62,34%
- o item 1 0,823 0
Evaluacion del directivo item 2 0.823 0,500 0,008 67,74%
. ., item 1 0,836 o
Orientacién temporal ftem 2 0.836 0,500 0,003 69,97%
item 1 0,722
Reparto del riesgo Item 2 0,857 0,641 0,000 64,17%
Item 3 0,818
. - item 1 0,912 0
Nivel retributivo ftem 2 0,912 0,500 0,000 83,25%
item 1 0,787
L : item 2 0,587 0
Retribucion fija-variable [tem 3 0.834 0,691 0,000 60,64%
Item 4 0,875
Recompensas no item 1 0,756 0
monetarias item 2 0,756 0,500 0,302 57,08%
tem 1 0,783
Estructura de gestion Item 2 0,856 0,545 0,000 55,52%
Item 3 0,566
item 1 0,616
Grado de comunicacion Item 2 0,766 0,591 0,003 53,17%
Item 3 0,794

En definitiva, considerando los resultados del analisis de fiabilidad y validez
obtenidos globalmente para los dos sectores, se ha decidido eliminar los itemes 1y 3 de las
dimensiones “unidad de andlisis” y “criterios para incrementos retributivos”,
respectivamente, para mejorar las escalas de medicién de la estrategia retributiva. Ademas,
la dimension “recompensas no monetarias” ha sido eliminada del andlisis debido a la
escasa fiabilidad y validez que presenta.

Asi, la medicién de la orientacion retributiva de la empresa para cada una de las
practicas estudiadas se realiza mediante la suma de los itemes que han sido formulados
para realizar su medicién. De esta forma, se han creado nueve variables suma que
representan cada una de las dimensiones retributivas. Tal y como estan dispuestas las
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escalas, un valor bajo de esa variable indica una orientacion tradicional en esa practica y
un valor alto de la misma indica una orientacion mas contingente.

Para la medicion de los modelos retributivos se ha seguido la metodologia empleada
en los trabajos de Gomez-Mejia (1992) y Saura y Gémez-Mejia (1996), calculando un
factor compuesto con el objeto de poder determinar si una empresa sigue una estrategia
retributiva global con una orientacion tradicional o contingente. Para ello, se han realizado
una serie de transformaciones en las variables retributivas que se explican seguidamente.

En primer lugar, cada dimension retributiva se evalla calculando el valor medio de las
puntuaciones obtenidas en los respectivos itemes asociados a la escala que representa a
aquella. Las variables valor medio de cada una de las dimensiones retributivas (9
variables) han sido sometidas a un andlisis factorial por el método de componentes
principales. Con este andlisis se pretende obtener un factor representativo que recoja la
orientacion global de la retribucion del directivo y que sirva como ponderacion de las
puntuaciones de las diferentes dimensiones. Los resultados se muestran en la tabla 5.11.

TABLA 5.11. ANALISIS FACTORIAL PARA LAS DIMENSIONES DE LA ESTRATEGIA

RETRIBUTIVA
Sectores Escalas Cargas Comunalidades | KMO | Bartlett
factoriales
Unidad de andlisis 0,603 0,364
Criterio incrementos retributivos 0,689 0,475
Evaluacion del directivo 0,596 0,355
Orientacion temporal - -
Alimentacion | Reparto del riesgo 0,779 0,607 0,746 | 0,000
Nivel retributivo 0,643 0,414
Retribucidn fija-variable 0,613 0,376
Estructura de gestion 0,485 0,235
Grado de comunicacion - -
Unidad de anélisis 0,539 0,290
Criterio incrementos retributivos 0,683 0,467
Evaluacion del directivo 0,597 0,356
Fabricacién | Orientacion temporal - -
de material Reparto del riesgo 0,780 0,609 0,712 | 0,000
de transporte | Nivel retributivo 0,400 0,160
Retribucidn fija-variable 0,690 0,476
Estructura de gestion 0,639 0,408
Grado de comunicacion - -

Para el sector alimentacion, la mejor solucion se ha obtenido eliminando las
dimensiones “orientacion temporal” y “grado de comunicacion”, dadas las bajas cargas
factoriales que presentan. De esta forma, la medida KMO vy la significacion del test de
Bartlett obtenidas dan muestra de la idoneidad del analisis realizado. Se ha extraido un
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unico factor, que tiene un valor propio de 2,826 y que, por si solo, explica un 40,37% de la
varianza. En la tabla se muestran las cargas factoriales asociadas a este factor, las cuales
oscilan desde un minimo de 0,485 en “estructura de gestion” hasta un maximo de 0,779 en
“reparto del riesgo”.-

En cuanto al sector fabricacion de material de transporte, la solucion optima se ha
obtenido después de eliminar las mismas dimensiones que en el caso anterior: “orientacion
temporal” y “grado de comunicacion”. Se ha obtenido un factor con valor propio de 2,766
que explica un 39,51% de la varianza. la medida KMO (0,712) y la significacion del test
de Bartlett (0,000) dan muestra de la ideoneidad del andlisis. Las cargas factoriales
asociadas a este factor oscilan entre un 0,400 en “nivel retributivo” y un 0,780 en “reparto
del riesgo”.

Tal y como se han dispuesto las escalas, las variables valor medio de cada una de las
dimensiones retributivas oscilan desde 1 (que indica una orientacion tradicional en esa
practica retributiva) hasta 7 (que indica una orientacion contingente). Asi, una puntuacion
factorial positiva del factor obtenido indica que una alta puntuacién en una determinada
dimensidn representa que la empresa tiene una orientacion retributiva méas contingente en
esa practica retributiva. De igual forma, una puntuacion factorial negativa significa que
una alta puntuacion en una escala concreta representa que la empresa adopta una
orientacion retributiva mas tradicional para esa practica retributiva.

A partir del analisis anterior, para cada una de las empresas se ha calculado un factor
compuesto, que es el resultado de promediar las puntuaciones medias de cada una de las
escalas ponderadas por sus respectivas cargas factoriales®.

En consonancia con la literatura (Gomez-Mejia, 1992; Saura y Gémez-Mejia, 1996),
una empresa que tenga una puntuacion positiva en el factor compuesto sigue una estrategia
retributiva global de acuerdo a un modelo méas contingente, mientras que la empresa que
tenga una puntuacion negativa adopta una estrategia retributiva global que sigue un
modelo mas tradicional. Las puntuaciones obtenidas en este factor compuesto seran
utilizadas posteriormente para el analisis de regresion realizado para contrastar las
hipotesis.

? Especificamente, este calculo ha consistido en multiplicar la puntuacién media de cada escala por la
puntuacién factorial que le ha sido asignada como consecuencia del analisis factorial anterior (tabla 5.12). A
continuacion se han sumado los resultados obtenidos en cada escala y la suma total ha sido dividida por 9, que
es el nimero de dimensiones que han sido analizadas.
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5.2.2. Variable estrategia de la empresa

A la hora de abordar la operacionalizacion de la estrategia empresarial segun la
tipologia de Miles y Snow (1978), se han desarrollado diferentes andlisis estadisticos para
tratar de evaluar la fiabilidad y validez de la medida utilizada.

En primer lugar, con respecto a la fiabilidad de la escala multi-item, se ha calculado el
coeficiente alfa de Cronbach para todos los itemes de la escala, obteniendo un valor de
0,77 (tabla 5.12), lo que supone que la medicidn tienen una consistencia interna adecuada
(Churchill, 1979; Hair, 1999).

TABLAS.12. FIABILIDAD DE LA ESCALA DE ESTRATEGIA EMPRESARIAL

Dimensiones Alfa de Cronbach

Dominio producto-mercado (2 itemes)
Factores de éxito (2 itemes)

Estudio del entorno (2 itemes)
Desarrollo en el sector (2 itemes)
Proceso tecnoldgico (2 itemes)

Grado de normalizacion tecnolégica (1 item) 0,77
Caracteristicas del personal (2 itemes)
Coalicién dominante (2 itemes)

Sistemas de planificacion (1 item)

Tipo de estructura (2 itemes)

Sistemas de control y coordinacion (2 itemes)

Para la contrastacion de la validez discriminante se ha seguido un procedimiento en
dos pasos. En primer lugar, se ha realizado sobre los 20 itemes que componen la escala un
andlisis factorial mediante el método de componentes principales. El objetivo de este
andlisis es el de transformar estos itemes en un ndmero reducido de componentes de la
estrategia. En segundo lugar, se ha practicado un analisis cluster utilizando como inputs las
puntuaciones factoriales resultantes del analisis factorial. Este procedimiento ha sido
realizado de forma independiente para cada uno de los dos sectores que componen la
muestra.

Los resultados obtenidos para el sector alimentacién se muestran en las tablas 5.13 y
5.14. La solucion final del analisis factorial utilizando el método de componentes
principales con rotacion ortogonal varimax se muestra en la tabla 5.13. Después de
eliminar aquellas variables que no cargaban significativamente en ningdn factor, se han
obtenido tres factores con valor propio superior a uno, los cuales explican un 57,38% de la
varianza total (KMO = 0,729; Significacion test de Bartlett = 0,000).

Los factores 1, 2 y 3 son significativos y facilmente interpretables teniendo en cuenta
el modelo de estrategias de Miles y Snow (1978). Las variables que se saturan en el factor
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1 (oferta de productos amplia y en expansion, éxito basada en la innovacion continua,
crecimiento basado en la expansion en nuevos mercados con nuevos productos, empleados
con habilidades amplias y directivos méas influyentes dedicados al desarrollo de nuevos
productos) representan rasgos distintivos de una estrategia exploradora. Las variables que
se saturan en el factor 2 (tecnologia que marca el ritmo de trabajo, planificacion muy
rigurosa y a priori, organizacion estructurada por funciones y organizacion basada en
procedimientos formales) representan una estrategia defensiva. Finalmente, el factor 3
puede ser indicativo de una estrategia analizadora, teniendo en cuenta que las variables
que se saturan en el mismo (oferta de productos estable y actuacion forzada por las
presiones del entorno).

TABLA 5.13. ANALISIS FACTORIAL DE LA ESCALA DE ESTRATEGIA EMPRESARIAL.
SECTOR ALIMENTACION

Dimensiones Factor 1 Factor 2 Factor 3
Oferta productos amplia y en constante expansion 0,773 0,095 -0,284
Oferta productos estable y enfocada a determinados mercados -0,127 0,081 0,695
Exito basado en innovacion continua y creatividad 0,793 -0,043 -0,258
Actuacién empresa forzada por presiones entorno 0,021 -0,097 0,746
Crecimiento basado en expansién en nuevos mercados con
nuevos productos 0,740 0,198 0,185
Tecnologia que marca ritmo y forma de trabajo -0,015 0,501 -0,184
Empleados con habilidades amplias, diversas y adaptables a
las necesidades 0,639 0,084 0,268
Directivos mas influyentes dedicados al desarrollo de nuevos
productos 0,794 0,028 -0,099
Planificacion muy rigurosa y realizada a priori 0,318 0,772 0,126
Organizacién estructurada por funciones -0,052 0,761 -0,073
Organizacién basada en procedimientos y reglas muy
formalizadas 0,131 0,677 0,210

El estudio de la validez discriminante se completa con la realizacién de un andlisis de
conglomerados o cluster con el objetivo de identificar qué empresas siguen cada una de las
estrategias identificadas. Las puntuaciones factoriales de los factores 1 a 3 componen los
datos de entrada o inputs para el andlisis cluster. Se ha utilizado el metodo K-medias vy,
después de probar con diferente nimero de agrupaciones, la solucién Optima se ha
obtenido con 3 grupos. Los resultados (tabla 5.14) muestran que los 3 grupos de empresas
son significativamente distintos, pudiéndose identificar perfectamente con las tres
tipologias estratégicas del modelo de Miles y Snow (1978)°.

¥ No se han obtenido ningtn grupo de empresas que sea representativo de la tipologia que Miles y Snow
llaman “reactiva”, por lo que se considera que no hay empresas en la muestra que sigan esa estrategia v,
consecuentemente no se han introducido en el analisis. Esto se confirma si se atiende a la autoclasificacion, en
la que ninguna de las empresas encuestadas se han incluido en el grupo de los reactivos.
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El grupo 1 esta compuesto por las empresas que tienen un carécter defensivo —ya que,
aunque la puntuacion en el factor defensivo no es muy alta, la puntuacion en el factor
explorador es muy negativa—, el grupo 2 por empresas con un perfil netamente explorador
—con una puntuacién muy elevada en el factor explorador y muy reducida en el defensivo—
y el grupo 3 puede calificarse de analizador —con una puntuacion media-alta en los
factores explorador y defensivo-. El analisis discriminante realizado confirma la correcta
clasificacion de los grupos en un 98,2% de los casos, con una significacion de la M de Box
del 0,047 y de la Lambda de Wilks del 0,000. Estos resultados confirman la validez
discriminante de la escala.

TABLA 5.14. ANALISIS CLUSTER DE LA ESCALA DE ESTRATEGIA EMPRESARIAL.
SECTOR ALIMENTACION

Conglomerados
Dimensiones Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3
Factor 1 (Explorador) -0,6266 0,8065 0,3371
Factor 2 (Defensivo) 0,2629 -0,9764 0,4555
Factor 3 (Analizador) 0,4248 0,4115 -1,1250
Numero de empresas 54 29 31

Finalmente, se ha calculado la asociacion existente entre la clasificacion obtenida de
la escala multi-item y la autoclasificacion realizada por la propia empresa (pregunta 9 del
cuestionario postal), obteniendo unos resultados que indican una similar clasificacion de
empresas a un nivel de significacion de la Chi-cuadrado del 0,001, lo que permite
confirmar la validez discriminante de la escala.

Se ha realizado el mismo procedimiento para contrastar la validez discriminante de la
escala para la muestra de empresas del sector fabricacion de material de transporte,
mostrandose los resultados obtenidos en las tablas 5.15 y 5.16.

Por lo que respecta al analisis factorial (tabla 5.15), después de eliminar aquellos
itemes que no cargaban significativamente en ningun factor, la solucion 6ptima que se ha
obtenido consta de tres factores con valor propio superior a uno y que explican un 58,07%
de la varianza total (KMO = 0,676; significacion test Bartlett = 0,000).

Teniendo en cuenta el modelo de Miles y Snow (1978), el factor 1 se pueden
interpretar como representativo de una estrategia exploradora, ya que las variables que
saturan en este factor (oferta de productos amplia y en expansion, éxito basada en la
innovacion continua, crecimiento basad en la expansion en nuevos mercados, proceso
tecnoldgico enfocado a tecnologias flexibles y directivos mas influyentes dedicados al
desarrollo de nuevos productos) son indicativas de esta orientacion. Las variables que
saturan en el factor 2 (éxito basado en la eficiencia y calidad, empleados con habilidades
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amplias, directivos més influyentes dedicados al control de costes y finanzas,
procedimientos descentralizados y participativos) son representativas de una estrategia
analizadora. Finalmente, las variables que se saturan en el factor 3 (oferta de productos
estable y planificacion muy rigurosa y a prior) son representativas de una estrategia
defensiva.

TABLA 5.15. ANALISIS FACTORIAL DE LA ESCALA DE ESTRATEGIA EMPRESARIAL.
SECTOR FABRICACION DE MATERIAL DE TRANSPORTE

Dimensiones Factor 1 Factor 2 Factor 3
Oferta productos amplia y en constante expansion 0,734 0,159 -0,082
Oferta productos estable y enfocada a determinados mercados 0,004 -0,078 0,753
Exito basado en innovacion continua y en la creatividad 0,830 -0,008 0,079
Exito basado en la eficiencia y en la calidad 0,121 0,718 0,008
Crecimiento basado en expansién en nuevos mercados con
nuevos productos 0,759 0,045 -0,164
Proceso tecnolégico enfocado a tecnologias flexibles 0,777 -0,015 0,193
Empleados con habilidades amplias, diversas y adaptables a
las necesidades -0,026 0,812 -0,040
Directivos mas influyentes dedicados al desarrollo de nuevos
productos 0,521 0,197 0,311
Directivos mas influyentes dedicados al control de costes y
finanzas 0,264 0,667 0,097
Planificacion muy rigurosa y realizada a priori 0,125 0,171 0,779
Procedimientos de evaluacién y control descentralizados y
participativos -0,165 0,555 0,439

Se ha realizado un analisis cluster por el procedimiento K-medias, utilizando como
inputs las puntuaciones factoriales de los tres factores anteriores y, después de analizar
varias soluciones con distinto numero de grupos, el resultado 6ptimo se ha obtenido con la
formacion de tres conglomerados (tabla 5.16) significativamente distintos, que se pueden
identificar con tres tipologias estratégicas del modelo de Miles y Snow (1978)".

Estudiando los centros de los conglomerados finales, se puede apreciar que el grupo 1
se puede caracterizar como analizador —aunque la puntuacion en el factor analizador es
baja, las puntuaciones de los factores explorador y defensivo son medias y similares—; el
grupo 2 se caracteriza como defensivo —si bien la puntuacién en el factor defensivo es
baja, la puntuacion en el factor explorador es muy reducida y también lo es en el factor
analizador—; y el grupo 3 como explorador —puntuacion elevada en el factor explorador y
muy reducida en el factor defensivo—. El analisis discriminante realizado confirma los
resultados del cluster, al indicar una correcta clasificacion del 100% de los casos en cada

* No se han obtenido ninglin grupo de empresas que sea representativo de la tipologia que Miles y Snow
llaman “reactiva”, por lo que se considera que no hay empresas en la muestra que sigan esa estrategia v,
consecuentemente no se han introducido en el analisis. Esto se confirma si se atiende a la autoclasificacion, en
la que ninguna de las empresas encuestadas se han incluido en el grupo de los reactivos.
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uno de los grupos (M de Box = 0,013; Lambda de Wilks cercana a cero y con una
significacion del 0,000). Por lo tanto, se confirma la validez discriminante para esta escala.

TABLA 5.16. ANALISIS CLUSTER DE LA ESCALA DE ESTRATEGIA EMPRESARIAL.
SECTOR FABRICACION DE MATERIAL DE TRANSPORTE

Conglomerados
Dimensiones Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3
Factor 1 (Explorador) 0,4957 -1,2578 0,5617
Factor 2 (Analizador) 0,1463 -0,3066 0,0796
Factor 3 (Defensivo) 0,5641 0,0348 -1,3157
Numero de empresas 27 16 12

Por otra parte, la validez convergente no se ha podido confirmar puesto que la
asociacion existente entre la variable resultante del cluster y la variable de
autoclasificacion no ha arrojado resultados significativos.

Finalmente, hay que sefialar que se considera que cada empresa de la muestra sigue la
estrategia que viene definida, tras la realizacion del respectivo andlisis factorial y el
posterior analisis cluster, por los resultados que se recogen en las tablas 5.14 y 5.16 para el
sector alimentacion y para el sector fabricacion de material de transporte, respectivamente.

5.2.3. Variable caracteristicas del entorno

Como en las variables de retribuciéon y de estrategia, la variable caracteristicas del
entorno ha sido analizada primeramente con el fin de determinar la fiabilidad y validez de
la escala de medicion.

Para determinar la fiabilidad de la escala se ha utilizado el coeficiente alfa de
Cronbach. La tabla 5.17 muestra los resultados. Como se observa, el alfa es de 0,61, que es
indicativo de una consistencia interna adecuada de la escala, no excesivamente alta, pero si
aceptable para escalas nuevas (Churchill, 1979).

TABLA 5.17. FIABILIDAD DE LA ESCALA CARACTERISTICAS ENTORNO

Dimensiones Alfa de Cronbach
Diferenciacion de producto (1 item)
Crecimiento de mercado (2 itemes)
Estructura del sector —grado de concentracion— (1 item) 061

Inestabilidad de la demanda (1 item)
Regulacion del sector (1 item)
Intensidad de capital (1 item)

La escala que mide las caracteristicas del entorno ha sido analizada con el objetivo de
contrastar la validez de construccion o de concepto —en su faceta discriminante—. Para ello
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se ha seguido el procedimiento en dos pasos consistente en un analisis factorial y un
andlisis cluster (similar al aplicado en el caso de la estrategia de la empresa), distinguiendo
el mismo para cada uno de los dos sectores objeto de estudio.

Los resultados de estos anélisis para la muestra de empresas pertenecientes al sector
alimentacion se muestran en las tablas 5.18 y 5.19.

La solucidn final del andlisis factorial se muestra en la tabla 5.18. Después de eliminar
aquellas variables que no cargaban significativamente en ningun factor, se han obtenido
dos factores con valor propio superior a uno, los cuales explican un 58,11% de la varianza
total (KMO = 0,662; significacion test de Bartlett = 0,000).

TABLA 5.18. ANALISIS FACTORIAL DE LA ESCALA CARACTERISTICAS ENTORNO.
SECTOR ALIMENTACION

Dimensiones Factor 1 Factor 2
Productos o servicios muy diferenciados 0,717 0,076
Cambios del entorno rapidos y continuos 0,771 0,027
Sector poco concentrado y muy competitivo -0,219 0,816
Demanda del sector muy alta y en continuo crecimiento 0,794 -0,001
Sector poco regulado y controlado por instituciones publicas -0,298 -0,596

El factor 1 puede identificarse como representativo de un entorno dinamico y muy
competitivo (de alta discrecionalidad), ya que las 3 variables que saturan en el mismo son
indicativas de un entorno con esas caracteristicas. Por su parte, el factor 2 representa un
entorno de una estabilidad y competitividad media (de discrecionalidad media), puesto que
una de las variables que saturan en él —sector poco regulado- tiene un sentido negativo.

Posteriormente se ha realizado un analisis cluster por el procedimiento K-medias,
utilizando como variables de entrada las puntuaciones factoriales de los dos factores
identificados. Se han probado diversas soluciones encontrando, finalmente, una solucion
Optima para el caso de tres grupos de empresas significativamente diferentes (tabla 5.19).
Los 3 grupos obtenidos se pueden identificar perfectamente con los tres tipos de entorno
de acuerdo con el modelo propuesto en el capitulo tercero: dindmico y muy competitivo,
estable y poco competitivo y de estabilidad y competitividad media.

TABLA 5.19. ANALISIS CLUSTER DE LA ESCALA CARACTERISTICAS ENTORNO.
SECTOR ALIMENTACION

Conglomerados

Dimensiones Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3
Factor 1 (entorno dindmico y muy competitivo) 0,2789 -0,9582 0,8493
Factor 2 (entorno con estabilidad y competencia media) 1,1728 -0,3348 -0,6087
Nimero de empresas 32 42 38
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El grupo 1 estaria formado por aquellas empresas que operan en entornos
medianamente estables y competitivos (de discrecionalidad media) —puntuacién muy
elevada en el factor de estabilidad y competencia media—. El grupo 2 se identifica como
empresas que desarrollan su actividad en entornos poco competitivos y muy estables —
puntuacion muy baja en el factor de entorno dinamico y muy competitivo y también baja
en el de estabilidad y competencia media—. El grupo 3 estd formado por empresas que
operan en entornos turbulentos y competitivos —puntuacion muy alta en el factor de
entorno dindmico y muy competitivo—. El andlisis discriminante realizado confirma la
correcta clasificacion de los grupos en un 99,1% de los casos, con una significacion de la
M de Box del 0,032 y de la Lambda de Wilks del 0,000. Estos resultados confirman la
validez discriminante.

Este procedimiento ha sido repetido nuevamente para contrastar la validez de la escala
en la muestra de empresas pertenecientes al sector fabricacion de material de transporte.
Los resultados se recogen en las tablas 5.20 y 5.21.

Por lo que respecta al analisis factorial (tabla 5.20), después de eliminar aquellos
itemes que no cargaban significativamente en ningun factor, la solucion 6ptima que se ha
obtenido consta de dos factores con valor propio superior a uno y que explican un 60,29%
de la varianza total (KMO = 0,560; significacion test Bartlett = 0,003). Teniendo en cuenta
el modelo tedrico expuesto en esta investigacion (capitulo 3), el factor 1 puede
interpretarse como representativos de un entorno turbulento y muy competitivo (alta
discrecionalidad) dado que en él se saturan tres variables indicativas de este tipo de
entorno. El factor 2 es representativo de un entorno estable y menos competitivo (media
discrecionalidad), debido a que una de las variables que se saturan en el mismo lo hace con
signo negativo, lo que indica que la competitividad y turbulencia del entorno es menor.

