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Una cuestion basica pendiente atn de resolucion en la literatura de la Gestion Estraté-
gica de los Recursos Humanos es determinar si las empresas invierten en recursos huma-
nos porque les es realmente beneficioso o mas bien a la inversa, es decir, cuando tienen
beneficios invierten en las personas. Para poder responder a esta cuestion se ha disefiado
una investigacion de tipo longitudinal en la que se examina la relacion causal entre el
modelo de Compromiso Organizativo con los Empleados (COE) y los resultados empre-
sariales. A partir de los datos de una muestra de 1.190 empresas industriales espafiolas
durante el periodo 2005-2008, constatamos la existencia de una relacion causal reciproca
entre el modelo COE y la productividad laboral en la que se observa una retroalimenta-
cidn positiva entre estas dos variables, es decir, una inversion en recursos humanos ge-
nera un aumento de la productividad laboral que, a su vez, genera nuevas inversiones en
los empleados. Por otra parte, en el presente estudio se observa también que el COE
afecta indirectamente a la rentabilidad economica a través de la productividad laboral.
Las implicaciones tedricas y practicas de estos resultados se dilucidan en este estudio.
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presariales, analisis longitudinal y modelos de ecuaciones estructurales.

RTSS. CEF, nims. 353-354, pags. 171-204
Fecha de entrada: 03-05-2012 / Fecha de aceptacion: 10-07-2012

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0

171



HUMAN RESOURCE INVESTMENTS AND FIRM PERFORMANCE:
WHICH COMES FIRST?

JUAN CARLOS Bou LLuUSAR

Catedratico de Organizacion de Empresas
Departamento de Administracion de Empresas y Marketing.
Universitat Jaume |

VICENTE RocA Puic

Profesor Titular de Organizacion de Empresas
Departamento de Administracion de Empresas y Marketing.
Universitat Jaume |

Este trabajo ha obtenido el 1. Premio Estudios Financieros 2012 en la modalidad de
RECURSOS HUMANOS.

El Jurado ha estado compuesto por: don Miguel Angel ViLLanueva GonzALez, don
Ricardo Arraro Puig, don Manuel FERNANDEZ Rios, don José Luis Puche CasTi-
LLEJO Y don José Ramos Lopez.

Los trabajos se presentan con seuddnimo y la seleccién se efecttia garantizando el ano-
nimato de los autores.

Abstract:

Thhis study presents empirical evidence about the «causal» relationship between Or-
ganizational Commitment to Employees, OCE (measured by an aggregated index of
three indicators: compensation per employee, training expenditures per employee and
the proportion of workers without temporary contracts) and two organizational perfor-
mance measures (Labour Productivity and ROA) using longitudinal research based on
a panel of 1,190 Spanish industrial firms and four observation periods (2005-2008).
Our results confirm both the traditional view in SHRM, namely, that OCE causes or-
ganizational performance, and the reverse causation hypothesis which holds that orga-
nizational performance is the cause of OCE.

Keywords: human resource management, commitment to employees, organizational
performance, longitudinal analysis and structural equation modelling.
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1. INTRODUCCION

En el campo de la Gestion Estratégica de los Recursos Humanos (GERH) son muchos los tra-
bajos que han aportado evidencia empirica sobre la existencia de una relacion positiva entre las prac-
ticas o inversiones en recursos humanos y los resultados empresariales, atribuyéndole una interpretacion
causal donde la primera variable ejerce un efecto positivo sobre la segunda (p. €j., ARTHUR, 1994;
DELERY y DOTY, 1996; GUTHRIE, 2001; HUSELID 1995; LEE y MILLER, 1999; MACDUFFIE, 1995; YOUNDT
et al., 1996). En términos genéricos se argumenta que la inversion en recursos humanos permite mejo-
rar los conocimientos, destrezas y habilidades que necesitan los empleados para realizar mejor sus
tareas y dar la motivacién y la oportunidad para poder hacerlo, lo cual, a su vez, repercute sobre la
mejora de los resultados de la empresa, tanto a nivel operativo (p. ej., reduccion de la rotacion y el
absentismo, mejora de la productividad laboral) como econémico-financiero (p. €j., mejora de la ren-
tabilidad econdmica). Sin embargo, cada vez mas autores (p. ¢j., BECKER y HUSELID, 2006; GUEST et
al., 2003; LENGNICK-HALL et al., 2009; PAAUWE, 2009; WALL y WooD, 2005; WRIGHT y HAGGERTY,
2005; WRIGHT et al., 2005) advierten que gran parte de estas investigaciones han utilizado analisis de
corte transversal (cross-section) que no permiten, de forma rigurosa, realizar una interpretacion «cau-
sal» a esta relacion y, por consiguiente, la evidencia disponible puede ser susceptible de critica.