TABLA 5.20. ANALISIS FACTORIAL DE LA ESCALA CARACTERISTICAS ENTORNO.
SECTOR FABRICACION DE MATERIAL DE TRANSPORTE

Dimensiones Factor 1 Factor 2
Productos o servicios muy diferenciados 0,686 -0,213
Cambios del entorno rapidos y continuos -0,182 0,699
Cambios del entorno dificiles de anticipar 0,818 0,094
Empresas del sector poco intensivas en capital -0,177 -0,788
Demanda del sector muy alta y en continuo crecimiento 0,634 0,494

Se ha realizado un analisis cluster por el procedimiento K-medias, utilizando las
puntuaciones factoriales de los dos factores anteriores como variables de entrada. Después
de probar con diverso nimero de agrupaciones, la solucion éptima se ha obtenido con la
formacion de tres grupos de empresas significativamente distintas. Los resultados (tabla
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5.21) muestran que los 3 grupos obtenidos se pueden identificar con tres tipos de entorno
que se exponen en el modelo a contrastar.

Estudiando los centros de los conglomerados finales, se puede apreciar que el grupo 1
se puede caracterizar como entorno dindmico y muy competitivo (alta discrecionalidad) —
puntuacion elevada en los factores de entorno dindmico y muy competitivo y de entorno
de competitividad y estabilidad media—. ElI grupo 2 se caracteriza como entorno
medianamente competitivo y dindAmico —puntuacion baja en el factor de entorno dindmico
y muy competitivo y elevada en el factor de competitividad y estabilidad media-.
Finalmente, el grupo 3 se caracteriza como entorno estable y poco competitivo —
puntuacion baja en los factores de entorno dindmico y muy competitivo y de entorno de
estabilidad y competitividad media-—.

TABLA 5.21. ANALISIS CLUSTER DE LA ESCALA CARACTERISTICAS ENTORNO.
SECTOR FABRICACION DE MATERIAL DE TRANSPORTE

Conglomerados
Dimensiones Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3
Factor 1 (entorno dindmico y muy competitivo) 0,6817 -1,1249 -0,4046
Factor 2 (entorno con estabilidad y competencia media) 0,4018 0,7034 -1,0926
Numero de empresas 26 10 16

El analisis discriminante realizado confirma los resultados del cluster, al indicar una
correcta clasificacion del 100% de los casos en cada uno de los grupos. Aunque la M de
Box en este caso no es significativa (0,583), hay que notar que el contraste de la Lambda
de Wilks (coeficientes cercanos a cero y con una significacion de 0,000) indica la
adecuacion de la clasificacion resultante del cluster. Estos resultados confirman la validez
discriminante de la escala para las empresas de este sector.

Confirmadas la fiabilidad y validez de la escala, se esta en condiciones de incluir estas
variables en el andlisis de regresion para el contraste de las hipotesis. Para ello se ha
seguido un procedimiento similar al aplicado por Magnan y St-Onge (1997). Las
caracteristicas del entorno se han operacionalizado mediante una medida compuesta, que
ha sido deducida de las dimensiones que componen el estudio de la misma.

Cada una de estas dimensiones ha sido recodificada como una variable binaria, que
toma valor 0, cuando la empresa presente una baja discrecionalidad en esa dimension (por
debajo de la media), o valor 1, en el caso de que presente una alta discrecionalidad (por
encima de la media). A partir de estas medidas, se ha construido una medida de las
caracteristicas del entorno en el que opera cada empresa como resultado de la suma de las
puntuaciones individuales de cada una de las dimensiones que la componen (Magnan y St-
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Onge, 1997:576). Asi, el valor resultante de la caracteristicas del entorno varia desde 0 —
entorno estable y poco competitivo— hasta 6 —entorno dindmico y muy competitivo-.

Una vez analizadas la fiabilidad y validez de las medidas de las variables principales
del modelo, se procede al contraste de hipdtesis, cuyos resultados se exponen en los dos
epigrafes siguientes.

5.3. CONTRASTE DE HIPOTESIS CON ESTRATEGIA DE LA EMPRESA COMO
MODERADOR

De acuerdo con los modelos presentados en la descripcion de la metodologia, en este
epigrafe se contrastan las hipétesis que tienen a la estrategia de la empresa como variable
moderadora de la relacion entre estrategia retributiva del directivo y resultados de la
empresa. Para ello se van a distinguir dos tipos de modelos: los que consideran la
estrategia retributiva como un modelo global (apartado 5.3.1) y los que consideran cada
una de las précticas retributivas de forma independiente (apartado 5.3.2).

5.3.1. Estrategia retributiva como modelo global

Como se indico en el capitulo anterior, el contraste de hipotesis se va a efectuar
mediante la aplicacion del andlisis de regresion jerarquico realizado en dos pasos. En el
primero se incluyen las variables de control, las estrategias y el modelo de retribucién
global; y en el segundo se incorporan las variables de interaccion entre el modelo de
retribucion global y la estrategia adoptada por la empresa. Dos términos de interaccion se
introducen, uno para la estrategia defensiva y otro para la exploradora. La estrategia
analizadora queda como grupo de referencia.

De este modelo 2 se analizan los incrementos R? que se producen al introducir los
términos de interaccion y los coeficientes de regresion correspondientes a dichos términos
(su significacion y su signo), con el objetivo de contrastar las hipétesis 1, 2 y 3 —asi como
sus correspondientes subhipdtesis— (capitulo 3, epigrafe 3.6.1).

Previamente se presenta la matriz de correlaciones entre las variables que se
introducen en el andlisis de regresion. El analisis de la matriz de correlaciones permite ver,
en una primera aproximacion, las relaciones entre las variables objeto de estudio, asi como
apreciar si, en general, pudieran existir problemas de multicolinealidad entre ellas.
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Los resultados que se presentan a continuacion distinguen lo obtenido para cada uno
de los dos sectores analizados.

5.3.1.1 Sector alimentacion

Para el sector alimentacion, en la tabla 5.22 se recogen los resultados del analisis de
correlaciones entre las variables que han sido utilizadas en el posterior analisis de
regresion. Como se puede observar, no existen demasiadas correlaciones entre las
variables que van a ser introducidas en la regresion, lo que, a priori, indica que no van a
existir problemas de multicolinealidad. Ademas, la presencia de correlaciones
significativas entre las variables que representan las interacciones estrategia-retribucion y
las variables que representan los efectos principales indican la propiedad de la utilizacién
de regresiones jerarquicas para testar las hipotesis de investigacion (Cohen y Cohen, 1983;
Rajagopalan, 1997).

TABLA 5.22. CORRELACIONES. SECTOR ALIMENTACION

Variables 1 2 3 4 5 6 7 8
1. Tamafio
2. Costes laborales 0,02
3. E. Defensiva (ED) 0,01 -0.00
4. E. Exploradora (EE) -0,12 -0,03 -0,568**
5. M. Retribucién (MC) -0,15 0,06 -0,08 0,29**
6. MC *ED -0,03 0,06 0,06 -0,03 0,51**
7.MC *EE -0,18 0,06 -0,19* 0,32**  0,80** -0,01
8. R. Econdmica 0,17 -0,05 -0,01 -0,11 -0,06 0,07 -0,16
9. R. Financiera 0,17 0,10 -0,14 0,04 -0,07 -0,23* 0,03 0,44**

—~

**): significativa al nivel p<0,01; (*): significativa al nivel p<0,05.

Las tablas 5.23 y 5.24 proporcionan los resultados del analisis de regresion utilizando
como variable dependiente la rentabilidad econémica y la rentabilidad financiera,
respectivamente. Estos resultados permiten contrastar las hip6tesis 1, 2 y 3 cuando la
estrategia retributiva se considera un modelo global. Cada modelo incluye, para cada
variable independiente, su coeficiente no estandarizado (B) y su error tipico, el coeficiente
estandarizado (Beta) y el valor de la F asociado a ese coeficiente. Ademas, se incluye el R?
asociado al modelo y el incremento de R? que se produce al pasar del modelo 1 al 2. Para
todos los modelos que se presentan a continuacidn el indice de tolerancia se sitla dentro de
los limites que permiten afirmar que no existe colinealidad entre las variables introducidas
en las distintas regresiones.

En la tabla 5.23 se pueden observar las variables independientes introducidas en los
modelos de regresién 1 y 2 que tratan de explicar la variable dependiente rentabilidad
economica. En el modelo 1 se incluyen las variables de control, las estrategias y el modelo
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de retribucion global. En el modelo 2 se introducen, ademés de las anteriores, las
interacciones entre estrategia de la empresa y orientacion retributiva, con el objetivo de
estudiar el efecto en los resultados de la empresa del ajuste entre retribucion del directivo y
estrategia de la empresa.

Como se observa, el incremento que se produce en el R? del modelo 2 respecto del R?
modelo 1 es positivo y significativo. Esto indica que las variables de interaccion
introducidas explican una porcion lo suficientemente significativa de la variacion que se
produce en la variable rentabilidad economica. Si analizamos los coeficientes
estandarizados de las interacciones, se aprecia que el coeficiente MC*EE es positivo y
significativo, lo que indica que, en referencia a las empresas analizadoras, la adopcion de
un modelo retributivo contingente —si la variable MC toma valores mas altos— cuando la
empresa tiene una estrategia exploradora, tiene un efecto positivo mayor en los resultados
de la empresa. Este resultado confirma la hipotesis 2.

TABLA 5.23. REGRESION JERARQUICA CON MODELO DE RETRIBUCION.
SECTOR ALIMENTACION

Rentabilidad econémica

Coeficientes no Coeficientes
Estandarizados Estandarizados
B Error tip. Beta F R? AR?
MODELO 1
Tamarfio 1,308 0,762 0,175 1,716
Costes laborales -1,368 1,829 -0,075 -0,748
E. Defensiva (ED) -1,867 2,445 -0,094 -0,764
E. Exploradora (EE) -3,016 2,344 -0,166 -1,287
M. Retribucion (MC) 0,040 0,250 0,017 0,161 0,056
MODELO 2
Tamario 1,032 0,767 0,138 1,346
Costes laborales -0,988 1,825 -0,054 -0,542
E. Defensiva (ED) -3,027 2,508 -0,152 -1,207
E. Exploradora (EE) -3,395 2,404 -0,186 -1,412
M. Retribucion (MC) 1,279 0,837 0,543 1,529
MC *ED -0,930 0,951 -0,200 -0,950
MC * EE 1,603 0,904 0,535 1,774% 0,095 0,039*

(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.

Cuando se utiliza la rentabilidad financiera como variable dependiente (tabla 5.24),
los resultados obtenidos estan en la misma linea que los anteriores. El incremento de R?
del modelo 2 respecto del R?> modelo 1 es positivo y significativo. Por su parte, el
coeficiente de regresion de la variable MC*ED, negativo y significativo, indica que un
modelo retributivo tradicional —cuando la variable MC tome valores méas bajos— tiene un
efecto negativo menor en los resultados de empresas con estrategia defensiva que de
empresas con estrategia analizadora —lo que, en definitiva supone una mayor contribucién
al resultado de la empresa—, por lo que se confirma la hipotesis 1.
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Considerando de forma global los resultados obtenidos, se puede afirmar que, con
relacion a las empresas analizadoras, la utilizacion de un modelo retributivo tradicional
tiene un efecto positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia defensiva,
mientras que el modelo retributivo contingente tiene un mayor efecto positivo en los
resultados de las exploradoras. Estos resultados permiten, considerando el modelo de
retribucion global para el sector alimentacidn, aceptar las hipétesis 1, 2 y, por deduccion
de las anteriores, la hipotesis 3

TABLA 5.24. REGRESION JERARQUICA CON MODELO DE RETRIBUCION.
SECTOR ALIMENTACION

Rentabilidad financiera

Coeficientes no Coeficientes
estandarizados Estandarizados
B Error tip. Beta F R? AR?
MODELO 1
Tamario 3,468 2,487 0,142 1,394
Costes laborales 4,905 5,971 0,083 0,821
E. Defensiva (ED) -9,921 7,980 -0,153 -1,243
E. Exploradora (EE) -0,420 7,649 -0,007 -0,055
M. Retribucion (MC) -0,441 0,817 -0,057 -0,540 0,055
MODELO 2
Tamario 3,403 2,471 0,140 1,377
Costes laborales 5,840 5,878 0,099 0,944
E. Defensiva (ED) -12,192 8,079 -0,188 -1,509
E. Exploradora (EE) -5,288 7,744 -0,089 -0,683
M. Retribucion (MC) 3,398 2,695 0,442 1,216
MC *ED -6,660 3,062 -0,453 -2,175**
MC * EE 3,011 2,911 0,308 1,034 0,118 0,063**

(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.

5.3.1.2. Sector fabricacion de material de transporte

Los anélisis aplicados al sector alimentacion han sido efectuados también para el
sector fabricacién de material de transporte, obteniendo resultados diferentes al anterior.

TABLA 5.25. CORRELACIONES. SECTOR FABRICACION MATERIAL DE TRANSPORTE

Variables 1 2 3 4 5 6 7 8
1. Tamafio
2. Costes laborales -0,25
3. E. Defensiva (ED) 0,13 -0,25
4. E. Exploradora (EE) -0,13 0,13 -0,61**
5. M. Retribucion (MC) 0,03 0,08 -0,10 0,47**
6. MC *ED 0,09 -0,03 0,00 0,00 0,41**
7.MC * EE -0,10 0,17 -0,25 0,40**  0,81** 0,00
8. R. Econdmica -0,29 0,04 -0,11 0,17 0,16 0,13 0,03
9. R. Financiera -0,13 -0,01 -0,13 0,10 -0,16 0,02 -0,19 0,34*
(**): significativa al nivel p<0,01; (*): significativa al nivel p<0,05.
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Como en el caso anterior, la matriz de correlaciones (tabla 5.25) pone de manifiesto la
idoneidad del andlisis de regresidn posterior e indica que, con gran probabilidad, no se van
a producir problemas de multicolinealidad (corroborado posteriormente por los indices de
tolerancia).

En la tabla 5.26 se muestran los resultados obtenidos utilizando la rentabilidad
econémica como variable dependiente. El incremento que se produce en R? es positivo
pero no significativo, lo que no permite confirmar el efecto moderador de la estrategia en
la relacion retribucion-resultados. Ademas, los coeficientes de los términos de interaccion,
si bien muestran signos coherentes con las relaciones estrategia retributiva-estrategia
empresarial planteadas en las hip6tesis, tampoco son significativos.

TABLA 5.26. REGRESION JERARQUICA CON MODELO DE RETRIBUCION.
SECTOR FABRICACION DE MATERIAL DE TRANSPORTE

Rentabilidad econémica

Coeficientes no Coeficientes
Estandarizados estandarizados
B Error tip. Beta F R? AR?
MODELO 1
Tamafio -0,147 1,316 -0,017 -0,112
Costes laborales 0,091 3,391 0,004 0,027
E. Defensiva (ED) -0,919 4,643 -0,038 -0,198
E. Exploradora (EE) 2,058 4,553 0,099 0,452
M. Retribucion (MC) 0,306 0,523 0,103 0,583 0,038
MODELO 2
Tamarfio -0,610 1,345 -0,071 -0,453
Costes laborales 0,307 3,383 0,014 0,091
E. Defensiva (ED) -4,920 5,640 -0,204 -0,872
E. Exploradora (EE) -0,845 5,447 -0,041 -0,155
M. Retribucion (MC) 2,006 1,438 0,674 1,395
MC * ED -1,044 1,747 -0,145 -0,598
MC * EE 2,297 1,574 0,566 1,460 0,091 0,053

(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.

Repetido el andlisis utilizando la rentabilidad financiera como variable dependiente
(tabla 5.27), los resultados obtenidos vienen a corroborar los anteriores. El incremento en
el R? no es significativo y los coeficientes de los términos de interaccion tampoco (aunque
los signos de estos coeficientes son coherentes con las hip6tesis planteadas).

Considerando los resultados globalmente, se puede afirmar que, para la muestra de
empresas del sector fabricacion de material de transporte, no cabe aceptar las hipdtesis 1, 2
y 3. Estos resultados no esperados podrian explicarse por el hecho de que, a diferencia de
lo que sucede en las empresas del sector alimentacion, en este sector las empresas no
disefien estrategias retributivas para sus directivos que respondan a una linea o patron de
actuacion coherente con los modelos definidos en esta investigacion.
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TABLA 5.27. REGRESION JERARQUICA CON MODELO DE RETRIBUCION.
SECTOR FABRICACION DE MATERIAL DE TRANSPORTE

Rentabilidad financiera

Coeficientes no Coeficientes
estandarizados estandarizados
B Error tip. Beta F R? AR?
MODELO 1
Tamarfio -8,186 12,824 -0,095 -0,638
Costes laborales -9,372 33,056 -0,043 -0,284
E. Defensiva (ED) -10,530 45,262 -0,044 -0,233
E. Exploradora (EE) 39,693 44,385 0,191 0,894
M. Retribucion (MC) -7,362 5,099 -0,248 -1,444 0,078
MODELO 2
Tamarfio -9,930 13,270 -0,116 -0,748
Costes laborales -6,061 33,381 -0,028 -0,182
E. Defensiva (ED) -18,962 55,650 -0,079 -0,341
E. Exploradora (EE) 40,250 53,742 0,194 0,749
M. Retribucion (MC) -3,343 14,187 -0,113 -0,236
MC * ED -5,583 17,232 -0,078 -0,324
MC * EE 8,659 15,527 0,214 0,558 0,107 0,029

(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.

Esta situacién, ademas, pone de manifiesto la existencia de distintos comportamientos
retributivos por parte de las empresas en funcion del sector al que éstas pertenezcan, lo que
justificaria el tratamiento sectorial de los datos para este tipo de investigaciones.

5.3.2. Estrategia retributiva como practicas independientes

Nuevamente el contraste de hipotesis (capitulo 3, epigrafe 3.6.1) se va a efectuar
mediante el analisis de regresion jerarquico, sobre la base de los modelos formulados en la
metodologia (epigrafe 4.3.2. del capitulo 4). En este caso, se realizan tantos anélisis de
regresién como précticas retributivas objeto de estudio. Esto supone nueve analisis de
regresion independientes.

Para cada préactica retributiva, en el primer modelo se incluyen las variables de
control, las estrategias y la variable de retribucion concreta que sea objeto de estudio. En el
segundo modelo se introducen los términos de interaccion entre la practica retributiva
analizada y las categorias estratégicas adoptadas por las empresas (como en el caso
anterior, se introducen dos términos de interaccion). Los analisis se hacen separando las
empresas del sector alimentacion y del sector fabricacion de material de transporte.
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5.3.2.1. Sector alimentacion

Para el sector alimentacion, en primer lugar, se presenta en la tabla 5.28 la matriz que
incluye los coeficientes de correlacion entre todas las variables que van a ser introducidas
en el analisis de regresion. Si se observa con detenimiento, la mayoria de las correlaciones
significativas se dan entre las variables de estrategia, de retribucion y de interaccion entre
ambas, lo que es un indicador de la idoneidad del analisis de regresion. Por otra parte, no
existen indicios de multicolinealidad (lo cual ha sido corroborado posteriormente en las
distintas regresiones realizadas).

Los resultados de los analisis de regresion se presentan en las tablas 5.29 y 5.30, en
las cuales se utilizan como variable independiente la rentabilidad econémica y la
rentabilidad financiera, respectivamente. En cada una de esas tablas se presentan nueve
analisis de regresion jerarquico, uno para cada una de las practicas retributivas estudiadas.
Como se dijo anteriormente, cada uno de estos analisis esta compuesto por dos modelos (el
modelo i.1 y el modelo i.2). Para cada modelo se recogen los coeficientes estandarizados
de cada variable (betas), la F global del modelo —que indica la capacidad de explicacion de
las variables independientes—, el R? y el incremento de R? al pasar del modelo i.1 al
modelo i.2. El andlisis de los resultados se comenta para cada una de las préacticas a
continuacion.

A) Unidad de analisis (modelos 1.1y 1.2):

Considerando la rentabilidad econdmica como variable dependiente (tabla 5.29), se
aprecia un incremento en R? positivo y significativo, que indica la existencia de un efecto
moderador de la estrategia en la relacion entre esta préctica retributiva y los resultados de
la empresa. El coeficiente de la variable interaccion R;*ED es negativo y significativo, lo
que indica que, con referencia a las empresas analizadoras, retribuir en funcién del puesto
cuando la empresa tiene una estrategia defensiva tiene un efecto menos negativo en los
resultados de la misma debido a que, en este caso, la variable R; toma valores méas bajos
(al tener una orientacion tradicional), lo que supone, en definitiva, una mayor contribucién
al resultado de la empresa. Esto permite confirmar la hipotesis 1la. Si tenemos en cuenta la
rentabilidad financiera (tabla 5.30), no se obtiene ningun resultado significativo, por lo que
las hipotesis 1a y 2a se rechazan.

B) Criterio para incrementos retributivos (modelos 2.1y 2.2):

Con rentabilidad econdmica (tabla 5.29) se ha obtenido un incremento en R? positivo
y significativo, lo que confirma el efecto moderador. Ademas, los coeficientes de
interaccién R,*ED y R,*EE resultan significativos —el primero con signo negativo y el
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segundo con signo positivo—, lo que indica que, con referencia a las analizadoras,
establecer incrementos retributivos en funcion del estatus o antigliedad tiene un efecto
negativo menor en los resultados de empresas defensivas y, establecer incrementos
retributivos en funcién del rendimiento tiene un efecto mayor en los resultados de
empresas exploradoras. Estos resultados confirman las hipétesis 1b y 2b. Con rentabilidad
financiera (tabla 5.30), se ha obtenido un R? positivo y significativo y el coeficiente
R,*ED negativo y significativo lo cual, nuevamente, permite aceptar la hipétesis 1b.

C) Evaluacion del directivo (modelos 3.1y 3.2):

Para esta préctica retributiva no se ha obtenido resultados significativos, ni con
rentabilidad econdmica ni con rentabilidad financiera como variables dependientes.
Tampoco los signos de los coeficientes de las interacciones son coherentes con las
hipotesis planteadas. Por lo tanto, se rechazan las hipdtesis 1c y 2c.

D) Orientacion temporal (modelos 4.1y 4.2):

En este caso tampoco se han obtenido resultados significativos para ninguna de las
dos variables de resultados —rentabilidad econdmica y rentabilidad financiera—. Ademas,
los coeficientes de los términos multiplicativos no son significativos y su sentido tampoco
es el especificado en las hipétesis planteadas. Esto supone rechazar las hipotesis 1d y 2d.

E) Reparto del riesgo (modelos 5.1y 5.2):

Considerando la rentabilidad econémica como dependiente (tabla 5.29) se ha obtenido
un incremento de R? positivo y significativo, que confirma la existencia de un efecto
moderador. Ademas, el coeficiente Rs*ED -significativo y negativo— indica que, con
relacion a las analizadoras, un bajo nivel de riesgo en la retribucion del directivo tiene un
efecto negativo menor en los resultados de la empresa cuando ésta tiene una orientacion
defensiva, lo que confirma la hipotesis le. Para la rentabilidad financiera (tabla 5.30), el
incremento en R? vuelve a ser positivo y significativo, encontrando que el coeficiente
Rs*EE es significativo y positivo, lo que supone afirmar que un mayor nivel de riesgo en
la retribucion del directivo tiene efectos positivos en los resultados de empresas con
estrategia exploradora. Este resultado permite aceptar la hipétesis 2e.

F) Nivel retributivo (modelos 6.1y 6.2):

Cuando se introduce la rentabilidad econdmica como variable dependiente (tabla
5.29) se obtiene que el incremento en R? es positivo y significativo y que los coeficientes
Re*ED y R*EE resultan significativos —el primero con signo negativo y el segundo con
signo positivo—. Esto supone afirmar que, con relacion a las empresas con estrategia
analizadora, un nivel retributivo inferior al de mercado tiene un efecto negativo menor en
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los resultados de empresas con estrategia defensiva, mientras que un nivel retributivo
superior al de mercado tiene un efecto positivo mayor en los resultados de empresas con
estrategia exploradora. Estos resultados permiten confirmar las hipotesis 1f y 2f. Para la
rentabilidad financiera (tabla 5.30), el coeficiente R¢*ED es negativo y significativo (con
un incremento en R? positivo y significativo) lo que, nuevamente, permite aceptar la
hipotesis 1f.

G) Retribucidn fija-variable (modelos 7.1y 7.2):

Con rentabilidad econdmica como variable dependiente (tabla 5.29) no se ha obtenido
ningun resultado significativo, por lo que las hipdtesis 1g y 2g se rechazan.. Con
rentabilidad financiera (tabla 5.30), se ha obtenido un incremento en R? positivo y
significativo. Ademas, el coeficiente R;*EE es positivo y significativo, lo que indica que
un elevado peso del componente variable de la retribucion del directivo tiene un efecto
positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia exploradora con relacién a las
empresas analizadoras. Como consecuencia, se confirma la hipotesis 2g.

H) Estructura de gestion (modelos 8.1y 8.2):

Con rentabilidad econémica (tabla 5.29), no se obtienen resultados significativos en
los coeficientes de los términos de interaccion, al igual que sucede con rentabilidad
financiera (tabla 5.30). Esto supone que las hipdtesis 1i y 2i se rechazan. Sin embargo, los
resultados obtenidos con rentabilidad econdmica son interesantes, ya que el coeficiente Rg
es significativo y positivo, lo que indica que dar una mayor participacion al directivo a la
hora de fijar la politica retributiva de la empresa tiene efectos positivos en los resultados
empresariales, independientemente del tipo de estrategia que adopte la empresa. Este
resultado puede estar confirmando la aceptacion del enfoque universalista cuando se hace
referencia al nivel de participacion del directivo en el disefio de la politica retributiva.

1) Grado de comunicacion (modelos 9.1y 9.2):

Para esta préactica retributiva no se han obtenido resultados significativos, ni con
rentabilidad economica (tabla 5.29) ni con rentabilidad financiera (tabla 5.30) como
variables dependientes. Tampoco los signos de los coeficientes de las interacciones son
coherentes con las hipotesis planteadas. Por lo tanto, se rechazan las hipdtesis 1j y 2j.



TABLA 5.28. CORRELACIONES. SECTOR ALIMENTACION

Variables 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32
1. Tamafio
2. Costes laborales ,02
3. E. defensiva (ED) 09 00
4. E.exploradora (EE) 08 -01 -55
5. Unidad andlisis(Ry) -09 12 -15 -02
6. Ri*ED 09 02 91 -51 16
7. Ri*EE 05 -00 -53 9 11 -48
8. Incrementos (R,) -17 13 -12 00 40 ,01 ,06
9. Ry*ED 07 05 90 -5 ,00 9 -47 17
10. R, * EE 05 -00 -50 9 ,05 -46 91 25 -45
11. Evaluacion (Rs) -02 13 -07 03 26 02 ,02 43 02 11
12. R;* ED 10 04 91 -51 -06 88 -48 -04 86 -46 23
13. Ry * EE 10 -02 -53 95 -03 -48 90 ,08 -47 92 16 -48
14. 0. temporal (Ry) -05 -04 -16 15 05 -11 (212 02 -14 13 07 -18 17
15. R, *ED 02 -04 88 -49 -09 83 -47 -10 79 -44 -10 78 -47 18
16. Ry * EE A2 02 -52 94 -05 -47 88 ,00 -47 84 05 -47 91 31 -46
17. Repartoriesgo (Rs) -12 08 -15 01 38 -05 ,07 37 -06 ,21 32 -07 ,06 -16 -18 -05
18.Rs * ED 06 06 88 -49 -02 87 -47 -02 8 -44 03 8 -47 -19 75 -46 17
19. Rs * EE 05 -05 -50 ,90 06 -46 92 12 -45 90 ,09 -46 91 07 -44 80 23 -44
20. Nivel retrib. (Re) -14 -03 -15 0 22 -08 (20 41 -05 13 19 -11 07 -10 -19 03 45 -03 19
21.Rs *ED 09 -01 84 -47 -04 82 -44 -01 82 -42 -02 779 -44 -21 69 -44 -01 83 -42 23
22.Rs* EE 01 -09 -49 88 06 -45 89 11 -4 87 05 -45 8 11 -43 81 17 -43 93 29 -41
23. Fijo/variable (R7) -05 05 ,0 07 19 0 11 22 07 13 20 09 09 -09 00 02 56 17 21 ,35 09 20
24.R; * ED A3 04 84 -47 -08 79 -44 -03 80 -42 05 8 -44 -15 73 -44 05 87 -42 -05 77 -41 38
25.R; *EE -01 -03 -48 87 05 -4 88 09 -43 8 05 -44 85 08 -43 78 18 -43 93 19 -41 90 32 -40
26. Gestion (Re) -13 -03 -17 20 26 -13 24 16 -13 19 29 -12 24 05 -20 20 26 -11 27 21 -16 25 ,19 -08 20
27.Rg*ED 04 -02 92 -51 -11 8 -49 -09 84 -46 -02 8 -48 -20 78 -48 -10 84 -46 -14 76 -45 06 81 -44 08
28.Rg * EE 06 03 -51 93 03 -47 92 01 -46 84 07 -47 91 15 -45 88 07 -45 89 10 -43 87 08 -43 .82 40 -47
29. Comunicacién (Rg)  -15 01 -14 19 00 -14 19 -17 -12 10 -02 -13 16 -08 -18 14 07 -16 ,20 ,04 -13 24 17 -06 21 33 -05 25
30. Ry * ED -04 0 213 -04 -12 12 -07 -16 ,2 -09 ,03 (14 -01 -04 10 -02 ,07 15 -04 -11 05 -06 ,7 22 01 04 18 -04 33
31.Ry * EE -15 -00 -38 26 20 -32 29 18 -31 24 12 -33 24 14 -29 24 10 -34 27 32 -27 37 06 -29 24 17 -39 31 32 -46
32. R. Econémica A7 -05 00 0 ,07 07 04 01 05 05 -01 ,04 06 08 01 04 -06 04 ,038 -10 -04 -02 -10 04 -04 29 ,09 05 -10 -03 -15
33. R. Financiera 14 10 01 -15 08 04 -15 -01 03 -18 02 00 -13 -06 02 -14 01 06 -21 -16 -02 -26 -17 06 -33 05 03 -12 01 -10 ,03 44

Correlaciones entre 0,19 y 0,24 son significativas al nivel p<0,05; correlaciones mayores que 0,24 son significativas al nivel p<0,01.



TABLA 5.29.

REGRESION JERARQUICAY CON PRACTICAS RETRIBUTIVAS INDEPENDIENTES. SECTOR ALIMENTACION

Variables

RENTABILIDAD ECONOMICA

modelo
1.1

modelo
1.2

modelo
2.1

modelo
2.2

modelo
3.1

modelo
3.2

modelo
4.1

modelo  modelo
4.2 5.1

modelo modelo modelo  modelo
5.2 6.1 6.2 7.1

modelo
7.2

modelo
8.1

modelo
8.2

modelo

9.1

modelo

Tamafo

Costes laborales

E. defensiva (ED)
E. exploradora (EE)
Unidad analisis (R;)
R; *ED

R: *EE
Incrementos (Ry)
R, *ED

R, * EE
Evaluacion (R3)

R; *ED

R; * EE

0. temporal (R;)
R, *ED

R, * EE

Reparto riesgo (Rs)
Rs * ED

Rs * EE

Nivel retrib. (Rs)
Re¢ * ED

R¢ * EE
Fijo/variable (R7)
R;*ED

R; * EE

Gestion (Rg)

Rg * ED

Rs * EE
Comunicacion (Rg)
Ry * ED

Ry * EE

0,187*
-0,077
0,045
0,076
0,092

0,158
-0,048
-0,757
-0,207
-0,180
-0,797*
0,243

-0,120
0,035
-0,137
-0,141

0,081

-0,177*
0,050
0,440
0,530

0,475**
-0,637*
0,856**

0,185*
-0,077
0,027
0,061

0,034

0,156
-0,053
-0,526
-0,434

-0,216
0,577
0,502

0,190*
-0,066
0,027
0,044

0,107

0,208*  0,182*
-0,053 -0,070
0,308 0,015
0,482 0,056

0,289
-0,300
-0,490
0,040

0,170 -0,120 -0,129 0,182*
-0,067 0,049 0,054 -0,075
-0,519 -0,140 0,395 0,029
-0,190  -0,169 0,398 0,072

-0,260
-0,556*
0,256

0,126 0,617***
-0,685**
0,825**

-0,096

0,140
-0,085
-0,190

0,242

-0,152
0,270
-0,177

0,202**
-0,065
-0,080
-0,163

0,230**

0,193*
-0,048
-0,042
0,218

0,386*
-0,033
-0,437

0,168*
-0,075
-0,085
-0,154

-0,041

0,164
-0,071
0,139
0,025

0,092
-0,270
-0,226

F
RZ
@ AR?

0,930
0,048

1,080
0,077
0,029*

0,790
0,037

1,239
0,078
0,042*

0,792
0,041

0,905
0,066
0,024

0,982
0,051

0,943
0,069
0,018

0,800
0,042

0,976
0,071
0,029*

0,960
0,045

1,518
0,095
0,051*

0,952
0,049

0,995
0,072
0,023

2,267**
0,108

1,846*
0,123
0,016

1,145
0,057

0,884
0,063
0,006

(1): Para cada variable independiente se presentan los coeficientes de regresion estandarizados (beta).

(2): Los AR?de los modelos i.2 son comparados con respecto al R? de los modelos i.1.
(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.



TABLA 5.30.

REGRESION JERARQUICAY CON PRACTICAS RETRIBUTIVAS INDEPENDIENTES. SECTOR ALIMENTACION

Variables

RENTABILIDAD FINANCIERA

modelo
1.1

modelo
1.2

modelo

2.1

modelo
2.2

modelo
3.1

modelo
3.2

modelo
4.1

modelo
4.2

modelo  modelo
5.1 5.2

modelo
6.1

modelo  modelo
6.2 7.1

modelo  modelo
7.2 8.1

modelo
8.2

modelo
9.1

modelo
9.2

Tamafo

Costes laborales

E. defensiva (ED)
E. exploradora (EE)
Unidad analisis (R;)
R; *ED

R: *EE
Incrementos (Ry)
R, *ED

R, * EE
Evaluacion (R3)

R; *ED

R; * EE

0. temporal (R;)
R, *ED

R, * EE

Reparto riesgo (Rs)
Rs * ED

Rs * EE

Nivel retrib. (Rs)
Re¢* ED

R¢ * EE
Fijo/variable (R7)
R;*ED

R; * EE

Gestion (Rg)

Rg * ED

Rs * EE
Comunicacion (Rg)
Ry * ED

Ry * EE

0,152
0,075
-0,161
-0,046
0,077

0,163
0,068
-0,427
-0,303
-0,024
0,282
0,294

0,147
0,081
-0,160
-0,026

-0,008

0,132
0,090
0,638*
0,191

0,247
-0,864**
-0,310

0,173*
0,090
-0,129
-0,241**

0,013

0,173*
0,092
0,015
-0,309

0,051
-0,154
0,075

0,171*
0,092
-0,132
-0,241**

-0,012

0,192*
0,102
-0,522
-0,302

-0,155
0,418
0,075

0,173*  0,165*
0,092 0,052
-0,128 -0,228
-0,241** 0,207

0,020 0,081
0,128

0,482*

0,139
0,069
-0,149
0,037

-0,177*

0,154 0,170*
0,053 0,085
0,645** -0,120
0,344 -0,220

0,353
-1,003***
0,555
-0,151

0,078 0,185*
0,052 0,097
-0,186 -0,125
0,672*** -0,257**

0,063
0,077
1,025***
0,105

0,184*
0,101
-0,257
-0,319

0,054
0,139
0,074

0,189*
0,095
-0,126
-0,262**

0,097

0,188*
0,091
-0,089
-0,167

0,137
-0,037
-0,113

F
RZ
@ AR?

1,156
0,058

0,888
0,063
0,005

1,042
0,053

1,541
0,105
0,052*

1,449
0,073

1,064
0,076
0,003

1,400
0,071

1,226
0,088
0,017

1,581
0,110
0,036*

1,454
0,073

1,633
0,081

3,033***
0,189
0,108***

1,937
0,095

4,753%**
0,270
0,175***

1,673
0,083

1,191
0,085
0,001

1,630
0,081

1,155
0,082
0,001

(1): Para cada variable independiente se presentan los coeficientes de regresion estandarizados (beta).
(2): Los AR?de los modelos i.2 son comparados con respecto al R? de los modelos i.1.
(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.
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5.3.2.2. Sector fabricacion de material de transporte

Idénticos analisis a los efectuados para el sector alimentacion se han repetido para el
sector fabricacién de material de transporte. Asi, la tabla 5.31 recoge la matriz de
correlaciones, la cual supone un avance de las posibles relaciones que se produzcan entre
las variables de cara al analisis de regresion. Las correlaciones indican la idoneidad del
andlisis de regresion, ya que se dan correlaciones significativas entre las variables sobre
las que se espera que existan relaciones.

Las tablas 5.32 y 5.33 presentan los resultados de los analisis de regresion jerarquicos,
que van a ser comentados para cada una de las précticas retributivas a continuacion.

A) Unidad de analisis (modelos 1.1y 1.2):

Con rentabilidad econémica como variable dependiente (tabla 5.32), no se ha
obtenido ningun resultado significativo, lo que supone que se rechazan las hipétesis la 'y
2a. Cuando se realizan los analisis con rentabilidad financiera como variable dependiente
(tabla 5.33), se obtiene un incremento en R? positivo y significativo, lo que indica que la
estrategia de la empresa modera la relacion entre esta practica retributiva y los resultados
de la organizacioén. Si se analizan los términos de interaccion, el coeficiente de R,*EE —
positivo y significativo— indica que, con relacién a las empresas analizadoras, una
retribucion basada en habilidades tiene un efecto positivo en los resultados mayor cuando
la estrategia de la empresa es exploradora, lo cual permite aceptar la hipotesis 2a.

B) Criterio para incrementos retributivos (modelos 2.1y 2.2):

Con rentabilidad econémica como variable dependiente (tabla 5.32) no se han podido
confirmar las hipétesis 1b y 2b ya que no se ha obtenido ningun resultado significativo.
Para la rentabilidad financiera (tabla 5.33), se ha obtenido un R? positivo y significativo, lo
que confirma el efecto moderador de la estrategia con esta practica retributiva. Ademas, el
coeficiente de la variable R,*EE —positivo y significativo— indica que, con relacion a las
empresas analizadoras, aplicar incrementos retributivos para el directivo basados en el
rendimiento tiene un mayor efecto positivo en los resultados de empresas exploradoras.
Como consecuencia, se acepta la hipotesis 2b.

C) Evaluacion del directivo (modelos 3.1y 3.2):

Para rentabilidad econémica (tabla 5.32) se ha obtenido un R? positivo y significativo,
lo que confirma el efecto moderador, y, ademas, el coeficiente R;*ED es negativo y
significativo. Esto resultados indican que, con referencia a las analizadoras, las empresas
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con estrategia defensiva que evallen a sus directivos en funcion de su comportamiento
(evaluacién cualitativa) tiene un efecto negativo menor mayor en sus resultados, lo que
supone, en definitiva una mayor contribucién a los resultados de la empresa. Esto confirma
la hipdtesis 1c. Con rentabilidad financiera (tabla 5.33), el coeficiente R;*EE es positivo y
significativo lo que, junto con el incremento significativo del R?, permite afirmar que, con
relacion a las analizadoras, las empresas con estrategia exploradora que evallen a sus
directivos en funcion de sus resultados y objetivos (evaluacion cuantitativa) tienen un
efecto positivo mayor en sus resultados, por lo que se acepta la hipdtesis 2c.

D) Orientacion temporal (modelos 4.1y 4.2):

Para rentabilidad econémica (tabla 5.32), se ha obtenido un incremento en R? positivo
y significativo. Ademas, se ha encontrado que los coeficientes R;*ED y R,*EE son
significativos (el primero con signo negativo y el segundo con signo positivo), lo que
indica, por un lado, que el establecimiento de recompensas a corto plazo tiene un efecto
negativo menor en los resultados de empresas con estrategia defensiva y, por otro lado,
que establecer recompensas a largo plazo tiene un efecto positivo mayor en los resultados
de empresas con estrategia exploradora. Como consecuencia, cabe aceptar las hipotesis 1d
y 2d. Con rentabilidad financiera (tabla 5.33) se ha obtenido el coeficiente R,*ED negativo
y significativo, lo que permite, considerando que el incremento en el R? es significativo,
aceptar de nuevo la hipoétesis 1d.

E) Reparto del riesgo (modelos 5.1y 5.2):

En este caso no se han obtenido resultados significativos para ninguna de las dos
variables dependientes —rentabilidad econémica y rentabilidad financiera—, por lo que se
rechazan las hipotesis 1ley 2e.

F) Nivel retributivo (modelos 6.1y 6.2):

Con rentabilidad econdémica como dependiente (tabla 5.32) se ha obtenido un
incremento en R? positivo y significativo, encontrando que el coeficiente de la variable
Re*EE resulta significativo y con signo positivo, lo que indica que, con referencia a las
empresas analizadoras, un nivel retributivo por encima del mercado tiene un efecto
positivo mayor en empresas con estrategia exploradora. Este resultado confirma la
hipdtesis 2f. Con rentabilidad financiera como variable dependiente (tabla 5.33) se ha
obtenido nuevamente que el coeficiente Re*EE es positivo y significativo, lo que, sumado
al hecho de que el incremento en R? es positivo y significativo, supone aceptar
nuevamente la hipotesis 2f.
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G) Retribucidn fija-variable (modelos 7.1y 7.2):

Para la rentabilidad econdmica como variable dependiente (tabla 5.32), se ha obtenido
un incremento en R? positivo y significativo, que confirma el efecto moderador. Ademas,
el coeficiente de interaccion de R;*ED es negativo y significativo, lo que supone afirmar
que, con relacion a las empresas analizadoras, un escaso peso del componente variable de
la retribucién del directivo tiene un efecto negativo menor en los resultados de empresas
con estrategia defensiva, lo que confirma la hipétesis 1g. Cuando se considera como
variable dependiente la rentabilidad financiera (tabla 5.33) no se obtiene ningun resultado
significativo, lo que obliga a rechazar las hipotesis 1g y 2g.

H) Estructura de gestion (modelos 8.1y 8.2):

Utilizando la rentabilidad econémica como dependiente (tabla 5.32) se ha obtenido
que el coeficiente Rg*EE es positivo y significativo, lo que supone que sistemas que dan
amplia participacion al directivo en las decisiones retributivas tienen un mayor efecto
positivo en empresas exploradoras. Si bien, el incremento en R? no resulta significativo,
por lo que no se puede aceptar la hipotesis 2i, aunque existen indicios de que estas
relaciones se puedan cumplir. Para rentabilidad financiera (tabla 5.33), el coeficiente de la
variable Rg*EE vuelve a ser positivo y significativo. Esta vez el incremento en R? si
resulta significativo, lo cual permite confirmar la hipétesis 2i.

I) Grado de comunicacion (modelos 9.1y 9.2):

Para rentabilidad econémica (tabla 5.32), se ha encontrado que el incremento en R? es
positivo y significativo, confirmando el efecto moderador. Ademas, los coeficientes de las
variables Ry*ED y Ro*EE son significativos —el primero con signo negativo y el segundo
con signo positivo—, lo que supone que, con referencia a las analizadoras, el secreto en la
informacién retributiva tiene mayores efectos negativos menores en los resultados de
empresas defensivas, mientras que la apertura en la informacion retributiva tiene mayores
efectos positivos en los resultados de empresas exploradoras. Como consecuencia, se
confirman las hipotesis 1j y 2j. Sin embargo, resulta llamativo el coeficiente de la variable
Ry (negativo y significativo), el cual se puede interpretar como que la transparencia
informativa, por si sola, no resulta positiva para los resultados empresariales, si bien, cierta
transparencia informativa puede beneficiar inicamente a las empresas exploradoras. Para
la rentabilidad financiera (tabla 5.33) no se ha obtenido ningun resultado significativo, por
lo que las hipdtesis 1j y 2j se rechazan.



TABLA 5.31. CORRELACIONES. SECTOR FABRICACION DE MATERIAL DE TRANSPORTE

Variables 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32
1. Tamafio
2. Costes laborales -25
3. E. defensiva (ED) 16 20
4. E.exploradora (EE) -15 -09 -34
5. Unidad andlisis(Ry) ,03 ,00 -15 -,09
6. Ri*ED 18 14 94 -32 07
7. Ry*EE 11 -02 -32 93 11 -30
8. Incrementos (Ry) 19 -16 -18 04 36 -14 12
9. R,*ED 23 17 95 -32 -12 90 -30 -00
10. R, * EE -10 -14 -32 9% -01 -30 9 18 -31
11. Evaluacion (Rs) 20 09 -07 04 26 -02 09 39 ,01 ,09
12. R;* ED 21 15 94 -32 -09 91 -30 -09 94 -31 13
13. Ry * EE -12 -06 -32 94 -04 -30 91 09 -30 ,9 23 -30
14. 0. temporal (Ry) -00 219 07 -15 07 06 -13 -06 ,02 -13 -19 -02 -24
15. R, *ED 07 22 93 -32 -14 87 -30 -24 84 -30 -19 80 -30 21
16. R, * EE -13 -10 -3 9 -07 -28 8 06 -29 .87 -14 -29 73 03 -28
17.Repartoriesgo (Rs) -04 19 -33 08 29 -31 15 47 -26 211 34 -32 15 -15 -33 -04
18.Rs*ED A2 27 92 -31 -14 8 -29 -08 92 -30 -07 .8 -29 04 84 -28 -12
19. Rs * EE -13 -10 -32 9 -01 -30 94 08 -30 94 12 -30 94 -22 -30 77 22 -29
20. Nivel retrib. (Re) 23 -16 00 -17 20 05 -13 20 04 -16 ,23 08 -11 05 -04 -19 -03 01 -17
21.Rs * ED 26 09 8 -28 -06 8 -26 -09 8 27 04 .8 -26 02 74 -25 -27 76 -26 43
22.Rs* EE 11 -05 -31 91 -04 -29 89 03 -29 88 12 -29 91 -18 -29 78 05 -28 85 -00 -25
23. Fijo/variable (R) -14 07 -2 14 19 -21 19 24 -15 19 22 -26 24 -16 -13 -02 61 -03 25 ,07 -05 ,09
24.R;*ED 05 20 83 -28 -15 75 -26 -08 83 -27 -16 272 -26 11 8 -25 -11 90 -27 15 79 -26 17
25.R; *EE -09 -11 -3 87 00 -28 87 11 -28 89 19 -28 91 -24 -28 67 21 -27 93 -17 -24 77 40 -24
26. Gestion (Re) .01 05 -29 19 16 -30 28 22 -29 25 19 -3 21 20 -20 15 41 -20 27 28 -10 26 51 -01 24
27.Rg*ED A2 21 84 -29 -16 ;77 -27 -17 ;79 -27 -10 77 -27 13 8 -26 -21 84 -27 17 82 -26 05 91 -25 07
28.Rg * EE -09 -14 -31 92 03 -29 9 12 -3 9 ,08 -29 8 -16 -29 81 17 -29 94 -09 -26 91 20 -26 .87 37 -27
29. Comunicacién (Rg)  -04 12 -17 16 24 -12 14 -07 -20 15 -10 -24 210 24 -13 18 08 -11 ,13 00 -16 16 11 -15 ,12 ,16 -14 |16
30.Ry*ED -01 -21 -09 0 08 -08 01 ,16 -06 07 -02 -03 04 05 -12 12 -31 -14 -06 24 01 12 -27 -13 -08 -17 -12 00 -06
31. Ry *EE -06 ,18 -14 01 28 -07 05 26 -08 0 ,29 -17 11 06 -07 -10 41 -03 212 -05 -15 02 42 -01 ,15 37 -03 ,09 54 -45
32. R. Econémica -03 04 07 -38 15 ,05 -28 -01 ,03 -33 06 -04 -25 13 16 -43 04 02 -30 ,08 -0l -23 ,09 14 -29 29 15 -22 -16 -06 11
33. R. Financiera -13 -01 -13 30 -24 -13 14 -20 -13 18 -06 -14 26 -04 -10 23 -07 -14 23 -19 -12 15 17 -11 37 -19 -10 -07 15 -10 10 -34

Correlaciones entre 0,27 y 0,34 son significativas al nivel p<0,05; correlaciones mayores que 0,34 son significativas al nivel p<0,01.