Para que una relacion pueda ser considerada causa-efecto es necesario no solo la existencia de
una asociacion estadistica entre las variables que se supone actian como causa y efecto, sino también
que exista una precedencia temporal de la causa sobre el efecto y que se puedan excluir explicaciones
alternativas a esa posible asociacion estadistica (BLALOCK, 1964; Cook y CAMBELL, 1979), aspectos
dificiles de establecer en el analisis de corte transversal, donde la informacion disponible se obtiene
en un unico momento del tiempo (PAAUWE, 2009; WRIGHT et al., 2005). Seria, por tanto, igualmente
factible realizar una interpretacion causal inversa, en la que la obtencion de unos buenos resultados
permite disponer a la empresa de los recursos necesarios que posibiliten la inversion en recursos huma-
nos (GUEST et al., 2003; SUBRAMONY et al., 2008; VAN IDDEKINGE ef al., 2009; WRIGHT et al., 2005).
Desafortunadamente, en los estudios de corte transversal este problema suele recibir una breve alusion
en su apartado de limitaciones y raramente se examina con detalle (BECKER y HUSELID, 2006).

Para subsanar esta limitacion y poder examinar de forma mas adecuada la naturaleza causal
de la relacion entre inversion en recursos humanos y resultados empresariales es necesario la utili-
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zacion de disefios de investigacion de corte longitudinal (GERHART et al., 2000; PAAUWE, 2009;
SUBRAMONY, 2009; WALL y Woob, 2005). Solo de este modo se podran aportar evidencias mas soli-
das sobre una cuestion clave en la literatura de la GERH: ;las empresas invierten en sus recursos
humanos con el objetivo de mejorar la capacitacion y motivacion de los empleados y, de este modo,
sus resultados o, por el contrario, inicamente invierten en las personas cuando tienen recursos sufi-
cientes para compartir con los empleados?

El objetivo principal de este trabajo es presentar evidencia empirica que contribuya a este deba-
te analizando la influencia del modelo de Compromiso Organizativo con los Empleados (COE) sobre
los resultados empresariales. El modelo COE (LEE y MILLER, 1999; MUSE et al. 2005; RocA PUIG et
al.,2002), también denominado modelo de gestion por alto compromiso (ARTHUR, 1994; BAYO MORIO-
NES y MERINO Diaz DE CERIO, 2002; WALTON, 1985) o sistema de practicas de recursos humanos de
alto rendimiento (APPELBAUM et al., 2000; CESPEDES LORENTE et al., 2005; HUSELID, 1995), engloba
un conjunto de practicas e inversiones en recursos humanos orientadas a mejorar las habilidades y
conocimientos de los empleados, su compromiso con la organizacion y, en consecuencia, su desem-
pefio laboral. Es, por tanto, un modelo de gestion de los recursos humanos que busca que los emplea-
dos se conviertan en una fuente de ventaja competitiva para la empresa, proporcionandoles los
recursos y el apoyo organizativo necesario para ello. Precisamente, nuestro estudio se centra en exa-
minar los recursos invertidos por una organizacion para conseguir este proposito. Las empresas com-
prometidas con sus empleados invierten mas en educacion y formacion, en conseguir unas buenas
condiciones de trabajo y en una remuneracion relativamente elevada (ARTHUR, 1994; HUSELID, 1995;
MILLER y LEE, 2001). Asi pues, tomando como unidad de analisis la empresa, pretendemos analizar
la relacion causal entre el modelo COE vy los resultados empresariales mediante una investigacion de
tipo longitudinal a partir de los datos de la Encuesta sobre Estrategias Empresariales (ESEE) durante
el periodo 2005-2008 sobre una muestra de 1.190 empresas industriales espafiolas.