TABLA 5.32. REGRESION JERARQUICA® CON PRACTICAS RETRIBUTIVAS INDEPENDIENTES. SECTOR FABR. MATERIAL TRANSPORTE

Variables

RENTABILIDAD ECONOMICA

modelo

1.1

modelo

1.2

modelo

2.1

modelo  modelo
2.2 3.1

modelo  modelo
3.2 4.1

modelo
4.2

modelo
5.1

modelo
5.2

modelo
6.1

modelo
6.2

modelo
7.1

modelo
7.2

modelo
8.1

modelo
8.2 9.1

modelo

modelo
9.2

Tamafo

Costes laborales

E. defensiva (ED)
E. exploradora (EE)
Unidad analisis (R;)
R: *ED

R: *EE
Incrementos (Ry)
R, *ED

R, * EE
Evaluacion (R3)

R; *ED

R; * EE

0. temporal (R;)
R, *ED

R, * EE

Reparto riesgo (Rs)
Rs * ED

Rs * EE

Nivel retrib. (Rs)
Re¢ * ED

R¢ * EE
Fijo/variable (R7)
R;*ED

R; * EE

Gestion (Rg)

Rg * ED

Rs * EE
Comunicacién (Rg)
Ry * ED

Ry * EE

-0,087
-0,011
-0,037

-0,404**

0,099

-0,132
-0,082
0,078

-1,051**

-0,017
-0,138
0,664

-0,092
-0,008
-0,059
-0,422**

0,024

-0,083 -0,114
0,009 -0,029
0,226 -0,054

-0,885** -0,426**

0,007
-0,310
0,486
0,088

-0,095 -0,089
-0,102 -0,024
1,161** -0,063
-0,937** -0,411**

0,237
-1,270**
0,542
0,078

-0,035
-0,037
-0,629
0,059

0,078
0,607*
0,517*

-0,094
-0,030
-0,037
-0,421**

0,068

-0,105
0,007
0,302

-0,949**

0,055
-0,382
0,557

-0,114
-0,031
-0,075
-0,429**

0,063

-0,098
-0,077
0,168
-1,072**

0,057
-0,284
0,701*

-0,176
-0,164
0,243
0,028

0,089

-0,147
-0,209
-0,632
0,022

-0,234
-0,981**
0,187

-0,031
0,000
-0,018
0,057

0,257*

-0,213 -0,011
-0,003 0,015
-0,100  -0,100
0,300 0,174

-0,231
0,479
1,081*
-0,246

0,041
-0,038
-1,266***
-1,002**

-1,031***
-1,026%**
1,324**

F
RZ
@ AR?

1,929*
0,170

1,727
0,212
0,042

1,825
0,162

1,521
0,191
0,029

1,901*
0,168

3,659***
0,363
0,195***

1,885*
0,167

2,341**
0,267
0,100**

1,859
0,165

1,808*
0,219
0,054

1,943*
0,174

2,404%*
0,277
0,102%*

1,115
0,104

2,112*
0,243
0,139**

0,880
0,086

1,034
0,139
0,053

0,841
0,082

1,879*
0,226
0,144**

(1): Para cada variable independiente se presentan los coeficientes de regresion estandarizados (beta).

(2): Los AR?de los modelos i.2 son comparados con respecto al R? de los modelos i.1.
(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.



TABLA 5.33. REGRESION JERARQUICA® CON PRACTICAS RETRIBUTIVAS INDEPENDIENTES.

SECTOR FABR. MATERIAL TRANSPORTE

Variables

RENTABILIDAD FINANCIERA

modelo
1.1

modelo
1.2

modelo
2.1

modelo  modelo
2.2 3.1

modelo
3.2

modelo  modelo
4.1 4.2

modelo
5.1

modelo

5.2

modelo  modelo
6.1 6.2

modelo
7.1

modelo
7.2

modelo  modelo
8.1 8.2

modelo
9.1

modelo
9.2

Tamafo

Costes laborales

E. defensiva (ED)
E. exploradora (EE)
Unidad analisis (R;)
R; *ED

R: *EE
Incrementos (Ry)
R, *ED

R, * EE
Evaluacion (R3)

R; *ED

R; * EE

O. temporal (R;)
R, *ED

R, * EE

Reparto riesgo (Rs)
Rs * ED

Rs * EE

Nivel retrib. (Rs)
Re¢ * ED

R¢ * EE
Fijo/variable (R7)
R;*ED

R; * EE

Gestion (Rg)

Rg * ED

Rs * EE
Comunicacion (Rg)
Ry * ED

Ry * EE

-0,094
0,000
-0,096
0,232
-0,247

-0,021
0,108
-0,074
1,355**
-0,007
0,021
1,145**

-0,083
-0,087
0,045
0,203

-0,264

-0,151 -0,126
-0,085 -0,070
0,190 -0,112
2,130*** 0,032

0,383
-0,580
2,468***
-0,024

-0,078
-0,070
-0,112
0,032

-0,446
0,753
1,280*

-0,175 -0,302
-0,123 -0,172
0,234 1,133**
0,048 0,262

-0,208 0,051
-0,945**

0,242

-0,081
0,033
-0,076
0,274*

-0,122

-0,091
0,007
0,114
0,765

-0,002
-0,157
-0,516

-0,060  -0,063
-0,016 0,041
-0,028 -0,030
0,255 1,019**

-0,123 0,021
-0,010

0,805*

-0,085
-0,018
-0,004
0,268*

0,130

-0,111
0,012
-0,072
-0,194

-0,052
0,042
0,540

-0,055 -0,053
0,045 -0,083
-0,100 0,020
0,308** 1,596***

-0,272* 0,069
-0,024

1,440%%*

-0,091
-0,016
-0,007
0,264*

0,093

-0,086
0,025
-0,005
-0,386

-0,002
-0,031
0,702

F
RZ
@ AR?

1,720
0,155

2,235%*
0,285
0,103**

0,800
0,078

2,413**
0,273
0,195***

0,363
0,037

0,658
0,093
0,056*

1,552
0,139

1,732
0,209
0,069*

1,165
0,110

0,958
0,130
0,019

1,146
0,111

1,539
0,197
0,086*

1,210
0,114

1,157
0,153
0,038

1,846
0,164

3,770%**
0,370
0,206***

1,114
0,106

1,125
0,149
0,043

(1): Para cada variable independiente se presentan los coeficientes de regresion estandarizados (beta).
(2): Los AR?de los modelos i.2 son comparados con respecto al R? de los modelos i.1.
(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.
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5.4 CONTRASTE DE HIPOTESIS CON CARACTERISTICAS DEL ENTORNO
COMO MODERADOR

En este epigrafe se contrastan las hipotesis y subhipotesis que tienen a las
caracteristicas del entorno en el que opera la empresa como variable moderadora de la
relacion entre estrategia retributiva del directivo y resultados de la empresa. Como en el
caso anterior, se van a distinguir dos tipos de modelos: los que consideran la estrategia
retributiva de forma global (apartado 5.4.1) y los que consideran cada una de las préacticas
retributivas de forma independiente (apartado 5.4.2).

5.4.1. Estrategia retributiva como modelo global

El contraste de hipotesis se va a efectuar mediante la aplicacion del andlisis de
regresion jerarquico realizado en dos pasos. En el primero se incluyen las variables de
control, las caracteristicas del entorno y el modelo de retribucién global; y en el segundo
se incorporan las variables de interaccién entre el modelo de retribucion global y las
caracteristicas del entorno. Dos términos de interaccion se introducen, uno para el entorno
estable y poco competitivo y otro para el entorno dindmico y muy competitivo. EI entorno
de estabilidad y competitividad media queda como grupo de referencia.

De este modelo 2 se analizan los incrementos de R? que se producen al introducir los
términos de interaccion y los coeficientes de regresion correspondientes a dichos términos,
con el objetivo de contrastar las hipotesis 4, 5y 6 (capitulo 3, epigrafe 3.6.2).

Previamente se presenta la matriz de correlaciones entre las variables que se
introducen en el analisis de regresion, con el objetivo de ver, en una primera
aproximacion, las relaciones entre las variables objeto de estudio, asi como apreciar si
pudieran existir problemas de multicolinealidad.

Los resultados que se presentan distinguen lo obtenido para cada uno de los sectores
analizados.

5.4.1.1. Sector alimentacion
La tabla 5.34 recoge los resultados del anlisis de correlaciones entre las variables que

han sido utilizadas en el posterior andlisis de regresion. Como se puede observar, no
existen demasiadas correlaciones entre las variables que van a ser introducidas en la
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regresion, lo que, a priori, indica que no van a existir multicolinealidad entre ellas.
Ademas, la presencia de correlaciones significativas entre las variables que representan las
interacciones y las que representan los efectos principales indican la idoneidad de la
utilizacion de regresiones jerarquicas para testar las hipdtesis de investigacion (Cohen y
Cohen, 1983; Rajagopalan, 1997).

TABLA 5.34. CORRELACIONES. SECTOR ALIMENTACION

Variables 1 2 3 4 5 6 7 8
1. Tamarfio
2. Costes laborales 0,02
3. E. estable (SBD) 0,08 -0,21*
4. E. turbulento (SAD) -0,09 0,09 -0,37**
5. M. Retribucion (MC) -0,15 0,06 -0,16 0,03
6. MC * SBD -0,07 0,12 -0,08 0,03 0,49**
7. MC * SAD -0,11 -0,10 -0,07 0,20* 0,52** 0,01
8. R. Econdmica 0,17 -0,05 -0,00 0,10 -0,06 0,03 0,02
9. R. Financiera 0,14 0,10 -0,01 0,03 -0,07 -0,25** 0,01 0,44**

—~

**): significativa al nivel p<0,01; (*): significativa al nivel p<0,05.

Las tablas 5.35 y 5.36 proporcionan los resultados del analisis de regresion utilizando
como variable dependiente la rentabilidad econdmica y la rentabilidad financiera,
respectivamente. Estos resultados permiten contrastar las hipétesis 4, 5 y 6 cuando la
estrategia retributiva se considera como un modelo global.

Cada modelo incluye, para cada variable independiente, su coeficiente no
estandarizado (B) y su error tipico, el coeficiente estandarizado (Beta) y el valor de la F
asociado a ese coeficiente. Ademas, se incluye el R? asociado al modelo y el incremento
de R? que se produce al pasar del modelo 1 al 2. Para todos los modelos que se presentan a
continuacion el indice de tolerancia se sitta dentro de los limites que permiten afirmar que
no existe colinealidad entre las variables introducidas en las distintas regresiones.

En la tabla 5.35 se muestran los resultados obtenidos utilizando la rentabilidad
econémica como variable dependiente. El incremento producido en R? es positivo y
significativo, lo que permite confirmar el efecto moderador de las caracteristicas del
entorno en la relacion retribucion directiva-resultados empresariales. Si se analizan los
coeficientes, se observa que el coeficiente de la variable MC*SAD es positivo y
significativo, lo que indica que adoptar un modelo retributivo contingente —que se daria en
el caso en el que la variable MC tome valores elevados- tiene un efecto positivo mayor en
los resultados cuando la empresa operan en entornos turbulentos y muy competitivos (de
alta discrecionalidad), con relacion a las empresas que actlan en entornos de
competitividad y estabilidad media (de discrecionalidad media). Como consecuencia se
acepta la hipdtesis 2.
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TABLA 5.35. REGRESION JERARQUICA CON MODELO DE RETRIBUCION.
SECTOR ALIMENTACION

Rentabilidad econémica

Coeficientes no Coeficientes
estandarizados estandarizados
B Error tip. Beta F R? AR?
MODELO 1
Tamarfio 1,522 0,788 0,196 1,932*
Costes laborales -1,570 1,892 -0,186 -0,830
E. estable (SBD) 0,720 2,368 0,035 0,304
E. turbulento (SAD) 3,573 2,239 0,188 1,595
M. Retribucion (MC) -0,165 0,250 -0,070 -0,661 0,068
MODELO 2
Tamarfio 1,463 0,770 0,189 1,901*
Costes laborales -2,431 1,902 -0,133 -1,278
E. estable (SBD) 1,282 2,323 0,063 0,552
E. turbulento (SAD) 6,125 2,383 0,322 2,570
M. Retribucion (MC) 0,243 0,350 0,102 0,695
MC * SBD -0,005 0,639 -0,010 -0,083
MC * SAD 1,418 0,569 0,352 2,493** 0,136 0,068**

(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.

Cuando se utiliza la rentabilidad financiera como variable dependiente (tabla 5.36),
los resultados obtenidos viene a corroborar los anteriores. Nuevamente se obtiene un
incremento en el R? positivo y significativo al pasar del modelo 1 al modelo 2. Ademés, el
beta de la variable MC*SBD es negativo y significativo, lo que indica que un modelo
retributivo tradicional —cuando la variable MC tome valores bajos— tiene un efecto
negativo menor en los resultados de empresas (que supone, en definitiva, una mayor
contribucion al resultado) que operan en entornos estables y poco competitivos (de baja
discrecionalidad), con referencia a empresas que actian en entornos de competitividad y
estabilidad media (de discrecionalidad media). Este resultado confirma la hipotesis 1.

Considerando de forma global los resultados obtenidos, se puede afirmar que las
caracteristicas del entorno en el que opera la empresa moderan claramente la relacion
existente entre el disefio de la retribucion del directivo y los resultados de la empresa. Con
relacion a las empresas que operan en entornos medianamente estables y competitivos, la
utilizacién de un modelo retributivo tradicional tiene un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas en entornos de estables y poco competitivos, mientras que el
modelo retributivo contingente tiene un mayor efecto positivo en los resultados de
empresas en entornos turbulentos y muy competitivos. Estos resultados permiten, para el
sector alimentacion, aceptar las hipotesis 4, 5y 6 considerando el modelo de retribucion
global.
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TABLA 5.36. REGRESION JERARQUICA CON MODELO DE RETRIBUCION.
SECTOR ALIMENTACION
Rentabilidad financiera

Coeficientes no Coeficientes

estandarizados estandarizados

B Error tip. Beta F R? AR?
MODELO 1
Tamafio 3,949 2,663 0,155 1,483
Costes laborales 5,271 6,332 0,088 0,832
E. estable (SBD) 0,446 8,047 0,006 0,055
E. turbulento. (SAD) 2,586 7,234 0,040 0,357
M. Retribucion (MC) -0,371 0,813 -0,048 -0,457 0,038
MODELO 2
Tamafio 4,221 2,596 0,166 1,626
Costes laborales 6,828 6,200 0,114 1,101
E. estable (SBD) 2,028 7,859 0,029 0,258
E. turbulento (SAD) 3,196 7,257 0,049 0,440
M. Retribucion (MC) 0,821 1,092 0,106 0,752
MC * SBD -5,066 1,932 -0,317 -2,622%**
MC * SAD 0,186 1,954 0,012 0,095 0,116 0,077**

(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.

5.4.1.2. Sector fabricacion de material de transporte

Los anélisis aplicados al sector alimentacion han sido efectuados también para el
sector fabricacién de material de transporte, obteniendo resultados ligeramente diferentes
al anterior. Nuevamente, la matriz de correlaciones (tabla 5.37) sefiala la idoneidad del
andlisis de regresion posterior e indica que, con gran probabilidad, no se van a producir
problemas de multicolinealidad (corroborado posteriormente por los indices de tolerancia).

TABLA 5.37. CORRELACIONES. SECTOR FABRICACION MATERIAL TRANSPORTE

Variables 1 2 3 4 5 6 7 8
1. Tamafio
2. Costes laborales -0,25
3. E. estable (SBD) -0,03 0,17
4. E. turbulento (SAD) 0,03 -0,15 -0,24
5. M. Retribucién (MC) 0,03 0,08 -0,31* 0,03
6. MC * SBD 0,08 0,01 -0,31* 0,07 0,61**
7.MC * SAD -0,04 0,09 -0,05 0,19 0,44** 0,01
8. R. Econdmica -0,03 0,04 -0,06 -0,07 0,16 -0,09 0,36**
9. R. Financiera -0,13 -0,01 -0,13 0,07 -0,16 0,06 -0,14 -0,34*
(**): significativa al nivel p<0,01; (*): significativa al nivel p<0,05.

En la tabla 5.38 se muestran los resultados obtenidos utilizando la rentabilidad
econdémica como variable dependiente. El incremento producido en R? es positivo y
significativo, lo que permite confirmar el efecto moderador de las caracteristicas del
entorno en la relacion retribucion-resultados. Si se analizan los coeficientes de los
términos de interaccion, se puede ver que el de la variable MC*SAD es positivo y
significativo, lo que supone que adoptar un modelo retributivo contingente —que se daria
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en el caso en el que la variable MC tuviera valores elevados— tiene un efecto positivo
mayor en los resultados cuando la empresa opera en entornos turbulentos y muy
competitivos (de alta discrecionalidad), con relacién a las que operan en entornos de
competitividad y estabilidad media (de discrecionalidad media). Estos resultados permiten
aceptar la hipotesis 2.

TABLA 5.38. REGRESION JERARQUICA CON MODELO DE RETRIBUCION.
SECTOR FABRICACION DE MATERIAL DE TRANSPORTE

Rentabilidad econémica

Coeficientes no Coeficientes
estandarizados estandarizados
B Error tip. Beta F R? AR?
MODELO 1
Tamarfio 0,615 1,701 0,056 0,362
Costes laborales 0,478 3,559 0,021 0,134
E. estable (SBD) -0,952 4,231 -0,037 -0,225
E. turbulento (SAD) -1,959 4,452 -0,068 -0,440
M. Retribucion (MC) 0,404 0,475 0,137 0,851 0,031
MODELO 2
Tamarfio 1,037 1,613 0,094 0,643
Costes laborales 0,110 3,358 0,005 0,033
E. estable (SBD) -2,915 4,052 -0,114 -0,720
E. turbulento (SAD) -4,619 4,402 -0,160 -1,049
M. Retribucion (MC) 0,104 0,668 0,035 0,155
MC * SBD -0,764 1,004 -0,148 -0,761
MC * SAD 2,451 1,140 0,381 2,149%* 0,178 0,147**

(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.

TABLA 5.39. REGRESION JERARQUICA CON MODELO DE RETRIBUCION.
SECTOR DE FABRICACION DE MATERIAL DE TRANSPORTE

Rentabilidad financiera

Coeficientes no Coeficientes
estandarizados estandarizados
B Error tip. Beta F R2 AR?
MODELO 1
Tamafio -12,268 16,608 -0,111 -0,739
Costes laborales 6,763 34,751 0,030 0,195
E. estable (SBD) -48,643 41,314 -0,189 -1,177
E. turbulento (SAD) 19,173 43,472 0,066 0,441
M. Retribuciéon (MC) -6,409 4,635 -0,217 -1,383 0,079
MODELO 2
Tamafo -12,871 16,793 -0,117
Costes laborales 8,442 34,954 0,038
E. estable (SBD) -41,609 42,183 -0,162
E. turbulento (SAD) 19,940 45,823 0,069
M. Retribucion (MC) -9,798 6,955 -0,331
MC * SBD -11,388 10,451 -0,220 -1,090
MC * SAD 1,872 11,872 0,029 0,158 0,112 0,033

(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.

En cuanto a la rentabilidad financiera, la tabla 5.39 muestra los resultados obtenidos
cuando ésta se utiliza como variable dependiente en la regresion. En este caso, los
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resultados no son significativos. El incremento R? es positivo pero no significativo, lo que
no permite confirmar el efecto moderador del entorno en la relacion retribucion-resultados.
Por su parte, los coeficientes de los términos de interaccion, si bien muestran signos
coherentes con las relaciones planteadas en las hipétesis entre caracteristicas del entorno y
retribucion directiva, tampoco son significativos.

Considerando los resultados globalmente, para la muestra del sector fabricacion de
material de transporte se confirman muy parcialmente las relaciones planteadas. Cuando se
utiliza la rentabilidad econémica como variable dependiente Unicamente se acepta la
hipotesis 5. Cuando se utiliza la rentabilidad financiera no se cumple ninguna relacion
prevista, por lo que cabe rechazar las hipétesis 4, 5y 6.

Nuevamente, para este sector se han obtenido algunos resultados no esperados, en el
sentido de que no cumplen con las hipétesis planteadas, lo cual puede confirmar la idea de
que las empresas del sector de fabricacion de material de transporte no disefian estrategias
retributivas para sus directivos que respondan a una linea o patrén de actuacion coherente
con los modelos definidos en esta investigacion. Asi se ha demostrado tanto en el caso
anterior —cuando la estrategia empresarial se ha utilizado como variable moderadora—
COMo en este caso —entorno como variable moderadora-—.

5.4.2. Estrategia retributiva como practicas independientes

El contraste de las hipOtesis para las practicas retributivas tratadas como
independientes se efectlia mediante el analisis de regresion jerarquico, sobre la base de los
modelos formulados en la metodologia (epigrafe 4.3.2. del capitulo 4). Se realizan tantos
analisis de regresion como practicas retributivas son objeto de estudio, lo que supone
realizar nueve analisis de regresion.

Para cada practica retributiva, en el primer modelo se incluyen las variables de
control, las caracteristicas del entorno y la variable de retribucion concreta que sea objeto
de analisis. En el segundo modelo se introducen los términos de interaccion entre la
practica retributiva analizada y las caracteristicas del entorno a que estdn sometidas las
empresas. Se introducen dos términos de interaccion, uno para el entorno estable y poco
competitivo y otro para el entorno dindmico y muy competitivo. Como categoria de
referencia queda el entorno calificado como medianamente estable y competitivo. Como
en el caso anterior, los andlisis se hacen separando las empresas del sector alimentacion y
del sector fabricacion de material de transporte.
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5.4.2.1. Sector alimentacion

En la tabla 5.40 se muestra la matriz de correlaciones de las variables que van a ser
introducidas en el analisis de regresion. La mayoria de las correlaciones significativas se
dan entre las variables de entorno, de retribucion y de interaccion entre ambas, lo que es
indicador de la idoneidad del analisis de regresion. Por otra parte, no existen indicios de
multicolinealidad (lo cual ha sido corroborado posteriormente en las distintas regresiones
realizadas mediante el indice de tolerancia).

Los resultados de los analisis de regresion se presentan en las tablas 5.41 y 5.42.
Como se puede observar, utilizan como variable independiente la rentabilidad econdémica
y la rentabilidad financiera, respectivamente. Cada uno de los nueve analisis de regresion
esta compuesto por dos modelos (el modelo i.1 y el modelo i.2). Para cada modelo se
recogen los coeficientes estandarizados de cada variable (betas), la F global del modelo, el
R? y el incremento de R? al pasar del modelo i.1 al modelo i.2. A continuacion se
comentan los resultados obtenidos en cada una de las précticas retributivas.

A) Unidad de analisis (modelos 1.1y 1.2):

Considerando la rentabilidad econdémica como variable independiente (tabla 5.41), se
ha obtenido un incremento en R? positivo y significativo, lo que indica la existencia de un
efecto moderador del tipo de entorno en la relacion entre ésta practica retributiva y los
resultados de la empresa. Ademas, el coeficiente de la variable interaccion R;*SAD —
positivo y significativo— indica que, con relacion a las empresas en entornos de estabilidad
y competitividad media, retribuir en funcion de habilidades cuando la empresa se enfrenta
a un entorno turbulento y dindmico tiene un efecto positivo en los resultados de la
organizacion. Por lo tanto, cabe aceptar la hipdtesis 5a. Utilizando la rentabilidad
financiera como dependiente (tabla 5.42), no se obtiene ningun resultado significativo, por
lo que no se pueden confirmar las hipotesis 4a y 5a.