Los motivos que justifican y dan interés a esta investigacion son varios. En primer lugar, coin-
cidimos con HUSELID y BECKER (2011) cuando sostienen que actualmente la tarea mas desafiante en
el campo de la GERH es el desarrollo y evaluacion de un modelo causal global que relacione las
inversiones en recursos humanos con los resultados empresariales. A este respecto, existe una caren-
cia en Espaa de trabajos empiricos que aborden desde una perspectiva longitudinal el estudio de la
relacion entre estas dos variables. Esta carencia no es exclusiva del ambito espafiol y puede extrapo-
larse también a nivel internacional ya que, en el campo de la GERH, los estudios longitudinales siguen
siendo muy escasos (DE MENEZEES et al., 2010). La segunda aportacion es de naturaleza metodolo-
gica. La metodologia utilizada en el presente trabajo se basa en la aplicacion de los modelos de ecua-
ciones estructurales (structural equation models, SEM) para datos longitudinales o de panel. Esta
metodologia aporta un valor adicional al estudio de la relacion causal entre las inversiones en recur-
sos humanos y los resultados empresariales ya que permite delimitar en condiciones mas adecuadas
la existencia de una relacion causal entre ambas variables y determinar el orden causal de la misma.
A pesar de las grandes ventajas que proporciona el uso de SEM para datos longitudinales, su utiliza-
cion en el ambito de la GERH es todavia escasa. En tercer lugar, el estudio empirico se realiza utili-
zando informacién obtenida de la ESEE sobre una amplia muestra de empresas. La ESEE, que tiene
su origen en un convenio suscrito entre el Ministerio de Ciencia y Tecnologia y la Fundacion SEPI
(Sociedad Estatal de Participaciones Industriales), es una encuesta anual que contiene informacion
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sobre un amplio panel de empresas industriales espafiolas y que tiene como objetivo la caracteriza-
cion de su comportamiento estratégico. La representatividad y fiabilidad de esta fuente de informa-
cion avalan los resultados obtenidos. Asimismo, la informacion disponible en dicha base de datos
permite examinar variables de resultados empresariales tanto a nivel operativo (productividad labo-
ral) como econdémico-financiero (rentabilidad econdmica). La utilizacion de variables de resultados
a distintos niveles de analisis permitira determinar si la relacion entre la inversion en recursos huma-
nos y el desempefio organizativo es diferente para las distintas variables de resultados, tal y como
sugieren diversos autores (p. €j., COMBS et al., 2006; DYER y REEVES, 1995; PATTERSON et al., 2004;
ROGERS y WRIGHT, 1988). Por ultimo, y a diferencia de investigaciones previas basadas en informa-
cion de caracter subjetivo, obtenida mediante la administracion de cuestionarios dirigidos a respon-
sables (directivos) de la organizacion quienes evaltian de forma subjetiva tanto la utilizacion de
determinadas practicas de recursos humanos como los resultados empresariales, en esta investigacion
adoptamos una perspectiva objetiva en la medicion de ambas variables. Aunque la utilizacion de
medidas subjetivas sigue siendo la practica habitual (DE MENEZEES ef al., 2010; VAN IDDEKINGE et
al., 2009), esta metodologia comporta importantes sesgos (p. €j., las valoraciones pueden estar con-
dicionadas por ideas preconcebidas acerca de su organizacion), siendo aconsejable utilizar medidas
objetivas (VAN IDDEKINGE et al., 2009; WALL y WooD, 2005). La perspectiva objetiva es, ademas,
especialmente util para los inversores y otros agentes externos a las empresas, quienes muy a menu-
do tienen solo una informacion limitada y parcial acerca de las practicas y politicas de gestion de los
recursos humanos implantadas por las empresas (D’ ARCIMOLES, 1997).