B) Criterio para incrementos retributivos (modelos 2.1y 2.2):

Utilizando la rentabilidad econdémica como variable dependiente (tabla 5.41), no se
han obtenido resultados significativos en el incremento de R?, por lo que no se confirman
las hipotesis 4b y 5b. Si bien, el coeficiente R,*SBD —negativo y significativo—, indica la
existencia de una tendencia clara a que, con relacion a empresas en entornos de estabilidad
y competitividad media, la utilizacion de la antigiiedad o el estatus como criterio para
establecer incrementos retributivos tiene efectos negativos menores para los resultados de
empresas en entornos estables y poco competitivos (hipétesis 4b). Cuando se utiliza la
rentabilidad financiera como dependiente (tabla 5.42), se dan los mismos resultados: el
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incremento en R? no resulta significativo, por lo que no se confirman las hipotesis 4b y 5b,
si bien el que el coeficiente R,*SBD sea significativo y con signo negativo supone que
existe una tendencia en el sentido que indica la hipotesis 4b.

C) Evaluacion del directivo (modelos 3.1y 3.2):

Para rentabilidad econdmica (tabla 5.41), se ha obtenido un incremento en R? positivo
y significativo, lo que confirma el efecto moderador del tipo de entorno en la relacion
entre esta practica retributiva y los resultados de la empresa. Ademas, se ha encontrado
que los coeficientes R;*ED y R;*EE son significativos (el primero con signo negativo y el
segundo con signo positivo), lo que indica, con referencia a empresa en entornos de
estabilidad y competitividad media, por un lado, que las empresas que actGan en entornos
estables y poco competitivos que evallen a sus directivos en funcion de su
comportamiento tienen un efecto negativo menor en sus resultados; mientras que las
empresas que operan en entornos turbulentos y muy competitivos que evallen a sus
directivos en funcion de sus resultados y objetivos tienen un efecto positivo mayor en sus
resultados. En consecuencia, se aceptan las hipotesis 4c y 5c. Para la rentabilidad
financiera (tabla 5.42), no se ha obtenido resultados significativos por lo que se rechazan
las hipdtesis 4c y 5c.

D) Orientacion temporal (modelos 4.1y 4.2):

Cuando se introduce la rentabilidad econdmica como variable dependiente (tabla
5.41) no se obtiene resultados significativos que permitan aceptar las hipétesis 4d y 5d. No
obstante, es de destacar que el coeficiente de la variable R, (negativo y significativo), el
cual se puede interpretar como que, independientemente del tipo de entorno, existe un
efecto positivo en los resultados de las empresas que orienten las recompensas de sus
directivos al largo plazo. Para la rentabilidad financiera (tabla 5.42) se obtiene un R?
positivo y significativo lo que confirma el efecto moderador. En cuanto a los coeficientes
de los términos de interaccion, el de la variable R,*SAD —positivo y significativo— supone
que el uso de recompensas orientadas al largo plazo tiene un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas en entornos turbulentos y muy competitivos que de empresas en
entornos con turbulencia media. Este permite la confirmacion de la hipétesis 5d.

E) Reparto del riesgo (modelos 5.1y 5.2):

Considerando la rentabilidad econémica como dependiente (tabla 4.41), se obtiene un
incremento de R? positivo y significativo que confirma el efecto moderador. Ademas,
coeficiente Rs*SAD -significativo y positivo— indica que un mayor nivel de riesgo en la
retribucion del directivo tiene un efecto positivo en los resultados de la empresa cuando
ésta actla en entornos turbulentos y competitivos que cuando estos son de estabilidad y
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competitividad media, lo que confirma la hipotesis 5e. Para rentabilidad financiera (tabla
5.42), el incremento en R® es positivo y significativo y el coeficiente Rs*SBD —
significativo y negativo— supone que, con referencia a empresas de estabilidad y
competitividad media, un menor nivel de riesgo en la retribucion del directivo tiene
menores efectos negativos en los resultados de empresas que acttan en entornos estables y
poco competitivos. Estos resultados confirman la hipétesis 4e.

F) Nivel retributivo (modelos 6.1y 6.2):

Con rentabilidad econdmica como dependiente (tabla 5.41) el incremento en R? es
positivo y significativo, lo que confirma el efecto moderador del tipo de entorno en la
relacion nivel retributivo-resultados empresariales. Considerando que el coeficiente de
Re*SBD es negativo y significativo, se puede afirmar que un nivel retributivo inferior a la
media del mercado tendrd un efecto negativo menor en los resultados de empresas en
entornos estables y poco competitivos que de empresas en entornos de estabilidad y
competitividad media, lo que confirma la hip6tesis 4f. Con rentabilidad financiera (tabla
5.42) se obtienen resultados similares: incremento en R? positivo y significativo y
coeficiente Rg*SBD negativo y significativo. Asi, nuevamente se acepta la hipotesis 4f.

G) Retribucidn fija-variable (modelos 7.1y 7.2):

Con rentabilidad econdmica como variable dependiente (tabla 5.41), se ha obtenido
un incremento en R? positivo y significativo que confirma el efecto moderador. Ademas, el
coeficiente de la variable R;*SAD es positivo y significativo, lo que indica que las
empresas en entornos turbulentos y muy competitivos tienden a utilizar retribuciones para
sus directivos con u alto componente variable, o que tiene un efecto positivo en sus
resultados mayor que para empresas en entornos menos competitivos. Estos resultados
confirman la hipétesis 5g. Con rentabilidad financiera (tabla 5.42), también se ha obtenido
un incremento en R? positivo y significativo y un coeficiente, el de la variable R;*SBD
significativo y con signo negativo. Esto indica que, con referencia a empresas en entornos
de estabilidad media, la utilizaciéon de sistemas retributivos que un componente variable
reducido tiene un efecto negativo menor en los resultados de empresas que actdan en
entornos estables y poco competitivos. Esto supone la aceptacion de la hipétesis 4g.

H) Estructura de gestion (modelos 8.1y 8.2):

Con rentabilidad econdmica, no se obtienen resultados significativos en los
coeficientes de los términos de interaccion, al igual que sucede con rentabilidad financiera.
Esto supone que las hipotesis 1i 'y 2i se rechazan.
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I) Grado de comunicacion (modelos 9.1y 9.2):

Para esta préctica retributiva no se ha obtenido resultados significativos, ni con
rentabilidad econdmica ni con rentabilidad financiera como variables dependientes.
Tampoco los signos de los coeficientes de las interacciones son coherentes con las
hipétesis planteadas. Por lo tanto, se rechazan las hipétesis 4j y 5j.

5.4.2.2. Sector fabricacion de material de transporte

Se han vuelto a realizar los analisis de regresion para la muestra del sector fabricacion
de material de transporte.

La tabla 5.43 recoge la matriz de correlaciones, en la que se puede ver un avance de
las posibles relaciones que se producen entre las variables de cara al analisis de regresion.
Las correlaciones indican la idoneidad del andlisis de regresién, ya que se dan
correlaciones significativas entre las variables sobre las que se espera que existan
relaciones. Ademas, tampoco se aprecian problemas de multicolinealidad, ya que, en
general, se dan pocas correlaciones entre las variables. Este aspecto ha sido confirmado
mediante el indice de tolerancia.

Las tablas 5.44 y 5.45 presentan los resultados de los analisis de regresion jerarquicos,
gue van se comentan para cada una de las practicas a continuacion.

A) Unidad de analisis (modelos 1.1y 1.2):

Con rentabilidad econémica como dependiente (tabla 5.44) no se ha obtenido
resultados significativos, por lo que se rechazan las hipotesis 4a y 5a. Para rentabilidad
financiera (tabla 5.45) los resultados no han sido significativos desde el punto de vista del
incremento en R?, por lo que no se han podido confirmar las hipotesis 4a y 5a, si bien
existe una clara tendencia indicada por el coeficiente de R;*SBD (negativo y
significativo), segun el cual la retribucion en funcién del puesto tiene menores efectos
negativos en los resultados de empresas en entornos estables y poco competitivos (lo que,
en definitiva, esta indicando que tiene una mayor contribucion a los resultados de este tipo
de empresas). Ademas, es de resaltar que el coeficiente de R; sea negativo y significativo,
lo que podria estar indicando que retribuir en funcién del puesto tiene efectos negativos en
los resultados de las empresas, independientemente del tipo de entorno en el que operen.



TABLA 5.40. CORRELACIONES. SECTOR ALIMENTACION

Variables 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32
1. Tamafio
2. Costes laborales ,02
3. E.estable (SBD) 02 -27
4. E.turbulento (SAD) -12 15 -34
5. Unidad andlisis(Ry) -09 ,12 -18 ,05
6. R.*SBD 01 -23 93 -32 01
7. R:*SAD .14 13 -33 95 21 -30
8. Incrementos (R,) -17 13 -17 01 40 -05 03
9. R,*SBD 10 11 -31 91 08 -29 .89 24
10. R, * SAD -04 -22 89 -31 -02 ,93 -29 07 -28
11. Evaluacion (Rs) -02 13 -06 -08 26 -03 -01 43 04 ,00
12. R3* SBD 05 -24 94 -32 -14 89 -30 -11 -29 88 11
13.R3* SAD 12 11 -32 93 12 -30 93 11 93 -29 12 -30
14. 0. temporal (R,) -05 -04 00 00 05 -02 06 ,02 ,03 -05 ,07 ,04 03
15. Ry * SBD 0l -26 92 -31 -18 84 -30 -20 -29 78 -01 89 -29 20
16. Ry * SAD -14 11 -32 95 10 -30 9 06 ,89 -29 -04 -30 ,90 15 -29
17. Repartoriesgo (Rs) - 12 08 -09 -14 38 ,00 -04 37 -07 05 ,32 -01 -05 -16 -13 -15
18. Rs * SBD -02 -24 90 -31 -06 91 -29 -02 -28 92 03 9 -29 -05 78 -29 14
19. Rs * SAD -1 10 -30 89 17 -28 92 07 85 -27 03 -28 89 02 -28 85 15 -27
20. Nivel retrib. (Re) -14 -03 -04 -16 22 -00 -14 41 -08 06 19 -06 -09 -10 -08 -13 45 09 -04
21.Rs * SBD -07 -29 8 -3 -11 8 -28 -05 -27 88 -08 80 -28 -06 76 -28 06 92 -27 17
22.Re* SAD .11 06 -30 8 06 -28 8 09 8 -26 ,01 -28 8 ,01 -27 83 -00 -27 86 13 -26
23. Fijo/variable (R7) -05 05 -03 -03 19 02 -04 22 00 09 20 03 06 -09 -02 -08 56 ,1 10 ,35 10 ,09
24.R; * SBD -06 -25 8 -29 -08 8 -28 -02 -27 88 ,03 8 -28 ,02 8 -28 ,08 91 -26 ,0 ,90 -25 23
25.R; * SAD 0l 14 -29 8 02 -27 80 ,04 B8 -26 ,04 -27 87 -05 -27 77 03 -26 87 -03 -25 84 28 -25
26. Gestion (Ry) -13 -03 -14 05 26 -11 11 16 09 -13 29 -15 18 05 -14 03 26 -12 16 21 -12 18 19 -12 14
27.Rg* SBD 02 -23 94 -32 -14 89 -31 -17 -29 8 -08 8 -30 -01 8 -30 -07 8 -29 -03 83 -28 -03 8 -28 00
28. Rg * SAD 17 12 -31 9 12 -29 91 05 8 -28 ,06 -29 94 00 -29 8 -02 -28 89 -05 -27 8 05 -27 ,8 30 -29
29. Comunicacién (Rg)  -15 ,01 -10 ,08 ,00 -12 ,05 -17 -00 -15 -02 -17 ,06 -08 -18 04 07 -07 08 04 -08 ,0 17 -09 ,1 33 ,07 ,5
30. Ry * SBD 03 -23 88 -30 -19 80 -29 -22 -28 72 -15 75 -28 -10 73 -28 -06 81 -27 -03 78 -26 -03 75 -26 -10 ,85 -28 16
31. Ry * SAD -18 15 -32 92 02 -29 8 -07 ,79 -28 -09 -30 8 -01 -29 87 -11 -28 83 -12 -27 8 01 -27 82 13 -30 ,90 28 -28
32. R. Econdmica A7 -05 -06 03 07 -04 05 ,01L 04 -04 -01 -06 ,06 01 -09 .03 -06 -08 .02 -10 -07 .03 -10 -10 ,00 19 -01 07 -10 -05 -02
33. R. Financiera 14 10 -02 -08 08 -03 -04 -01 -08 -07 02 -05 -06 -06 -01 -11 01 -11 -05 -16 -15 -06 -17 -21 -09 05 00 -05 01 -01 -06 44

Correlaciones entre 0,19 y 0,24 son significativas al nivel p<0,05; correlaciones mayores que 0,24 son significativas al nivel p<0,01.



TABLA 5.41. REGRESION JERARQUICA® CON PRACTICAS RETRIBUTIVAS INDEPENDIENTES. SECTOR ALIMENTACION

Variables

RENTABILIDAD ECONOMICA

modelo
1.1

modelo
1.2

modelo

2.1

modelo
2.2

modelo

3.1

modelo
3.2

modelo  modelo
4.1 4.2

modelo modelo modelo  modelo
5.1 5.2 6.1 6.2 7.1

modelo

modelo  modelo
7.2 8.1

modelo

8.2

modelo
9.1

modelo

Tamafo

Costes laborales

E. estable (SBD)
E. dindmico (SAD)
Unidad analisis (R;)
R, * SBD

R; * SAD
Incrementos (Ry)
R, * SBD

R, * SAD
Evaluacion (Rs)

R; * SBD

Rs; * SAD

O. temporal (R;)
R4 * SBD

R4 * SAD

Reparto riesgo (Rs)
Rs * SBD

Rs * SAD

Nivel retrib. (Re)
Rs * SBD

Rs * SAD
Fijo/variable (R7)
R;* SBD

R;* SAD

Gestion (Rg)

Rs * SBD

Rs * SAD
Comunicacion (Rg)
Ry * SBD

Ry * SAD

0,205**
-0,092
0,048
0,165
0,049

0,183*
-0,129
0,438
1,336**
0,271
-0,388
1,235**

0,208**

-0,074
-0,008
0,133

0,017

0,211**

-0,092
-0,488
-0,221

-0,146
-0,493*
0,382

0,208**

-0,076
-0,011
0,133

0,022

0,204**
-0,056
-0,612*
-0,604*

-0,243
-0,637*
0,796**

0,218**  0,215**
-0,082 -0,092
-0,078 0,310
0,054 0,443

0,117 0,266**
-0,423

-0,409

0,205** 0,186* -0,135 -0,149
-0,088 -0,118 -0,506*** -0,456*** -0,089
0,038 0,073 0,310** -0,785* 0,039
0,192  1,345*** -0,150 -0,448 0,173

-0,087 0,110
-0,023
1,251%**
0,173 0,019
-1,079%**
0,336

-0,097

0,205**

0,242**  0,238**
-0,072 -0,069
0,276 -0,031
0,640** 0,111

0,084
-0,272
0,520*
0,224**

0,241**

-0,069
-0,511
-0,210

0,092
0,507
0,366

0,196*
-0,088
0,046
0,169

-0,049

0,181*
-0,094
0,103
0,570*

0,084
-0,070
-0,439

F
RZ
@ AR?

1,299
0,066

1,655
0,114
0,048*

1,146
0,059

1,257
0,090
0,031

1,150
0,059

1,723
0,119
0,060**

1,262
0,066

1,282
0,093
0,027

1,402
0,071

2,811** 3,525*** 3,937***
0,179 0,286 0,396
0,109*** 0,110**

1,448
0,073

1,525
0,106
0,033*

2,192*
0,107

1,874*
0,128
0,021

1,300
0,066

1,241
0,088
0,022

(1): Para cada variable independiente se presentan los coeficientes de regresion estandarizados (beta).
(2): Los AR?de los modelos i.2 son comparados con respecto al R? de los modelos i.1.
(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.



TABLA 5.42.

REGRESION JERARQUICAY CON PRACTICAS RETRIBUTIVAS INDEPENDIENTES. SECTOR ALIMENTACION

Variables

RENTABILIDAD FINANCIERA

modelo
1.1

modelo
1.2

modelo

2.1

modelo
2.2

modelo
3.1

modelo
3.2

modelo
4.1

modelo
4.2

modelo

51

modelo
5.2 6.1

modelo

modelo modelo modelo  modelo
6.2 7.1 7.2 8.1

modelo
8.2

modelo

9.1

modelo
9.2

Tamafo

Costes laborales
E. estable (SBD)
E. turbulento (SAD)
Unidad analisis (R1)
R, * SBD

R; * SAD
Incrementos (Ry)
R, * SBD

R, * SAD
Evaluacion (Rs)

R; * SBD

Rs; * SAD

O. temporal (R;)
R4 * SBD

R4 * SAD

Reparto riesgo (Rs)
Rs * SBD

Rs * SAD

Nivel retrib. (Re)
Rs * SBD

Rs * SAD
Fijo/variable (R7)
R;* SBD

R;* SAD

Gestion (Rg)

Rs * SBD

Rs * SAD
Comunicacion (Rg)
Ry * SBD

Ry * SAD

0,165
0,081
0,021
0,043
0,092

0,177
0,085
0,575
0,155
0,220
-0,575
-0,117

0,149
0,001
-0,035
-0,082

-0,012

0,157
0,076
0,442
0,076

0,121
-0,500*
-0,161

0,160
0,073
0,004
0,082

0,008

0,169*
0,092
-0,321
-0,439

-0,180
0,332
0,576

0,156
0,072
-0,005
0,081

-0,015

0,167*
0,020
0,326
0,855**

0,235
-0,289
0,800**

0,150
0,090
-0,032
-0,080

0,004

0,153 0,132
0,077 0,076
0,705** -0,060
0,169 -0,125

0,241
-0,772**
-0,210
-0,179

0,113 0,149 0,126 0,169*
0,065 0,085 0,073 0,079
0,614** -0,040 0,661** -0,009
-0,248  -0,098 0,188 0,066

-0,095
-0,738***
0,162

-0,177* 0,140
-0,811***
0,302

0,075

0,173*
0,086
-0,158
-0,112

-0,005
0,172
0,208

0,156
0,089
-0,033
-0,084

0,055

0,156
0,088
-0,093
-0,128

0,029
0,067
0,050

F
RZ
@ AR?

0,845
0,044

0,923
0,068
0,023

0,765
0,040

0,947
0,069
0,029

0,752
0,039

0,790
0,058
0,019

0,733
0,039

1,285
0,092
0,053*

0,762
0,040

1,542
0,108
0,068**

1,357
0,070

2,551**
0,169
0,099***

1,398
0,071

2,660**
0,173
0,102***

0,856
0,044

0,647
0,048
0,003

0,821
0,043

0,581
0,044
0,001

(1): Para cada variable independiente se presentan los coeficientes de regresion estandarizados (beta).

(2): Los AR?de los modelos i.2 son comparados con respecto al R? de los modelos i.1.
(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.
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B) Criterio para incrementos retributivos (modelos 2.1y 2.2):

Para esta practica retributiva no se han obtenido resultados significativos cuando se
utiliza la rentabilidad econémica como variable dependiente (tabla 5.44). En cambio,
cuando se utiliza la rentabilidad financiera (tabla 5.45), el incremento en R? es positivo y
significativo y los coeficientes de las variables R,*SBD y R,*SAD resultan positivos (el
primero con signo negativo y el segundo con signo positivo). Esto supone afirmar que, con
relacién a empresas en entornos de estabilidad media, la utilizacion de la antigiiedad y el
estatus como criterio para establecer incrementos retributivos para el directivo tiene
efectos negativos menores en los resultados de empresas en entornos estables y poco
competitivos. Por el contrario, la utilizacion del rendimiento como criterio para establecer
incrementos retributivos tiene efectos positivos mayores para los resultados de empresas
en entornos dindmicos y muy competitivos. Estos resultados confirman las hip6tesis 4b y
5b.

C) Evaluacion del directivo (modelos 3.1y 3.2):

Con la rentabilidad econémica como variable dependiente (tabla 5.44)se ha obtenido
un incremento de R? positivo y significativo lo que indica la existencia de un efecto
moderador del tipo de entorno en la relacién entre el tipo de evaluacion y los resultados de
la empresa. Especificamente, el coeficiente positivo y significativo de la variable R;*SAD
indica que evaluar en funcion de resultados u objetivos tiene un efecto positivo mayor en
los resultados de empresas en entornos dinamicos y muy competitivos que en empresas en
entornos de competitividad y estabilidad media. Este resultado confirma la hipdtesis 5c.
Para la rentabilidad financiera (tabla 5.45) se obtiene idéntico resultado: un incremento de
R? significativo y el coeficiente de la variable Rs*SAD positivo y significativo, por lo que
se acepta nuevamente las hipétesis 5c.

D) Orientacion temporal (modelos 4.1y 4.2):

Para rentabilidad econdmica (tabla 5.44), se ha obtenido un incremento en R? positivo
y significativo. Ademaés, se ha encontrado que los coeficientes R;*SBD y R;*SAD son
significativos (el primero con signo negativo y el segundo con signo positivo), lo que
indica, con referencia a empresas en entornos de estabilidad media, por un lado, que el
establecimiento de recompensas a corto plazo tiene un efecto negativo menor en los
resultados de empresas que operan en entornos estables y poco competitivos y, por otro
lado, que establecer recompensas a largo plazo tiene un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas que actian en entornos turbulentos y muy competitivos. Como
consecuencia, cabe aceptar las hipotesis 4d y 5d. Con rentabilidad financiera (tabla 5.45)
también se obtiene un efecto moderador dado por el incremento significativo de RZ
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Ademas, el coeficiente de la variable R,*SAD vuelve a ser positivo y significativo, por lo
que la hipétesis 5d queda aceptada.

E) Reparto del riesgo (modelos 5.1y 5.2):

Considerando la rentabilidad econdmica, se obtiene un incremento en R? positivo y
significativo; ademas, el coeficiente Rs*SAD es significativo y positivo. Esto indica que,
con relacion a empresas en entornos de competitividad y estabilidad media, un mayor
nivel de riesgo en la retribucion del directivo tiene un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas que actian en entornos turbulentos y muy competitivos que cuando
estos son més estables. Por lo tanto, se confirma la hipétesis 5e. Para rentabilidad
financiera no se ha obtenido resultado significativo alguno, por lo que se rechazan las
hipotesis 4e y 5e.

F) Nivel retributivo (modelos 6.1y 6.2):

Cuando se introduce la rentabilidad econdmica como variable dependiente (tabla
5.44) se obtiene que el incremento en R? es positivo y significativo y que los coeficientes
Rs*SBD y Rs*SAD resultan significativos —el primero con signo negativo y el segundo
con signo positivo—. Esto supone afirmar que, con relacion a las empresas en entornos con
estabilidad media, un nivel retributivo inferior al de mercado tiene un efecto negativo
menor en los resultados de empresas en entornos estables y poco competitivos, mientras
que un nivel retributivo superior al de mercado tiene un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas en entornos turbulentos y muy competitivos. Estos resultados
permiten confirmar las hip6tesis 4f y 5f. Por el contrario, para rentabilidad financiera
(tabla 5.45) los resultados no han sido significativos, por lo que se rechazan las hipétesis
4f y 5f.