El trabajo se estructura como sigue. En la siguiente seccion, se introduce el concepto de COE,
se postulan las hipdtesis tedricas alternativas que reconocen la relacion causal entre el modelo COE
y los resultados organizativos y, por ultimo, se presentan los modelos longitudinales propuestos en
este estudio para su contraste empirico. En el apartado de metodologia, se describe la muestra elegi-
da, las medidas utilizadas para definir las variables y el procedimiento estadistico desarrollado para
el examen de las hipotesis propuestas. En los siguientes apartados se presentan e interpretan los
resultados y las conclusiones del estudio, destacando las implicaciones tedricas y practicas para la
gestion empresarial, asi como futuras lineas de investigacion que permitan profundizar en las con-
clusiones de este estudio.

2. MARCO TEORICO

2.1. Compromiso organizativo con los empleados (COE)

Son numerosos los investigadores (p. €j., ARTHUR, 1994; WALTON, 1985; YOUNDT et al., 1996) que
han identificado la existencia de dos sistemas de gestion de los recursos humanos que recogen esencial-
mente los planteamientos opuestos sobre comportamiento humano propuestos por MCGREGOR (1960):
la gestion por control o taylorista y la gestion por compromiso. La primera se basa en los supuestos de
la «teoria X», que acentua las relaciones de control jerarquico y la supervision directa de los empleados
mediante reglas y procedimientos normalizados. Su objetivo prioritario es tratar de reducir los costes
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laborales, mejorando asi la eficiencia laboral. La gestion por compromiso se basa en las premisas de la
«teoria Y», acentuando relaciones de compromiso mutuo entre la organizacion y los empleados y la auto-
nomia y el autocontrol de los empleados sobre su trabajo proporcionandoles el apoyo organizativo nece-
sario para ello. Su objetivo es conseguir empleados cualificados y motivados con el proposito de dirigir
su comportamiento hacia el logro de los objetivos organizativos (GUTHRIE, 2001; HUSELID, 1995; MAc-
DurrIg, 1995; Way, 2002). Los empleados se convierten pues en fuente de ventaja competitiva para la
empresa. Estos dos modelos defienden practicas de recursos humanos contrapuestas. En la gestion por
control existe una escasa influencia de los empleados sobre las decisiones directivas, el nivel de inter-
cambio de ideas y comunicacion entre directivos y empleados es limitado, la cualificacion de la plan-
tilla no es un elemento esencial, las relaciones de empleo presentan una escasa seguridad en el trabajo,
una formacion limitada y salarios relativamente bajos. Por el contrario, en la gestion por compromiso
se requiere un alto nivel de participacion de los empleados en la toma de decisiones, se incentiva la
comunicacion continua entre directivos y empleados, una alta seguridad en el empleo y permanencia en
el puesto de trabajo, un alto porcentaje de empleados cualificados y formados y una remuneracion rela-
tivamente elevada (CoMBS et al., 2006; PFEFFER, 1998; YOUNDT et al., 1996).