G) Retribucidn fija-variable (modelos 7.1y 7.2):

Para esta préctica retributiva no se ha obtenido resultados significativos, ni con
rentabilidad econdmica ni con rentabilidad financiera como variables dependientes.
Tampoco los signos de los coeficientes de las interacciones son coherentes con las
hipdtesis planteadas. Por lo tanto, se rechazan las hipotesis 49 y 5g. No obstante, con
rentabilidad financiera (tabla 5.45) es destacable la interpretacion que se deriva del
coeficiente de la variable R; (positivo y significativo), segun el cual se puede afirmar que,
con independencia del tipo de entorno en el que actle la empresa, el establecer sistemas
retributivos con un alto componente variable puede tener efectos positivos en los
resultados de la empresa.
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H) Estructura de gestion (modelos 8.1y 8.2):

Con rentabilidad econdmica (tabla 5.44) se ha obtenido un incremento en R? positivo
y significativo, que indica un efecto moderador del tipo de entorno en la relacion entre
estructura de gestion retributiva y resultados de la empresa. Ademas, el coeficiente de la
variable Rg*SBD es negativo y significativo, lo que supone que, con referencia a empresas
de competitividad media, sistemas que den una reducida participacion al directivo en las
decisiones retributivas tienen un efecto negativo menor en los resultados de empresas en
entornos estables y poco competitivos. Esto supone aceptar la hipétesis 4i. Con
rentabilidad financiera (tabla 5.45), el incremento en R es positivo y significativo y el
coeficiente Rg*SAD es positivo y significativo, lo que supone que sistemas retributivos
que den una amplia participacién al directivo en las decisiones retributivas tiene un efecto
positivo mayor en los resultados de empresas que actdan en entornos turbulentos y muy
competitivos que en empresas que operan en entornos de competitividad media. Asi, se
acepta la hipotesis 5i. Para la rentabilidad financiera no se ha obtenido ningun tipo de
resultado significativo, por lo que las hipétesis 4i y 5i no se aceptan.

Nuevamente es preciso comentar un resultado destacable para el caso de la utilizacion
de la rentabilidad econdmica como variable dependiente. Como se observa en la tabla
5.44, el coeficiente Rg es significativo y positivo, lo que se puede interpretar como que dar
una mayor participacion al directivo a la hora de fijar la politica retributiva de la empresa
tiene efectos positivos en los resultados empresariales, independientemente del tipo de
entorno en el que opere la empresa.

I) Grado de comunicacion (modelos 9.1y 9.2):

Utilizando la rentabilidad econémica (tabla 5.44) se ha obtenido el coeficiente de la
variable Rg*SAD positivo y significativo —con un incremento en R? positivo y
significativo—, lo que indica que los sistemas retributivos abiertos y con transparencia
informativa tienen un efecto positivo mayor en los resultados de empresas que actdan en
entornos turbulentos y muy competitivos, con relacion a empresas en entornos de
competitividad y estabilidad media. Como consecuencia, se acepta la hipétesis 5j. Para
rentabilidad financiera (tabla 5.45) no se han obtenido resultados significativos, por lo que,
se rechazan las hipotesis 4j y 5j.

Una vez realizados todos los analisis de regresion propuestos para el contraste de las
hipétesis, finalmente, en el siguiente epigrafe se presenta un resumen de las conclusiones
obtenidas y se plantea una discusidn sobre las mismas.



TABLA 5.43. CORRELACIONES. SECTOR FABRICACION DE MATERIAL DE TRANSPORTE

Variables 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32
1. Tamafio
2. Costes laborales -,25
3. E.estable (SBD) -04 19
4. E.turbulento (SAD) 04 -26 -25
5. Unidad andlisis(Ry) ,03 ,00 -35 -00
6. Ry*SBD -05 17 89 -22 -10
7. Ri*SAD 01 -23 -24 97 08 -21
8. Incrementos (R,) 19 -16 -19 -05 36 -06 -,02
9. R,*SBD 06 -29 -23 94 02 -21 94 |14
10. R, * SAD 01 23 92 -23 -23 91 -22 02 -21
11. Evaluacion (Rs) 20 09 -13 -06 26 -01 -04 ,39 -01 ,03
12. Ry * SBD 01 22 93 -23 -23 92 -22 -02 -22 98 04
13.R3 * SAD 07 -22 -23 9 0 -21 93 ,01 93 -22 11 -22
14. 0. temporal (R4) 00 19 -24 -01 07 -27 -08 -06 -03 -21 -19 -21 -04
15. R4 * SBD 01 21 96 -24 -42 78 -23 -16 -22 90 -10 91 -22 -19
16. Ry * SAD A0 -22 -23 91 -10 -20 82 -07 84 -21 -11 -21 83 |17 -22
17. Repartoriesgo (Rs) -04 19 -15 -03 29 ,03 02 47 05 -01 34 -03 ,04 -15 -20 -16
18. Rs * SBD 00 21 89 -22 -15 94 -21 -01 -21 94 ,02 93 -21 -25 ,79 -20 10
19. Rs * SAD 05 -26 -23 94 06 -21 9 ,05 95 -21 ,02 -22 94 -11 -22 76 12 -21
20. Nivel retrib. (Re) 23 -16 -29 18 20 -22 18 20 (26 -25 23 -26 25 05 -31 19 -03 -18 17
21.Rs * SBD -01 26 94 -22 -25 88 -21 -04 -21 92 -03 90 -21 -23 8 -20 ,05 .96 -21 -19
22.Rs* SAD 07 -15 -23 94 01 -21 92 -05 89 -21 05 -22 9 01 -22 .88 -02 -21 89 32 -21
23. Fijo/variable (R) -14 07 00 -03 19 22 01 24 08 12 22 20 ,03 -16 -09 -13 61 21 11 ,07 11 -05
24.R; * SBD 0 15 83 -21 -05 97 -20 -01 -19 87 ,02 .8 -19 -26 71 -19 11 9 -19 -16 89 -19 .29
25.R; * SAD 05 -31 -22 8 05 -19 9 12 9 -20 04 -20 .8 -11 -21 71 14 -19 9 212 -19 80 21 -18
26. Gestion (Re) -01 05 -17 411 16 -08 ,0 22 214 -12 19 -11 19 210 -19 10 41 -07 17 28 -10 12 51 -03 25
27.Rg* SBD -03 17 95 -23 -23 94 -23 -12 -22 92 -05 94 -22 -25 88 -21 -03 94 -22 -22 96 -22 14 93 -20 -08
28.Rg * SAD 05 -21 -22 8 -02 -20 8 0 8 -20 ,06 -21 92 -01 -21 8 0 -20 ,90 218 -20 8 ,10 -18 ,90 36 -21
29. Comunicacién (Rg)  -04 12 -25 23 24 -18 22 -07 18 -23 -10 -25 (218 24 -30 20 08 -19 24 00 -24 17 11 -14 22 16 -24 27
30. Ry * SBD 03 12 92 -23 -25 89 -22 -16 -21 8 -15 83 -21 -26 81 -21 -09 8 -21 -24 91 -21 09 8 -20 -16 ,87 -20 -12
31. Ry * SAD -01 -18 -23 94 -01 -21 92 -09 8 -21 -10 -22 87 -01 -22 8 -01 -21 91 12 -21 85 -01 -19 8 17 -22 89 36 -21
32. R. Econémica -03 04 -13 -09 15 -16 -06 -06 -04 -19 06 -19 08 13 -12 -15 04 -23 -01 08 -20 06 09 -21 01 ,29 -2 00 -16 -14 -18
33. R. Financiera -13 -01 -14 02 -24 -12 -01 -20 03 -14 -06 -14 -08 -04 -13 08 -07 -16 -00 -19 -16 07 17 -13 03 19 -14 01 15 -15 08 -34

Correlaciones entre 0,27 y 0,35 son significativas al nivel p<0,05;

correlaciones mayores que 0,35 son significativas al nivel p<0,01.



TABLA 5.44. REGRESION JERARQUICA® CON PRACTICAS RETRIBUTIVAS INDEPENDIENTES. SECTOR FABR. MATERIAL TRANSPORTE

Variables

RENTABILIDAD ECONOMICA

modelo
1.1

modelo
1.2

modelo

2.1

modelo

2.2

modelo modelo modelo  modelo
3.1 3.2 4.1 4.2

modelo

5.1

modelo
5.2

modelo

6.1

modelo
6.2

modelo

7.1

modelo

7.2

modelo

8.1

modelo
8.2 9.1

modelo

modelo
9.2

Tamafo

Costes laborales

E. estable (SBD)
E. turbulento (SAD)
Unidad andlisis (R;)
R, * SBD

R; * SAD
Incrementos (Ry)
R, * SBD

R, * SAD
Evaluacion (Rs)

R; * SBD

Rs; * SAD

O. temporal (R;)
R4 * SBD

R4 * SAD

Reparto riesgo (Rs)
Rs * SBD

Rs * SAD

Nivel retrib. (Re)
Rs * SBD

Rs * SAD
Fijo/variable (R7)
R;* SBD

R;* SAD

Gestion (Rg)

Rs * SBD

Rs * SAD
Comunicacion (Rg)
Ry * SBD

Ry * SAD

0,098
0,033
-0,126
0,001
0,157

0,119
-0,026
-0,856
-0,821
-0,263
-0,877

0,989

0,077
0,041
-0,184
-0,136

-0,031

0,106
0,100
0,250
-0,545

-0,018
-0,477
0,446

0,068 0,082 -0,109 -0,121

0,041 0,051 -0,351** -0,263**
-0,175 -0,018 -0,030
-0,131  -1,959*** -0,044

0,017 -0,275
-0,224
1,898***
-0,203  2,574***
2,912%**

3,664***

0,077
0,052

-1,810*** -0,093
-2,179*** -0,072

-0,018

0,121
0,072
0,126
-1,154**

-0,103
-0,269
1,128**

0,071
0,024
-0,103
-0,160

0,187

0,035
-0,110

0,604
-1,298***

0,048
-0,766*
1,203**

0,073
0,041
-0,176
-0,130

0,057

0,101
0,050
0,273
-0,288

0,172
-0,535
0,188

0,026
0,001
-0,125
-0,149

0,253*

0,007 0,055
-0,031 0,077
0,899* -0,140
-0,049 -0,024

0,392*
-1,052**
-0,124
-0,199

0,052
0,152
-0,390
1,641%**

-0,111
0,278
1,726***

F
RZ
@ AR?

0,378
0,041

0,487
0,075
0,034

0,396
0,043

0,637
0,096
0,053

0,390
0,042

3,238***
0,351
0,308***

2,326*
0,205

4,365***
0,415
0,210***

0,135
0,015

0,889
0,129
0,114*

0,624
0,068

2,302**
0,282
0,214***

0,419
0,045

0,872
0,127
0,081

0,982
0,100

1,552
0,205
0,105*

0,443
0,048

1,663
0,217
0,169**

(1): Para cada variable independiente se presentan los coeficientes de regresion estandarizados (beta).
(2): Los AR?de los modelos i.2 son comparados con respecto al R? de los modelos i.1.
(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.



TABLA 5.45. REGRESION JERARQUICA® CON PRACTICAS RETRIBUTIVAS INDEPENDIENTES.

SECTOR FABR. MATERIAL TRANSPORTE

Variables

RENTABILIDAD FINANCIERA

modelo  modelo
1.1 1.2

modelo
2.1

modelo  modelo
2.2 3.1

modelo  modelo
3.2 4.1

modelo
4.2

modelo
5.1

modelo
5.2

modelo
6.1

modelo  modelo
6.2 7.1

modelo  modelo
7.2 8.1

modelo  modelo
8.2 9.1

modelo
9.2

Tamafo

Costes laborales

E. estable (SBD)
E. turbulento (SAD)
Unidad analisis (R;)
R, * SBD

R; * SAD
Incrementos (Ry)
R, * SBD

R, * SAD
Evaluacion (Rs)

R; * SBD

Rs; * SAD

O. temporal (R;)
R4 * SBD

R4 * SAD

Reparto riesgo (Rs)
Rs * SBD

Rs * SAD

Nivel retrib. (Re)
Rs * SBD

Rs * SAD
Fijo/variable (R7)
R;* SBD

R;* SAD

Gestion (Rg)

Rs * SBD

Rs * SAD
Comunicacioén (Rg)
Ry * SBD

Ry * SAD

-0,149 -0,151
-0,004 0,003
-0,194 -0,901*
0,049 0,011
-0,301** -0,488**
-0,720*
0,025

-0,105
-0,033
-0,176
0,031

-0,225

-0,059 -0,127
-0,106 0,000
-1,320** -0,127
-1,117** 0,066

-0,739
1,098**
1,125**
-0,053

-0,145 -0,134
0,087 -0,001
0,165 -0,114
1,330** 0,073

0,210
-0,254
1,294**
-0,044

-0,198
0,004
-0,425
-0,533

-0,232
0,348
0,673*

-0,122
0,018
-0,148
0,071

-0,112

-0,136
0,012
-0,219
0,411

-0,085
0,086
-0,355

-0,137
0,003
-0,218
0,020

-0,254*

-0,104 -0,135
0,064 -0,024
-0,080 -0,142
0,518 -0,008

-0,147
-0,130
-0,534
0,161

-0,117 -0,123
-0,079 -0,092
0,216 0,216
0,354 0,351*

0,390*
-0,412
-0,410
-0,257*

-0,183 -0,130
-0,091 -0,026
0,176 -0,083
1,259** 0,048

0,086
-0,104
1,145*
0,103

-0,129
-0,060
0,018
-0,734

0,059
-0,114
0,812

F
RZ
@ AR?

1,230
0,123

1,315
0,180
0,057

0,794
0,083

1,628
0,213
0,131**

0,379
0,041

0,374
0,041

1,232
0,170
0,129**

0,767
0,113
0,073*

0,458
0,050

0,389
0,061
0,011

0,905
0,095

0,778
0,117
0,022

0,610
0,065

0,670
0,101
0,036

1,097
0,111

1,779
0,229
0,118**

0,441
0,048

0,554
0,085
0,037

(1): Para cada variable independiente se presentan los coeficientes de regresion estandarizados (beta).
(2): Los AR?de los modelos i.2 son comparados con respecto al R? de los modelos i.1.
(***): significativa al nivel p<0,01; (**): significativa al nivel p<0,05; (*): significativa al nivel p<0,1.
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5.5. DISCUSION Y CONCLUSIONES DEL CONTRASTE DE HIPOTESIS

En este epigrafe se comentan y discuten de forma agregada las conclusiones que se
han obtenido del contraste de las hipotesis que emanan del modelo retributivo propuesto
en el capitulo tercero. En las tablas 5.46 y 5.47 se presentan resumidamente el grado de
cumplimiento de las hipotesis planteadas para la estrategia empresarial y para las
caracteristicas del entorno, respectivamente.

Con respecto a la estrategia empresarial (tabla 5.46), hay que diferenciar los
resultados obtenidos cuando se considera la estrategia retributiva de forma global
(modelos retributivos) y cuando se consideran cada una de las préacticas retributivas para
los directivos de forma independiente. Todo ello se comenta seguidamente para cada uno

de los sectores analizados.

TABLA 5.46. CONCLUSIONES DEL CONTRASTE DE HIPOTESIS CON ESTRATEGIA

Apoyo empirico
s S. Fabricacion
Hipotesis S. Alimentacion material de
transporte
HZ1: tradicional-defensiva Si (con RF) No
Modelos retributivos H2: contingente-exploradora Si (con RE) No
H3: mixto-analizadora Si No
Unidad de H1a: puesto-defensiva Si (con RE) No
analisis H2a: habilidades-exploradora No Si (con RF)
Crit. incremen. | H1b: antigliedad-defensiva Si (con REy RF) | No
retributivos H2b: rendimiento-exploradora Si (con RE) Si (con RF)
Evaluacion del | Hlc: ev. cualitativa-defensiva No Si (con RE)
directivo H2c: ev. cuantitativa-exploradora | No Si (con RF)
Orientacion H1d: corto plazo-defensiva No Si (con REy RF)
temporal H2d: largo plazo-exploradora No Si (con RE)
Practicas Reparto del H1le: bajo riesgo-defensiva Si (con RE) No
o riesgo H2e: alto riesgo-exploradora Si (con RF) No
retributivas - — - -
independientes N|v_el _ H1f: bajo n_|vel ret.-defensiva S! (con REy RF) N_o
retributivo H2f: alto nivel ret.-exploradora | Si (con RE) Si (con RE y RF)
Retribucion H1g: ret. fija-defensiva No Si (con RE)
fija-variable H2g: ret. variable-exploradora Si (con RF) No
Recompensas | H1h: no monetaria-defensiva - -
no monetarias | H2h: monetaria-exploradora - -
Estructura de H1i: no participacidn-defensiva | No No
gestion H2i: participacién-exploradora | No Si (con RF)
Grado de H1j: ret. secreta-defensiva No Si (con RE)
comunicacion | H2j: ret. publica-exploradora No Si (con RE)

Fuente: elaboracion propia.

En el sector alimentacidn, los resultados del contraste de hip6tesis realizado para los
modelos retributivos (H1, H2 y H3) apoyan la nocién de que el resultado de la empresa es
una funcion positiva del grado en el que la estrategia retributiva del directivo refuerza o es
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coherente con la orientacion estratégica de la empresa. Especificamente, una estrategia
retributiva que sigue un modelo tradicional tiene un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas que tienen una estrategia defensiva. Por su parte, una estrategia
retributiva que sigue un modelo contingente tiene un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas que adoptan una estrategia exploradora. De lo anterior se
desprende que una estrategia que sigue un modelo mixto —entre tradicional y contingente—
tiene un efecto positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia analizadora.

El contraste de las hipdtesis que han comprobado estas relaciones para las préacticas
retributivas tratadas de forma independiente® (de Hla hasta H1j y de H2a hasta H2j) ha
aportado resultados mixtos. Como se puede observar en la tabla 5.46, se ha confirmado
que el resultado de la empresa se ve afectado por el ajuste que se produzca entre estrategia
y retribucidon para las précticas siguientes: “unidad de analisis” (puesto-defensiva),
“criterio para establecer incrementos retributivos” (antigiiedad-defensiva y rendimiento-
exploradora), “reparto del riesgo” (bajo nivel riesgo-defensiva y alto nivel de riesgo-
exploradora), “nivel retributivo” (por debajo del mercado-defensiva y por encima del
mercado-exploradora) y “retribucion fija-variable” (variable-exploradora). Los efectos mas
0 menos positivos que en los resultados organizacionales tengan estas practicas van a
depender del grado de coherencia existente entre la orientacion de esas practicas (mas
tradicional o mas contingente) y la orientacion estratégica general de la empresa.

En contraste con los resultados del sector alimentacion, en el sector fabricacion de
material de transporte, las hipotesis planteadas para los modelos retributivos (H1, H2 y
H3) no se han podido confirmar. Este resultado resulta bastante paraddjico si lo
comparamos con los resultados que se obtienen cuando se contrastan las hipotesis para las
practicas consideradas de forma independiente, en las que, como se comentard mas
adelante, si se han confirmado varias de las relaciones propuestas. Esta situacion puede
deberse a que realmente, como sefialan algunas investigaciones anteriores (Valle et al.,
1996; Romero, 1997; Garcia-Tenorio y Pérez, 1997), las empresas de este sector no
apliquen précticas retributivas que globalmente respondan a un patrén determinado, por lo
que no se identifica una estrategia retributiva determinada que sea coherente con los
modelos de compensacion formulados en este trabajo.

En cualquier caso, cuando se contrastan las hipotesis que tratan de comprobar esas
mismas relaciones para las précticas retributivas consideradas de manera independiente,

> No se han podido testar las hipétesis relativas a la dimension retributiva “recompensas no monetarias” (H1h,
H2h, H4h y H5h) debido a que la medida utilizada para recoger la misma no alcanza los indices minimos de
fiabilidad y validez que garanticen una adecuada consistencia de la medicion, tal y como se recoge en el
epigrafe 5.2.1 de este capitulo.
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(de H1a hasta H1j y de H2a hasta H2j) los resultados son distintos, lo que hace pensar que
el problema puede estar relacionado con que practicas se incluyen en la definicion de los
modelos retributivos tradicional y contingente. Como se aprecia en la tabla 5.46, los
resultados de la organizacion estan afectados por el nivel de congruencia existente entre la
estrategia que sigue la empresa y la orientacion retributiva que confiera a las siguientes
practicas retributivas: “unidad de andlisis” (habilidades-exploradora), “criterio para
incrementos  retributivos”  (rendimiento-exploradora), “evaluacién del directivo”
(cualitativa-defensiva y cuantitativa-exploradora), “orientacion temporal” (corto plazo-
defensiva y largo plazo-exploradora), “nivel retributivo” (por encima del mercado-
exploradora) “retribucion fija-variable” (fija-defensiva), “estructura de gestion”
(participativa-exploradora) y “grado de comunicacion” (secreta-defensiva y publica-
exploradora). Para que el efecto en los resultados sea més positivo, cuando la empresa siga
una estrategia exploradora, sus précticas retributivas deben tener una orientacion
contingente, mientras que si su estrategia es defensiva sus practicas retributivas deben
seguir una orientacién mas tradicional.

Con respecto a las caracteristicas del entorno como variable moderadora (tabla 5.47),
se comentan los resultados obtenidos diferenciando nuevamente cuando se analiza la
estrategia retributiva de forma global (modelos retributivos) y cuando se analizan cada una
de las practicas retributivas de forma independiente.

Para el sector alimentacion se ha encontrado que, para los modelos retributivos (H4,
H5 y H6), nuevamente se apoya la nocion de que el resultado de la empresa es una funcién
positiva del grado en el que el disefio de la estrategia retributiva del directivo refuerza o es
coherente con las caracteristicas del entorno en el que opera la empresa. Especificamente,
una estrategia retributiva que sigue un modelo tradicional tiene un efecto positivo mayor
en los resultados de empresas que operan en entornos estables, munificientes y poco
competitivos. Por su parte, una estrategia retributiva que sigue un modelo contingente
tiene un efecto positivo mayor en los resultados de empresas que actian en entornos
dinamicos, turbulentos y muy competitivos. De lo anterior se desprende que una estrategia
que sigue un modelo mixto —entre tradicional y contingente— tiene un efecto positivo
mayor en los resultados de empresas en entornos con un nivel medio de competitividad,
estabilidad y munificiencia.

El contraste de las hipdtesis que han comprobado estas relaciones para las practicas
retributivas tratadas de forma independiente (de H4a hasta H4j y de H5a hasta H5j) ha
aportado nuevamente resultados mixtos. Como se puede comprobar en la tabla 5.47,
excepto para las practicas “criterio para establecer incrementos retributivos”, “estructura
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de gestion” y “grado de comunicacién”, en el resto se han cumplido con mayor o menor
fuerza las relaciones esperadas. Asi, para las practicas “unidad de analisis” (habilidades-
turbulento), “evaluacion del directivo” (cualitativa-estable y cuantitativa-turbulento),
“orientacion temporal” (largo plazo-turbulento), “reparto del riesgo” (bajo nivel de riesgo-
estable y alto nivel de riesgo-turbulento), “nivel retributivo” (por debajo del mercado-
estable) y “retribucion fija-variable” (fija-estable y variable-turbulento) se ha encontrado
que los resultados de la organizacion estan influenciados por el nivel de coherencia
existente entre las caracteristicas del entorno en el que actda la empresa y la orientacion
retributiva que confiera a sus practicas retributivas. Cuando la empresa se sitle en
entornos turbulentos y muy competitivos, sus practicas retributivas deben tener una
orientacion mas contingente, mientras que cuando la empresa actlie en entornos menos
competitivos y mas estables, sus practicas retributivas deben seguir una orientacion mas
tradicional.

TABLA 5.47. CONCLUSIONES DEL CONTRASTE DE HIPOTESIS CON ENTORNO

Apoyo empirico
T S. Fabricacion
Hipotesis S. Alimentacién material de
transporte
H4: tradicional-estable Si (con RF) No
Modelos retributivos H5: contingente-turbulento Si (con RE) Si (con RE)
H6: mixto-medio Si No
Unidad de H4a: puesto-estable No No
analisis H5a: habilidades-turbulento Si (con RE) No
Crit. incremen. | H4b: antigliedad-estable No Si (con RF)
retributivos H5b: rendimiento-turbulento No Si (con RF)
Evaluacién del | H4c: ev. cualitativa-estable Si (con RE) No
directivo Hb5c: ev. cuantitativa-turbulento | Si (con RE) Si (con REy RF)
Orientacion H4d: corto plazo-estable No Si (con RE)
temporal H5d: largo plazo-turbulento Si (con RF) Si (con RE y RF)
Practicas R_eparto del H4e: bajo r_iesgo-estable S? (con RF) N_o
oo riesgo H5e: alto riesgo-turbulento Si (con RE Si (con RE)
retributivas - — - -
independientes va_el _ H4f: bajo n_|vel ret.-estable Si (con RE y RF) S! (con RE)
retributivo H5f: alto nivel ret.-turbulento No Si (con RE)
Retribucion H4g: ret. fija-estable Si (con RF) No
fija-variable H5g: ret. variable-turbulento Si (con RE) No
Recompensas | H4h: no monetaria-estable - -
no monetarias | H5h: monetaria-turbulento - -
Estructura de H4i: no participacidn-estable No Si (con RE)
gestion H5i: participacién-turbulento No Si (con RF)
Grado de H4j: ret. secreta-estable No No
comunicacion | H5j: ret. publica-turbulento No Si (con RE)

Fuente: elaboracion propia.

Para el sector fabricacion de material de transporte, los resultados obtenidos del
contraste de las hipdtesis relativas a los modelos retributivos (H4, H5 y H6) han
evidenciado la existencia de solamente algunas de las relaciones propuestas en la teoria.
Unicamente se ha podido aceptar la hipétesis 5, segun la cual, un modelo retributivo
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contingente tiene un efecto positivo mayor en los resultados de empresas situadas en
entornos dinamicos, turbulentos y muy competitivos que de empresas que actlien en otros
entornos menos competitivos y dinamicos. Como se comentd anteriormente para el caso
de la estrategia empresarial, la posible explicacién del no cumplimiento de las otras dos
hipotesis puede estar en que en este sector las empresas no sigan estrategias retributivas
determinadas que respondan a una linea de actuacion coherente de acuerdo a los modelos
propuestos en esta investigacion.

En cuanto a las précticas retributivas consideradas de forma independiente (de H4a
hasta H4j y de H5a hasta H5j), el contraste de hipdtesis ha revelado la existencia de
resultados coherentes con la teoria. Como se aprecia en la tabla 5.47, excepto para “unidad
de analisis” y “retribucion fija-variable”, en todas las demas practicas, con mayor 0 menor
contundencia, se han encontrado las relaciones esperadas. Asi, para las practicas “criterio
para establecer incrementos retributivos” (antigliedad-estable y rendimiento-turbulento),
“evaluacion del directivo” (cuantitativa-turbulento), “orientacion temporal” (corto plazo-
estable y largo plazo-turbulento), “reparto del riesgo” (alto nivel de riesgo-turbulento),
“nivel retributivo” (por debajo del mercado-estable y por encima del mercado-turbulento),
“estructura de gestion” (no participativa-estable y participativa-turbulento) y “grado de
comunicacion” (publica-turbulento) se ha encontrado que los resultados de la organizacion
estan influenciados por el nivel de coherencia existente entre las caracteristicas del entorno
en el que actia la empresa y la orientacion retributiva que confiera a sus practicas
retributivas. Por lo tanto, se puede afirmar que los resultados de la organizacion estan
afectados por el nivel de congruencia existente entre las caracteristicas del entorno en el
que opera la empresa y la orientacion (més tradicional 0 mas contingente) que confiera a
sus practicas retributivas teniendo en cuenta que el efecto en los resultados es mas positivo
cuando la empresa que opera en un entorno turbulento y muy competitivo aplica practicas
retributivas con orientacion contingente, y cuando la que actla en un entorno estable y
poco competitivo disefia practicas retributivas siguiendo una orientacion mas tradicional.

Considerando los resultados globales derivados tanto del contraste de hipétesis con
estrategia empresarial como con entorno, se puede apreciar que se cumple, con mayor o
menor fuerza, un elevado nimero de las relaciones planteadas. En conclusion, se puede
afirmar que los resultados de esta investigacion soportan el argumento tedrico de que las
empresas se benefician de la adopcion de politicas retributivas para sus directivos cuando
las caracteristicas de las mismas se adaptan o adecuan a los requerimientos de control y
motivacion que vienen impuestos, en Ultima estancia, por las caracteristicas estratégicas y
del entorno.
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En este sentido, y en consistencia con la teoria presentada y con otros estudios en esta
misma linea (Rajagopalan y Finkelstein, 1992; Rajagopalan, 1997; Magman y St-Onge,
1997; Finkelstein y Boyd, 1998; Miller y GoOmez-Mejia, 2000), el concepto de
discrecionalidad directiva se ratifica como un elemento crucial en la explicacion de las
relaciones entre retribucion directiva y contexto externo y estratégico. La empresa disefia
el sistema retributivo del directivo en funcion del nivel de discrecionalidad del que dispone
el mismo. Ademas, el ajuste entre grado de discrecionalidad y retribucién directiva tiene
efectos positivos en los resultados de la empresa.

Estas conclusiones también tienen importantes implicaciones en cuanto a las
actividades de motivacion y control del directivo. La orientacion estratégica de la empresa
y las caracteristicas del entorno en el que ésta opera afectan a los costes de control del
directivo y a los riesgos a los que éste debe hacer frente (Rajagopalan y Finkelstein,
1992:138). De acuerdo con la teoria de la agencia, el propietario necesita reconocer estos
costes y riesgos, y asegurar que el sistema retributivo de la empresa sea consistente con su
estrategia y con el entorno. En particular, las empresas exploradoras y/o que actdan en
entornos turbulentos y muy competitivos necesitan supervisar muy de cerca al directivo
debido a la gran discrecionalidad de la que éste dispone, por lo que utilizan sistemas
retributivos con una orientacion contingente, que, ademas, sirven para compensar el mayor
riesgo que este directivo adopta en el desempefio de sus tareas. Las empresas defensivas
y/o que actlan en entornos estables y poco competitivos no requieren una estrecha
supervision de sus directivos ni compensar un riesgo adicional (que no asumen), por lo que
utilizan sistemas retributivos mas tradicionales. Los hallazgos de este trabajo confirman de
manera aceptable estos aspectos para los dos sectores objeto de estudio, aunque con las
diferencias de criterio que se pueden observar en las tablas 5.46 y 5.47.

Al margen del concepto de discrecionalidad, los resultados obtenidos apoyan la
relacién contingente entre retribucion directiva y resultados organizacionales lo que resulta
relativamente coherente con lo obtenido por los trabajos que han planteado relaciones
similares en el &mbito americano (Balkin y Gomez-Mejia, 1987; Balkin y Gomez-Mejia,
1990; Gomez-Mejia, 1992; Saura y GOmez-Mejia, 1996; Banker et al., 1996; Magnan y
St-Onge, 1997; Rajagopalan, 1997; Finkelstein y Boyd, 1998; Miller y Gdémez-Mejia,
2000). En cambio, estos resultados contradicen los obtenidos por los escasos estudios que
en el &mbito espafiol se han centrado en estos aspectos (Valle et al., 1996; Romero, 1997,
Garcia-Tenorio y Pérez, 1997).

No obstante, como se observado a lo largo del capitulo, no todas las hipotesis
planteadas se han cumplido y, por lo general, las hipdtesis que han sido aceptadas no lo
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han hecho avaladas por resultados tan contundentes como los ofrecidos por los trabajos
americanos, lo que podria explicarse por varios factores.

En primer lugar, de los resultados obtenidos parece desprenderse que existen
determinadas practicas retributivas que se disefian de determinada manera,
independientemente de la estrategia de la empresa o de las caracteristicas del entorno. En
estas circunstancias se encuentran las practicas que tienen un cardcter administrativo:
“estructura de gestion” y “grado de comunicacion”. Esta situacion podria sugerir la validez
de hipdtesis de caracter universalista para estas practicas retributivas (Pfeffer, 1994, 1998),
segun las cuales, dar una mayor participacion al directivo en el disefio retributivo y
establecer sistemas retributivos poco transparentes tiene un efecto positivo en los
resultados de la empresa.

En segundo lugar, puede que en este estudio se hayan considerado determinadas
practicas retributivas que las empresas realmente no consideran a la hora de disefiar el
sistema retributivo de sus directivos. Este puede ser el caso de practicas como la de
“recompensas Nno monetarias”, que ni siquiera ha podido ser testada o la practica “unidad
de analisis”, que en general ha ofrecido pocos resultados significativos. La falta de
resultados concluyentes para estas practicas puede ser consecuencia de que, en las
empresas espafiolas, no se otorga la suficiente importancia a algunas practicas retributivas
0, simplemente, no se aplican, por lo que es dificil identificar patrones de comportamiento
claramente predominantes con respecto a estas practicas retributivas.

En tercer lugar, debido a que algunas de las practicas retributivas no responden a la
relacién de contingencia planteada en este trabajo, es posible que tampoco se formen
modelos retributivos globales que respondan a una linea clara de actuacion, tal y como se
ha podido comprobar en algun estudio anterior en el &mbito espafiol (Romero, 1997). En
este trabajo se ha demostrado que esta situacion no es generalizable para las empresas
espafolas. Asi, en el sector alimentacion se han detectado modelos retributivos que
responden a un patron claro de comportamiento —tradicional o contingente—; en cambio,
para el sector fabricacion de material de transporte si se aprecia una posible inexistencia de
estos modelos globales. Este resultado puede estar indicando la necesidad de identificar y
definir modelos retributivos “particulares” para cada sector, si es que estos existen, antes
de estudiar las relaciones entre aquellos y la estrategia y/o el entorno de la empresa.

En cuarto lugar, si bien los sistemas retributivos parecen desempefiar un importante
papel en la consecucion de ese resultado, como es sabido el resultado de la empresa es
consecuencia de multitud de factores que no son facilmente controlables. Por ello, es de
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suponer que la vinculacion entre estas dos contingencias y el sistema retributivo no sea el
unico de los elementos que pudieran explicar el disefio retributivo y su efecto en los
resultados organizacionales. Puede que existan elementos que influyan con mayor
intensidad que éstos en el disefio retributivo.

Descartado el convenio colectivo®, la antigiledad o la formacion y experiencia del
directivo’, surgen otros elementos que pueden ser determinantes para la estrategia
retributiva del directivo. En este sentido, la perspectiva de la teoria institucional
(DiMaggio y Powell, 1983; 1991) sostiene que el disefio de las estrategias retributivas del
directivo no sélo responde a factores técnicos del entorno, sino también a elementos como
la costumbre, la convencion, la conveniencia o la obligacién social (Oliver, 1991;
Westphal y Zajac, 1994) a los que las organizaciones deben ajustarse para lograr
legitimidad y aceptacion (Scott, 1994). Otro de los elementos que, probablemente puedan
influir en mayor medida en el disefio retributivo es, tal y como recientemente defienden
Boyd y Salamin (2001), la posicién jerarquica ocupada por el directivo y, por lo tanto, la
estructura organizativa y el sistema de direccion de la empresa. También puede
desemperiar un papel importante la personalidad del directivo frente al riesgo (Wiseman y
GOmez-Mejia, 1998; Larraza et al., 1999; Miller y Gémez-Mejia, 2000).

En definitiva, este estudio ha demostrado, una vez mas, que las relaciones entre el
resultado de la empresa y los sistemas retributivos se manifiestan, tanto desde el punto de
vista tedrico como desde la perspectiva empirica, como un fenémeno complejo y elusivo.
Si bien esta investigacion ha aportado cierto entendimiento de estas relaciones, es
necesario plantear nuevas investigaciones que consideren otros sectores y otras
contingencias que pudieran influir en la efectividad de los sistemas de retribucion para los
directivos.

® El convenio colectivo solamente fija las retribuciones de los directivos en el 7,9% de las empresas
estudiadas, por lo que no se considera como un factor importante en el disefio retributivo.

" Para comprobar el nivel de influencia de la antigiiedad, la experiencia y la formacién del directivo se
realizaron analisis de la varianza, obteniendo que las variaciones en los niveles de dichas variables no
explicaban de forma significativa las diferencias en el disefio retributivo ni en los resultados de la empresa.
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Tal y como se expuso en la introduccion, el objetivo principal de la realizacion de esta
investigacion ha sido el de conocer si en la empresa espafiola existe o no coherencia entre
el modelo de estrategia retributiva disefiado para sus altos directivos, la estrategia de la
empresa y los condicionantes del entorno a los que esta se enfrenta. Ademas, también se
pretendia conocer en qué medida la existencia de ajuste o congruencia entre la estrategia
retributiva del directivo y los factores contextuales estratégicos y del entorno afecta a los
resultados de la organizacion.

La revision de la literatura relevante y la realizacion de un estudio empirico han sido
los métodos utilizados para intentar responder a las cuestiones que se plantearon al
comienzo de esta investigacion. Asi, una vez realizadas estas actividades, es el momento
de comentar de forma agregada las principales conclusiones a las que ha permitido llegar
este estudio. También se van a comentar las limitaciones que han sido identificadas en este
trabajo y, finalmente, las lineas de investigacion futuras que se abren a partir del mismo.

CONCLUSIONES

Conclusiones de la revision de la literatura

A pesar de la gran cantidad de investigaciones que se han generado en las Gltimas
décadas sobre retribucién de directivos y su impacto en la eficiencia organizacional, las
relaciones entre ambos elementos siguen siendo elusivas y contradictorias, tanto desde el
punto de vista tedrico como desde la perspectiva empirica. La literatura coincide en
sefialar que los vinculos entre retribucion directiva y rendimiento empresarial estan muy
afectados por terceras variables que pueden moderar esa relacion.

En este sentido, los trabajos realizados en este campo han estudiado multitud de
determinantes —centrados en criterios de retribucién (como tamafio, rendimiento,
mercado, entre otros), en aspectos de gobierno (como el contrato directivo o la supervisién
recibida) o en el contexto (ya sea decisional, estratégico o externo) buscando una
explicacion razonable de las conexiones entre retribucion directiva y resultados
organizacionales. De todos estos determinantes, hay que destacar el escaso conocimiento
que se posee sobre los efectos que los factores del contexto pueden tener en el disefio de la
retribucion directiva y sobre las implicaciones que el grado de adecuacion o inadecuacion
entre retribucion y contexto tiene para los resultados de la empresa.
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Asi, con el propdsito de contribuir a cubrir una parte de ese importante “gap” en la
literatura, la presente investigacion ha estudiado las relaciones que la retribucion del
directivo tiene con dos factores contextuales concretos, como son la estrategia de la
empresa y las caracteristicas del entorno.

En general, la escasa literatura que se ha centrado en el estudio de estos dos factores
contextuales ha confirmado la existencia de relaciones sistematicas entre el disefio de la
retribucion del directivo, la estrategia de la empresa y las caracteristicas del entorno.
Ademas, estos estudios han encontrado que los resultados de la empresa son una funcion
positiva del grado de ajuste entre retribucion directiva y estrategia o entorno.

No obstante, ain son muchos los interrogantes que quedan por contestar en cuanto a
la investigacion empirica realizada. En primer lugar, la perspectiva contingente, que ha
sido adoptada por la gran mayoria de los trabajos empiricos, se muestra como un enfoque
tedrico débil. En segundo lugar, hay que indicar que los hallazgos de estos estudios estan
sujetos a ciertas limitaciones metodolégicas (uso de muestras multisectoriales y estudios
centrados en grandes empresas y corporaciones, entre otros). En tercer lugar, la mayoria de
la investigacion empirica que se ha dedicado al estudio de estos aspectos se ha
desarrollado en el ambito americano, encontrando en el &mbito espafiol, Gnicamente los
trabajos de Valle et al. (1996), Romero (1997) y Garcia-Tenorio y Pérez (1997) los cuales
no han encontrado una relacion consistente entre practicas retributivas y estrategias
empresariales y, ademas, ninguno de ellos ha estudiado el efecto en los resultados.

Como consecuencia de todas estas razones, se ha formulado un modelo que, tratando
de superar las limitaciones de anteriores estudios, integra argumentos de las teorias de la
discrecionalidad directiva y de la agencia para identificar las implicaciones que tiene para
los resultados de la empresa el grado de adecuacion o ajuste entre la estrategia de la
empresa y la retribucion del directivo, por un lado, y entre las caracteristicas del entorno y
la retribucion del directivo, por otro lado.

En este sentido, la aplicacién del concepto de discrecionalidad directiva puede aportar
nuevas ideas en relacion con el estudio y determinacion de la compensacion del directivo.
Hambrick y Finkelstein (1987) introducen y elaboran el concepto de discrecionalidad
directiva —la libertad de accién y de decision de que dispone el directivo— como una forma
de integrar visiones opuestas acerca de como influyen los directivos en los resultados de la
organizacion. Existe una gran variabilidad con respecto a la autonomia de accion de la que
disponen los altos directivos, aspecto que puede ser potencialmente atil en la mejora del
conocimiento de determinados aspectos organizacionales.
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La discrecionalidad directiva puede ser caracterizada por cuatro atributos: (1) el rango
de opciones disponible para los directivos; (2) la capacidad de programar sus conductas o
comportamientos; (3) la ambigiedad de la relacion entre causa y efecto; y (4) la
incertidumbre en torno a los resultados. En la medida en la que cada uno de los atributos
va a afectar al nivel de dificultad con el que cuentan los propietarios para controlar,
evaluar y recompensar a los directivos, es posible que la discrecionalidad directiva modere
la relacion entre el resultado de la empresa y la retribucion del directivo.

Una empresa con una estrategia de expansion agresiva y cuyo entorno es complejo y
cambia rapidamente, normalmente proporciona a sus directivos altos niveles de
discrecionalidad ya que, el rango de opciones de que disponen para tomar decisiones esta
poco limitado, sus comportamientos son dificiles de predeterminar y el impacto de sus
acciones en los resultados son dificiles de predecir. En este caso es de esperar que los
sistemas retributivos flexibles e individualizados —contingentes— sean mas adecuados para
minimizar los costes en los que incurre el propietario para controlar el comportamiento del
directivo. Por el contrario, para una empresa cuyos directivos disponen de escasa
discrecionalidad, es de esperar que los sistemas retributivos menos flexibles —
tradicionales— sean mas favorables debido a que, tanto las decisiones como los resultados
son mas facilmente predecibles, observables, comprensibles y controlables por el
propietario. En este caso, como el riesgo que tiene que soportar el directivo es mas bajo,
no es necesario establecer sistemas retributivos que hagan excesivo énfasis en el
rendimiento para motivarle.

En definitiva, el modelo tedrico propuesto permite, utilizando un argumento teorico
bien fundamentado, analizar como los diferentes disefios de la retribucion del directivo
pueden tener implicaciones en los resultados organizacionales en funcién de su capacidad
para cumplir los requerimientos en términos de comportamiento y riesgo directivo que
vienen impuestos por las condiciones estratégicas y ambientales.

Conclusiones de la investigacién empirica

La investigacion empirica se ha llevado a cabo para una muestra de empresas
espafiolas pertenecientes a los sectores de alimentacion y de fabricacion de material de
transporte con el objetivo de contrastar las hipotesis que se derivan de las relaciones
retribucion-estrategia y retribucion-entorno. Las conclusiones més importantes del mismo
se comentan a continuacion.
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La metodologia aplicada para realizar el estudio empirico, se ha basado en un disefio
poco aplicado en los trabajos sobre retribucion realizados en el &mbito espafiol y que viene
empleandose normalmente en trabajos americanos. Asi, en primer lugar, la muestra de
empresas ha sido tratada de forma sectorial. En segundo lugar, para la recogida de
informacidn se han construido una serie de escalas sobre la base de las ya validadas por la
literatura. En tercer lugar, la fiabilidad y la validez de la operacionalizacion de las
principales variables que intervienen en el estudio —retribucion del directivo, estrategia de
la empresa y caracteristicas del entorno— ha sido confirmada. Y, en cuarto lugar, el
tratamiento estadistico de los datos para el contraste de hipdtesis se ha basado en el
andlisis de regresion jerarquico, que es la herramienta més adecuada para contrastar las
hipotesis que conllevan algun tipo de interaccion o moderacion entre variables
(Venkatraman, 1989a, Gomez-Mejia, 1992; Rajagopalan, 1997).

A continuacion se exponen los principales hallazgos empiricos diferenciando los
resultados para la estrategia retributiva y para las caracteristicas del entorno:

1. Estrategia retributiva como moderador.

En el sector alimentacidn, los resultados del contraste de hipotesis realizado para los
modelos retributivos, confirman moderadamente la nocion de que el resultado de la
empresa es una funcién positiva del grado en el que la estrategia retributiva del directivo
refuerza o es coherente con la orientacion estratégica de la empresa. Especificamente, una
estrategia retributiva que sigue un modelo tradicional tiene un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas que tienen una estrategia defensiva. Por su parte, una estrategia
retributiva que sigue un modelo contingente tiene un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas que adoptan una estrategia exploradora. De lo anterior se
desprende que la estrategia retributiva que sigue un modelo mixto —entre tradicional y
contingente— tiene un efecto positivo mayor en los resultados de empresas con estrategia
analizadora.

El contraste de las hipdtesis que han comprobado estas relaciones para las préacticas
retributivas tratadas de forma independiente ha confirmado que el resultado de la empresa
se ve afectado por el ajuste que se produce entre estrategia y retribucion para las practicas
“unidad de anélisis”, “criterio para establecer incrementos retributivos”, “reparto del
riesgo”, “nivel retributivo” y “retribucion fija-variable”. De esta forma, cuando la empresa
que tiene una estrategia defensiva disefia estas practicas con una orientacion tradicional o

cuando la empresa con estrategia exploradora disefia estas practicas de acuerdo a una
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orientacion contingente, en ambos casos, se produce un efecto positivo en los resultados
organizacionales.

En el sector fabricacion de material de transporte, las hipétesis planteadas para los
modelos retributivos no se han podido confirmar. Este resultado resulta bastante
sorprendente si lo comparamos con los resultados que se obtienen cuando se contrastan las
hipotesis para las practicas consideradas de forma independiente, en las que, como se
comenta posteriormente, si se han confirmado bastantes relaciones. Esta situacion puede
deberse a que las empresas de este sector no apliquen préacticas retributivas que
globalmente respondan a un patron determinado, por lo que no se identifica una estrategia
retributiva determinada que sea coherente con los modelos de compensacion formulados
en este trabajo.

Cuando se contrastan las hipdtesis que tratan de comprobar esas mismas relaciones
para las practicas retributivas consideradas de manera independiente, se ha encontrado
que los resultados de la organizacion estan afectados por el grado de ajuste existente entre
la estrategia de la empresa y la orientacion retributiva que confiera a las practicas
retributivas siguientes: “unidad de andlisis”, “criterio para incrementos retributivos”,
“evaluacion del directivo”, “orientacion temporal”, “nivel retributivo”, “retribucion fija-
variable”, “estructura de gestion” y “grado de comunicacion”. El efecto en los resultados
sera mas positivo cuando la empresa que siga una estrategia exploradora confiera a sus
practicas retributivas una orientacion contingente y cuando la empresa que adopte una
estrategia defensiva disefie sus practicas retributivas segin una orientacion mas
tradicional.

2. Caracteristicas del entorno como moderador.

Para el sector alimentacion se ha encontrado que, para los modelos retributivos,
nuevamente se apoya la nocion de que el resultado de la empresa es una funcién positiva
del grado en el que la estrategia retributiva del directivo refuerza o es coherente con las
caracteristicas del entorno en el que opera la empresa. Especificamente, una estrategia
retributiva que sigue un modelo tradicional tiene un efecto positivo mayor en los
resultados de empresas que operan en entornos estables, munificientes y poco
competitivos. Por su parte, una estrategia retributiva que sigue un modelo contingente
tiene un efecto positivo mayor en los resultados de empresas que actlan en entornos
dinamicos, turbulentos y muy competitivos. De lo anterior se desprende que una estrategia
que sigue un modelo mixto —entre tradicional y contingente— tiene un efecto positivo
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mayor en los resultados de empresas en entornos con un nivel medio de competitividad,
estabilidad y munificiencia.

El contraste de las hipdtesis que han comprobado estas relaciones para las practicas
retributivas tratadas de forma independiente, ha constatado que para las practicas “unidad
de andlisis”, “evaluacion del directivo”, “orientacion temporal”, “reparto del riesgo”,
“nivel retributivo” y “retribucion fija-variable” se ha encontrado que los resultados de la
organizacion estdn influenciados por el nivel de coherencia existente entre las
caracteristicas del entorno en el que actla la empresa y la orientacion retributiva que
confiera a sus practicas retributivas. Un efecto positivo en los resultados se daré cuando la
empresa que se sitle en entornos dindmicos y muy competitivos confiera a sus practicas
retributivas una orientacion méas contingente, y cuando la empresa que actle en entornos
menos competitivos y mas estables dé a sus practicas retributivas una orientaciéon mas
tradicional.