El modelo de COE es, por tanto, un concepto que implica muchas y muy diversas actividades
(MILLER y LEE, 2001) y que ha sido analizado desde dos perspectivas o niveles de analisis diferentes.
Desde la Psicologia Industrial se enfatiza el analisis del modelo COE como un proceso de intercam-
bio social entre la direccion y los empleados (p. ej., EISENBERGER et al., 1986; WAYNE et al. 1997,
WHITENER, 2001). Segin EISENGERBER ef al. (1986), la importancia de este intercambio ideologico
descansa en la «norma de reciprocidad» (GOULDNER, 1960). Cuando un empleado reconoce que los
directivos toman en consideracion sus necesidades, se preocupan por su bienestar y valoran su con-
tribuciodn a la organizacion, entonces el empleado, en correspondencia, es proclive a trabajar con un
mayor esfuerzo y dedicacion. Desde este punto de vista, se acentua la importancia de que los emplea-
dos lleguen a percibir el grado en el que la organizacion estd comprometida con ellos. Por consi-
guiente, una orientacion por parte de los directivos que facilite la comunicacion e intercambio de
ideas e informacion entre el personal de la empresa y la direccion serd un factor basico (Roca PuiG
et al., 2002). En estos estudios, por lo general, la unidad de analisis son los empleados y sus percep-
ciones subjetivas acerca del apoyo organizativo recibido por parte de la organizacion. De forma com-
plementaria, desde la GERH el modelo COE se ha manifestado a partir de la consideracion de
diversas practicas e inversiones en los recursos humanos. De este modo, la unidad de andlisis se
traslada a nivel organizativo y el modelo COE puede definirse en funcion del conjunto de practicas
de recursos humanos implantadas en una empresa o de las inversiones que realiza con el objetivo de
desarrollar la educacion y formacion de sus empleados, en conseguir unas buenas condiciones de
trabajo y aportar una remuneracion comparativamente elevada (LEE y MILLER, 1999; MILLER y LEE,
2001; MUSE et al., 2005). La retribucion, la formacion y la seguridad en el empleo son, desde esta
perspectiva, componentes basicos del modelo COE.

MUSE et al. (2005) sostienen que un salario competitivo, incluyendo las aportaciones a siste-
mas de pensiones y otros gastos sociales a cargo de la empresa, es una de las variables mas impor-
tantes a la hora de distinguir a aquellas empresas que poseen un alto nivel de COE. Un alto nivel de
participacion de los empleados en la toma de decisiones en una organizacion se vera reflejado en una
elevada remuneracion (CAPPELLI y NEUMARK, 2001), ya que las empresas pueden utilizar una remu-
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neracion relativamente elevada para atraer y retener a aquellos empleados que poseen habilidades
superiores y se sienten motivados en su trabajo (WAy, 2002). Este interés es especialmente relevan-
te cuando estos empleados poseen unos conocimientos o destrezas tacitas, especificas y valiosas para
la empresa que aumentara el coste de rotacion de los empleados. Esta argumentacion, basada en la
teoria de los salarios de eficiencia (AKERLOF, 1984),' defiende que unos salarios elevados produciran
mayores niveles de productividad y compromiso de los empleados porque reduce la rotacion y eleva
la moral (MUSE ef al., 2005; SUBRAMONY et al., 2008).

El segundo componente basico del modelo COE es la inversion en formacion (LEE y MILLER,
1999). Es generalmente aceptado que la formacion permite desarrollar los conocimientos y habilida-
des de los empleados, aumenta su motivacion a la hora de aplicar esos conocimientos en su puesto de
trabajo y, por tanto, genera un clima social de colaboracion en la empresa. Asimismo, la formacion
juega un papel clave como incentivo para evitar que trabajadores con habilidades criticas se marchen
de la empresa. Por ultimo, y por lo que respecta al bienestar y satisfaccion de sus empleados, una de
las actuaciones que puede mejorar las condiciones de trabajo de los empleados es la seguridad laboral
(p. ¢j., CoMmBs et al., 2006; DELERY y DOTY, 1996; ICHNIOWSKI ef al., 1997; PFEFFER, 1998; SHIH et al.,
2006). Existen muchas investigaciones que demuestran que la inseguridad laboral est4 asociada nega-
tivamente con la consecucion del bienestar y satisfaccion de los trabajadores (GUEST, 2004). Dado que
la inseguridad laboral se refiere a la probabilidad de que un empleado pierda su trabajo o tenga que
cambiar de empresa, el uso de contratos temporales es un indicador clave (DE WITTE y NASWALL,
2003). Ello es especialmente relevante en el ambito espaiiol, donde diversas investigaciones eviden-
cian que los empleados con contratos permanentes disfrutan de mayores niveles de seguridad laboral,
satisfaccion e implicacion con el trabajo que los empleados con contratos temporales (CABALLER et
al., 2005; RODRIGUEZ-GUTIERREZ, 2007), mientras que los empleados eventuales se caracterizan por
unas peores condiciones laborales. En nuestro estudio, estos tres componentes basicos —remuneracion,
formacion y seguridad— configuran el sistema de COE.