Para el sector fabricacion de material de transporte, los resultados obtenidos del
contraste de las hipotesis relativas a los modelos retributivos han evidenciado la existencia
de solamente algunas de las relaciones propuestas en la teoria. Unicamente se ha podido
aceptar la hipdtesis de que un modelo retributivo contingente tiene un efecto positivo
mayor en los resultados de empresas situadas en entornos dinamicos, turbulentos y muy
competitivos que de empresas que actlen en otros entornos menos competitivos y
dinamicos. Como se comenté anteriormente, la posible explicacion del no cumplimiento
de las dos hipotesis restantes puede estar en que en este sector las empresas no sigan
estrategias retributivas determinadas que respondan a una linea de actuacion coherente a
los modelos planteados.

En cuanto a las préacticas retributivas consideradas de forma independiente, el
contraste de hipotesis ha revelado la existencia de resultados coherentes con la teoria. Asi,
para las précticas “criterio para establecer incrementos retributivos”, “evaluacion del
directivo”, “orientacion temporal”, “reparto del riesgo”, “nivel retributivo”, “estructura de
gestion” y “grado de comunicacion” se ha encontrado que los resultados de la
organizacion estan afectados por el nivel de congruencia existente entre las caracteristicas
del entorno en el que opera la empresa y la orientacion (mas tradicional o mas contingente)
que confiera a cada una de estas practicas retributivas. El efecto en los resultados es mas
positivo cuando la empresa en un entorno turbulento y muy competitivo aplica préacticas
retributivas con orientacion contingente, y cuando en un entorno estable y poco

competitivo disefia practicas retributivas siguiendo una orientacién mas tradicional.
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En definitiva, considerando los resultados globales derivados tanto del contraste de
hipotesis con estrategia empresarial como con caracteristicas del entorno, se puede
apreciar que se cumple, con mayor o menor fuerza, un considerable nimero de las
relaciones planteadas. Por lo tanto, en conclusién, se puede afirmar que esta investigacion
apoya el argumento tedrico de que las empresas se benefician de la adopcién de politicas y
estrategias retributivas para sus directivos cuando las caracteristicas de las mismas se
adaptan o adecuan a los requerimientos de control y motivacion de los directivos que, en
Gltima estancia, vienen impuestos por la orientacion estratégica de la empresa y por las
caracteristicas del entorno en el que opera.

En este sentido, y en consistencia con la teoria presentada y con otros estudios en esta
misma linea, el concepto de discrecionalidad directiva se ratifica como un elemento crucial
en la explicacion de las relaciones entre retribucion directiva y contexto. La empresa
disefa el sistema retributivo del directivo en funcién del grado de discrecionalidad del que
este dispone. Ademas, el ajuste entre discrecionalidad y retribucion directiva tiene efectos
positivos en los resultados de la empresa.

Estas conclusiones también tienen importantes implicaciones en cuanto a las
actividades de control del directivo. La orientacion estratégica de la empresa y las
caracteristicas del entorno en el que ésta opera afectan al control del comportamiento del
directivo y a los riesgos a los que éste debe hacer frente. De acuerdo con la teoria de la
agencia, el propietario necesita reconocer estos costes y riesgos, y asegurar que el sistema
retributivo de la empresa sea consistente con su estrategia y con el entorno. En particular,
las empresas exploradoras y/o que actdan en entornos turbulentos y muy competitivos
necesitan supervisar muy de cerca al directivo debido a la gran discrecionalidad de la que
éste dispone, por lo que utilizan sistemas retributivos con una orientacion contingente, que,
ademas, sirven para compensar el mayor riesgo que este directivo adopta en el desempefio
de sus tareas. Las empresas defensivas y/o que actlan en entornos estables y poco
competitivos no requieren una estrecha supervision de sus directivos ni compensar un
riesgo adicional (que no asumen), por lo que utilizan sistemas retributivos mas
tradicionales.

Al margen del concepto de discrecionalidad, los resultados obtenidos apoyan la
relacién contingente entre retribucion directiva y resultados organizacionales lo que resulta
coherente con lo obtenido por los trabajos que han planteado relaciones similares en el
ambito americano, si bien, en general, las hipotesis que han sido aceptadas no lo han hecho
avaladas por resultados tan contundentes como los ofrecidos por los dichos trabajos.
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Paraddjicamente, los resultados de este estudio si difieren de los obtenidos por los
trabajos realizados hasta la fecha en el ambito espafiol que se han centrado en el estudio de
estas relaciones. Las diferencias fundamentales se dan en varios aspectos. En primer lugar,
en esta investigacion se ha detectado —si bien solamente para el sector alimentacién- la
existencia de modelos retributivos que responden a una linea de actuacion coherente.
Ademas, también se ha comprobado que, en mayor o menor medida, las empresas si
adaptan la retribucion de sus directivos a los condicionantes estratégicos y del entorno, por
lo que se puede hablar de la existencia de relaciones de correspondencia sistematicas entre
determinados modelos o préacticas retributivas y categorias estratégicas o tipos de entorno.
Finalmente, como se dijo anteriormente, esta adaptacion o grado de ajuste produce efectos
positivos en los resultados globales de las organizaciones.

Adicionalmente, los resultados obtenidos ponen de manifiesto diversos aspectos de
interés. En primer lugar, existen diferencias sectoriales en cuanto al disefio de la
retribucion de los directivos y el ajuste con los factores contextuales, lo cual justifica el
andlisis de sectores por separado. En segundo lugar, la falta de resultados mas
contundentes podria indicar que los modelos retributivos que realmente aplican las
empresas espafiolas son distintos a los planteados en esta investigacion debido a que: (a)
parece que existen determinadas practicas retributivas que se disefian independientemente
de la estrategia de la empresa o de las caracteristicas del entorno; y (b) existen practicas
retributivas que las empresas realmente no consideran a la hora de disefiar el sistema
retributivo de sus directivos. Y, en tercer lugar, puede que existan elementos que influyan
con mayor intensidad que los estudiados en el disefio retributivo (jerarquia, costumbre,
actitud directiva hacia el riesgo, etc.).

Limitaciones

Para no faltar al rigor que exige todo trabajo de investigacién, es preciso hacer
mencidn a las limitaciones del mismo que han sido identificadas.

En primer lugar, hay que tener en cuenta que los resultados de la empresa es una
variable que estd afectada por multitud de factores internos y externos que no son
facilmente controlables, por lo que los hallazgos de esta investigacion, analogamente a los
de otras investigaciones, deben ser tomados con la debida cautela.

En segundo lugar, y relacionada con el problema anterior, en esta investigacion se han
relacionado datos derivados de una encuesta postal referidos al afio 2000 con datos
contables procedentes de una base de datos referidos al afio 1998. Si bien, este problema se
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minimiza si se considera que la informacion que se ha obtenido de la encuesta hace
referencia a politicas y practicas consideradas estratégicas y que, por lo tanto, dado su
caracter permanente y orientado al largo plazo, se supone que, en un periodo de desfase de
dos afios, estas practicas y politicas no hayan sufrido cambios estructurales.

En tercer lugar, este estudio ha sido planteado con un disefio de corte transversal, lo
cual imposibilita el examen de las relaciones entre retribucion del directivo, estrategia de
la empresa y caracteristicas del entorno a lo largo del tiempo, de cara a tener un mayor
conocimiento de la interdependencia entre estos elementos cuando se producen cambios en
diferentes partes del sistema empresarial.

En cuarto lugar, aunque se utiliza de forma indirecta el concepto de discrecionalidad
en la explicacion tedrica de las relaciones que se plantean en el trabajo, no se ha llegado a
contrastar empiricamente las relaciones directas entre discrecionalidad y retribucion y el
efecto de estas relaciones en los resultados empresariales.

Lineas futuras de investigacion

A partir de las conclusiones y reflexiones realizadas en el presente trabajo, se deben
abrir lineas de investigacion que profundicen en el conocimiento de las relaciones aqui
estudiadas. Entre ellas se sugieren las siguientes:

Ampliar el estudio de estas relaciones a otros sectores empresariales con el objetivo
de determinar cual es la situacion a nivel global en Espafia.

Profundizar en el estudio de cada una de las practicas retributivas de la empresa, de
cara a poder identificar aquellas que realmente tienen relevancia en la realidad de la
organizacion. Con estas practicas retributivas se podrian formar modelos retributivos que
pudieran acercarse mas a la realidad de la empresa espafiola..

Ampliar el estudio de las relaciones entre retribucion y factores contextuales
incluyendo el andlisis de los factores del contexto decisional. Esto supone examinar
factores de personalidad del directivo y como esos factores influyen, dado un determinado
entorno de riesgo y de incertidumbre, en la toma de decisiones del mismo. En definitiva,
se trataria de analizar el papel que desempefia el disefio retributivo en el comportamiento
del directivo en un determinado marco de riesgo e incertidumbre.
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Ampliar el estudio de las relaciones entre retribucion directiva, estrategia de la
empresa y caracteristicas del entorno con la introduccién de otras variables que, segln
recientes investigaciones, pueden influir con mayor fuerza en estas relaciones y, por lo
tanto, contribuir en este sentido a una explicacion mas completa de estos fenémenos. Entre
estos elementos ocupan un lugar destacado el nivel jerarquico del directivo y la costumbre
u obligacion social.
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ANEXO 1




UNIVERSIDAD
DE MURCIA

DEPARTAMENTO DE ORGANIZACION DE EMPRESAS

CUESTIONARIO SOBRE LA RETRIBUCION DEL DIRECTIVO

Para responder el siguiente cuestionario, debe tener presente que el objeto de estudio lo constituyen los altos
directivos de su empresa (aquellos que ocupan la direccion de las diferentes areas funcionales).

(Marque con una “X” donde proceda si se encuentra con [, y rodee con un circulo o tache si se

encuentra con una escala del tipo: 1 2 3 4 5 6 7)

MUCHAS GRACIAS POR SU COLABORACION
1. DATOS GENERALES.

1. Indique cual es el nivel de formacion que predomina entre los altos directivos de su empresa:

[l Estudios primarios, cultura general Cluniversitarios de grado medio
[ Bachiller/Formacion Profesional Cluniversitarios de grado superior

2. La antigiiedad media de los directivos en los siguientes puestos de alta direccién en su empresa es de:

Menos de De2a4 Ded4aé6 De6a8 De8al10 Mas de

2 aiios aios aios aios aios 10 aios
Director de Admén. y Finanzas O O O ] ] ]
Director de Produccion O O O ] ] ]
Director Comercial / Marketing ] O O O L] L]
Director de Recursos Humanos J O ] ] ] ]
(0] - T ] ] O ] ] L]

3. La experiencia profesional media de los directivos en su empresa u otras empresas en los siguientes puestos
de alta direccion es de:

Menos de De2a4 Ded4aé6 De6a8 De8al10 Mas de

2 aiios anos anos ainos ainos 10 aios
Director de Admon. y Finanzas ] ] O ] ] L]
Director de Produccion O O O O ] ]
Director Comercial / Marketing ] ] ] ] ] L]
Director de Recursos Humanos | O ] ] ] L]
OTOS. . eveeeeeeeee e seeeeeseeeeseees ] ] O O O ]

4. ;La retribucion de los altos directivos de su empresa viene establecida por convenio colectivo?

[ s L] No

5. ;Poseen los altos directivos acciones o participaciones de la empresa?
CINo Lsi, entre el 10% y el 14% del capital
1S, menos del 5% del capital Lsi, entre el 15% y el 19% del capital
[si, entre el 5% y el 9% del capital Csi, el 20% del capital 0 més

6. Con respecto a la propiedad del capital social de su empresa, ;existe algin individuo u organizacion que no
estando involucrados en la actual direccion de la empresa posea el 5% o mas del capital social?.

1 s1 ] No




7. Con relacion a la estructura de costes de su empresa, indique el porcentaje que han supuesto los costes de
personal con respecto a los costes totales en el afio 1999:

I Menos del 20%
ClEntre el 20% y el 39%
CEntre el 40% y el 59%
CEntre el 60% y el 79%
[180% o mas

2. ANALISIS DE LAS ESTRATEGIAS Y DEL ENTORNO.

8. Indique su grado de acuerdo con los siguientes aspectos relativos a la situacion de su empresa con respecto a las
demas empresas del sector (1= totalmente en desacuerdo; 7= totalmente de acuerdo):

SITUACION ACTUAL DE SU EMPRESA
Totalmente Totalmente
en desacuerdo de acuerdo

Oferta de productos amplia y en constante expansion 1 2 3 4 5 6 7
Oferta de productos estable y enfocada a determinados mercados 1 2 3 4 5 6 7
Exito basado en la innovacion continua y en la creatividad 1 2 3 4 5 6 7
Exito basado en la eficiencia y en la calidad 1 2 3 4 5 6 7
Actuacion de la empresa forzada por las presiones del entorno 1 2 3 4 5 6 7
Aprovechamiento rapido de las posibles oportunidades del entorno 1 2 3 4 5 6 7
Crecimiento basado en la expansion en nuevos mercados con nuevos productos 1 2 3 4 5 6 7
Crecimiento basado en la penetracion en los mercados actualmente atendidos 1 2 3 4 5 6 7
Proceso tecnol6gico enfocado a tecnologias flexibles e innovadoras 1 2 3 4 5 6 7
Proceso tecnoldgico enfocado a tecnologias eficientes en costes 1 2 3 4 5 6 7
Tecnologia que marca el ritmo y la forma de trabajo 1 2 3 4 5 6 7
Empleados con habilidades especificas directamente relacionadas con el puesto 1 2 3 4 5 6 7
Empleados con habilidades amplias, diversas y adaptables a las necesidades 1 2 3 4 5 6 7
Directivos mas influyentes dedicados al desarrollo de nuevos productos 1 2 3 4 5 6 7
Directivos mas influyentes dedicados al control de costes y finanzas 1 2 3 4 5 6 7
Planificacién muy rigurosa y realizada a priori 1 2 3 4 5 6 7
Organizacion estructurada por funciones (finanzas, marketing, produccion,...) 1 2 3 4 5 6 7
Organizacion estructurada por tipo de productos o de mercados 1 2 3 4 5 6 7
Organizacion basada en procedimientos y reglas muy formalizadas 1 2 3 4 5 6 7
Procedimientos de evaluacion y control descentralizados y participativos 1 2 3 4 5 6 7

9. A continuacion se le presentan cuatro tipos de empresas. Seiiale aquella que, en su opinion, se puede
identificar mejor con su empresa en comparacion con otras del sector (marque sélo una respuesta):

O] Tipo 1 Organizacion que intenta mantener un area de producto-mercado estable. Elabora una gama de productos mas
limitada que la competencia, protegiendo su cuota de mercado con la mejora constante en calidad, servicio y
precios. No es lider de las innovaciones del sector y se concentra en actuar lo mejor posible en areas limitadas.

] Tipo 2 Organizacion que opera en un area amplia de producto-mercado que modifica con frecuencia y ofrece una
gama de productos mas extensa que la competencia. Se sitlia a la cabeza del sector en innovacién en productos
y mercados, incluso en situaciones poco rentables. Reacciona con rapidez a las oportunidades del entorno.

] Tipo 3 Organizacion que trata de mantener una linea de productos limitada y estable. Reacciona con rapidez para
adaptarse a las innovaciones mas prometedoras del sector, aunque rara vez esta a la cabeza de las innovaciones
en productos o servicios. Esta atenta a las actuaciones de los principales competidores.

O] Tipo 4 Organizacion que no dispone de un é&rea de producto-mercado duradera y estable. Responde a la competencia
de manera poco agresiva y sélo en aquellas areas en las que se ve forzada por las presiones del entorno.



10. En referencia al sector en el que compite su empresa indique su grado de acuerdo con respecto a las
siguientes afirmaciones (1= totalmente en desacuerdo; 7= totalmente de acuerdo):

Totalmente Totalmente
en desacuerdo de acuerdo
Los productos o servicios que se ofrecen estan muy diferenciados 1 2 3 6 7
Los cambios del entorno son rapidos y continuos; el entorno evoluciona
constantemente 1 2 3 6 7
Los cambios que se producen en el entorno son dificiles de conocer de antemano 1 2 3 6 7
Las empresas del sector son muy intensivas en capital 1 2 3 6 7
El sector estd muy concentrado: existen pocas empresas con una alta cuota de
mercado 1 2 3 6 7
La demanda del sector es muy alta y esta en continuo crecimiento 1 2 3 6 7
El sector esta fuertemente regulado y controlado por las instituciones publicas 1 2 3 6 7

3. ANALISIS DE LAS RETRIBUCIONES.

11. Indique el peso relativo (en porcentaje) de los siguientes elementos retributives para los grupos de

directivos que se indican:

Director General Altos Directivos
/ Gerente
Salariobase % | %
Participacion en resultados anuales | ... % | %
Participacion en resultados plurianuales | ... % | %
Pagos en acciones, opciones sobre acciones, etc. | ..., % | %
Pagos en especie (coche, vivienda,...) | ... % | %
Otroselementos | e % | %
TOTAL 100 % 100 %

12. En referencia a la retribucion de los altes directivos, indique su grado de acuerdo con las siguientes

afirmaciones (1=totalmente en desacuerdo; 7=totalmente de acuerdo):

1. PUESTO DE TRABAJO-HABILIDADES Totalmente Totalmente
en desacuerdo de acuerdo
La retribucion del directivo esta determinada por los factores claves que
configuran su puesto de trabajo 1 2 3 6 7
El directivo es recompensado por las habilidades que adquiere y que son de
aplicacién al trabajo 1 2 3 6 7
El puesto que ocupa el directivo es mas importante que las habilidades que posee
en la determinacion de su retribucién 2 3 6 7
Las habilidades que posee el directivo son mas importantes que el puesto que
ocupa en la determinacion de su retribucion 2 3 6 7
2. INCREMENTOS RETRIBUTIVOS Totalmente Totalmente
en desacuerdo de acuerdo
Los incrementos en la retribucion del directivo se calculan en funcion de su
rendimiento o de los resultados conseguidos por éste 1 2 3 6 7
Existen grandes diferencias salariales entre los directivos de bajo rendimiento y
los de alto rendimiento 1 2 3 6 7
Los incrementos en la retribucion del directivo se calculan teniendo en cuenta su
antigiiedad 1 2 3 6 7
3 Totalmente Totalmente
3. EVALUACION DEL DIRECTIVO
en desacuerdo de acuerdo
El sistema de evaluacion del directivo atiende fundamentalmente a los objetivos
alcanzados o los resultados obtenidos por éste 1 2 3 6 7
El sistema de evaluacién del directivo atiende fundamentalmente a valoraciones o
juicios personales relativos a determinados comportamientos del mismo 1 2 3 6 7
4. ORIENT ACION TEMPORAL Totalmente Totalmente
en desacuerdo de acuerdo
La retribucion del directivo se basa en los resultados u objetivos conseguidos a
largo plazo (més de un afio) 1 2 3 6 7
La retribucion del directivo se basa en los resultados u objetivos conseguidos a
corto plazo (un afio 0 menos) 2 3 6 7




5. REPARTO DEL RIESGO Totalmente Totalmente

en desacuerdo de acuerdo

Una parte de la retribucion del directivo depende del grado en el que la

organizacion alcance determinados objetivos o resultados 1 2 3 4 5 6 7

La empresa disefia el sistema retributivo del directivo de tal forma que una parte

sustancial de sus costes salariales es variable 1 2 3 4 5 6 7

La empresa disefia la retribucién del directivo con la intencion de que éste asuma

una parte del riesgo empresarial 1 2 3 4 5 6 7

6. NIVEL RETRIBUTIVO Totalmente Totalmente
en desacuerdo de acuerdo

El salario del directivo estd muy por encima del que reciben los directivos de las

empresas competidoras 1 2 3 4 5 6 7

Las retribuciones en especie del directivo estan muy por encima de las que

reciben los directivos de las empresas competidoras 1 2 3 4 5 6 7

7. RETRIBUCION FIJA-VARIABLE Totalmente Totalmente
en desacuerdo de acuerdo

Una parte muy importante del paquete retributivo total del directivo es fija 1 2 3 4 5 6 7

La parte fija del paquete retributivo es alta en relacién con otros conceptos de

retribucion que recibe el alto directivo 1 2 3 4 5 6 7

Una parte muy importante del paquete retributivo total del directivo es variable 1 2 3 4 5 6 7

La parte variable del paquete retributivo es alta en relacion con otros conceptos

de retribucion que recibe el alto directivo 1 2 3 4 5 6 7

8. RECOMPENSAS NO MONETARIAS Totalmente Totalmente
en desacuerdo de acuerdo

La retribucion recibida por el directivo es mayoritariamente de caracter monetario

(en metélico o en especie). 1 2 3 4 5 6 7

La empresa da gran importancia a las recompensas no monetarias (seguridad
laboral, reconocimiento pablico, mayor responsabilidad, cometidos interesantes) 1 2 3 4 S 6 7

9. PARTICIP ACION Totalmente Totalmente
en desacuerdo de acuerdo

Las preferencias del directivo por ciertas formas de pago son muy consideradas a

la hora de disefiar el sistema retributivo 1 2 3 4 5 6 7

El directivo participa activamente en el disefio de las politicas retributivas que le

afectan 1 2 3 4 5 6 7

Las decisiones sobre la retribucion del directivo se toman de forma unilateral, sin

considerar sus opiniones ni preferencias 1 2 3 4 S 6 7

10. COMUNIC ACI()N Totalmente Totalmente
en desacuerdo de acuerdo

Se mantiene un estricto secreto sobre la informacién relativa a los niveles e

incrementos retributivos del directivo 1 2 3 4 5 6 7

La empresa tiene estrictas politicas que desalientan al directivo a divulgar

informacién sobre su retribucion a otros 1 2 3 4 5 6 7

Existe una transparencia total en los procedimientos para determinar los niveles e

incrementos retributivos del directivo 1 2 3 4 5 6 7

LE AGRADEZCO SU COLABORACION E INTERES Y QUEDO A SU DISPOSICION.

A CONTINUACION, INTRODUZCA EL CUESTIONARIO EN EL SOBRE ADJUNTO Y REMITALO
EN EL MENOR PLAZO QUE LE SEA POSIBLE.

MUCHAS GRACIAS.
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UNIVERSIDAD
DE MURCIA

DEPARTAMENTO DE ORGANIZACION DE EMPRESAS

Facultad de Economia y Empresa

Estimado/a Sr./Sra.:

Soy profesor de Organizacién de Empresas de la Facultad de Economia y Empresa de
la Universidad de Murcia, y estoy realizando un trabajo de investigacion a nivel nacional,
que constituira la parte central de mi tesis doctoral.

El objetivo del estudio es determinar en qué medida el disefio de la retribucion de los
altos directivos puede favorecer el éxito de la empresa y, en definitiva, mejorar su
rentabilidad.

Me dirijo a usted para solicitarle su colaboracion en este trabajo, respondiendo al
cuestionario que le adjunto. Una vez cumplimentado, tan solo tiene que introducirlo en el
sobre ya franqueado y depositarlo en el correo.

La ayuda que le solicito es fundamental para la realizacion de este trabajo, de caracter
estrictamente cientifico/académico, por ello, le ruego que responda a las cuestiones que se le
plantean con la mayor sinceridad. La informacion se tratara de forma andénima y
agregada.

No dude en ponerse en contacto conmigo para cualquier duda que le surja o
aclaracion que estime oportuna.

Agradeciéndole de antemano su colaboracidn, reciba un cordial saludo.

Murcia, 15 de Mayo de 2000

Fdo.: Gregorio Sanchez Marin

Facultad de Economia y Empresa
Departamento de Organizacion de Empresas
Campus de Espinardo

30100 Espinardo (Murcia)

Teléfonos: 968363793 — 968363792

Fax: 968363792

E-mail: gresanma@fcu.um.es
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