2.2. Relacién causal entre COE y resultados empresariales

2.2.1. Hipotesis de estudio

La realizacion de estas inversiones en recursos humanos por parte de una empresa contribuye a
mejorar el bienestar y satisfaccion de sus empleados y crear un clima de colaboracion en la organiza-
cion. A este respecto, existe un amplio consenso entre los investigadores en afirmar que este clima social
de atencidn y compromiso constituye un recurso estratégico para la organizacion que, en ultima instan-
cia, mejorard los resultados empresariales (BECKER y GERHART, 1996; BOXALL y PURCELL, 2000;
GUTHRIE, 2001; LEE y MILLER, 1999; DENIZ y DE SAA, 2003; Roca PUIG ef al., 2007). Desde la teoria
basada en los recursos (BARNEY, 1991) se defiende, por tanto, la existencia de un efecto positivo del

I Conel objetivo de incitarlo a realizar un esfuerzo mayor, el empleador va a pagar al empleado un poco mas de lo que ¢l

puede esperar en otra empresa: este salario mas elevado que el salario del mercado es el «salario de eficiencia». Entonces,
el empleado tendra todo el interés en esforzarse mas alla de los niveles minimos requeridos por su trabajo de manera que
pueda permanecer en la empresa que le paga mas. Por el contrario, si su salario se encuentra al nivel de equilibrio del
mercado, el empleado no pierde nada al cambiar de empresa y, por tanto, puede relajar sus esfuerzos en el trabajo cum-
pliendo estrictamente con el nivel minimo exigido.
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COE sobre los resultados empresariales dado que las inversiones dirigidas a potenciar el compromiso
de los empleados con la organizacion permiten crear una fuerza de trabajo especifica a la empresa, que
constituye un activo inimitable en forma de conocimiento, habilidades y relaciones sociales valioso
para la empresa. Este recurso intangible permite a la empresa mantener su posicion competitiva puesto
que nace de un entramado de relaciones dificilmente identificable e imitable por los competidores.
Ademas, el mayor esfuerzo, iniciativa y colaboracion que fomenta el COE pueden ayudar a la empresa
a desarrollar su creatividad y capacidad de aprendizaje organizativa, permitiéndola innovar y responder
de forma efectiva al incremento de la intensidad competitiva en los actuales mercados (CESPEDES LOREN-
TE et al., 2005; MILLER y LEE, 2001). Esta argumentacion nos permite formular la siguiente hipotesis:

Hipétesis 1: El COE ejerce un efecto positivo sobre los resultados empresariales.

Complementariamente, diversos investigadores (p. ej., COMBS et al., 2006; DYER y REEVES,
1995; PATTERSON ef al., 2004; ROGERS y WRIGHT, 1988; PAAUWE, 2009; VAN IDDEKINGE et al., 2009)
han mostrado interés en determinar si la intensidad del impacto de las inversiones en los recursos
humanos difiere en funcion de la eleccion de diferentes indicadores de resultados empresariales.
HUSELID y BECKER (2011) y GUEST ef al. (2000) defienden la existencia de un modelo causal que
relaciona las inversiones en recursos humanos con los resultados empresariales. En dicho modelo
causal, el sistema de gestion de los recursos humanos de la empresa mejora los niveles de motiva-
cioén, compromiso y habilidades de los empleados y, consecuentemente, su productividad laboral y
creatividad. A su vez, la mejora de la productividad laboral tiene un efecto positivo sobre la rentabi-
lidad, el crecimiento de la empresa y, en ultima instancia, el valor de mercado de la empresa. Siguien-
do la anterior cadena de causalidad, es de esperar que el efecto de las inversiones en los recursos
humanos tenga un efecto sobre la productividad laboral mayor que sobre la rentabilidad de la empre-
sa, ya que la primera estd mas cerca en la cadena de causalidad (GUEST et al., 2003) y actlia como
variable mediadora en la relacion entre las inversiones en recursos humanos y la rentabilidad empre-
sarial (PATTERSON et al., 2004). Por otra parte, dado que la rentabilidad de la empresa es una variable
que esta influida por un gran numero de variables, tales como su grado de diversificacion de la empre-
sa, el sector de actividad en el que opera, variaciones en los precios de los productos y de los factores,
etc., la capacidad explicativa del COE sobre la rentabilidad empresarial es menor que sobre variables
causalmente mas proximas como la productividad laboral (ComBSs et al., 2006; PAAUWE, 2009). Con
base en todos estos argumentos se propone la siguiente hipdtesis:

Hipétesis 2: El efecto positivo que el COE ejerce sobre los resultados empresariales es mayor
para la productividad laboral que para la rentabilidad empresarial.

Aunque el modelo causal anterior por el que el COE tiene un efecto positivo sobre los resulta-
dos de la empresa es predominante en el campo de la GERH,? algunos autores han propuesto también
la existencia de una relacion causal inversa en la que los resultados empresariales influyen positiva-
mente sobre las inversiones de los recursos humanos (GUEST et al., 2003; HUSELID, 1995; PAAUWE,
2009; WRIGHT et al., 2005). La figura 1 representa ambos puntos de vista. Desde la perspectiva de la
«causalidad inversay, autores como SHIH ef al. (2006), SUBRAMONY et al. (2008) y WRIGHT et al. (2005)

2 Amodo ilustrativo, se puede apreciar como en el propio titulo de algunas investigaciones aparece implicita esta relacion

causal directa (p. €j., ARTHUR, 1994; BECKER y GERHART, 1996; HUSELID, 1995; ICHNIOWSKI et al., 1997).
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sugieren que las empresas con mejores resultados disponen de «recursos ociosos» (BOURGEOIS, 1981)
que pueden compartir con sus empleados ofreciendo mayores salarios, mayor seguridad laboral, invir-
tiendo mas en la formacion y desarrollo de su personal y, por tanto, mostrando niveles mayores de
compromiso organizativo con sus empleados. La hipotesis de causalidad inversa es también coheren-
te con la evidencia de que son las empresas con una trayectoria positiva en sus resultados las mas
propensas a invertir en recursos humanos y, por consiguiente, son los resultados previos los que deter-
minan las inversiones de recursos humanos actuales. Asimismo, aquellas empresas con dificultades
financieras o poco productivas se ven a menudo obligadas a reducir gastos que, en muchos casos,
afectan a elementos relacionados con las inversiones en los recursos humanos como son la reduccion
o congelacion de salarios, reduccion de gastos en formacion y un mayor uso de la contratacion tem-
poral (SUBRAMONY et al., 2008). Esta argumentacion nos permite proponer la siguiente hipotesis:

Hipotesis 3: Los resultados empresariales ejercen un efecto positivo sobre el COE.

FIGURA 1. Relacion causal entre COE y resultados empresariales.

*  Causalidad directa: COE «causa» la mejora de resultados empresariales

COE > X:tji(\);ac?;nla > Mejora de la > Mejora de la
ol compromiZo productividad laboral rentabilidad
»  Causalidad inversa: los resultados empresariales «causan» la mejora del COE
Resultados _ Recursos _ lzzrcrlllr:(r)tsi(;);slocso(;s | Desarrollo del
elevados o ociosos o P o COE
los empleados

VAN IDDEKINGE ef al. (2009) resaltan que practicamente ninglin trabajo ha contrastado empi-
ricamente la hip6tesis de causalidad inversa, es decir, ha evaluado si, a diferencia de lo que tradicio-
nalmente se ha asumido por la literatura previa, son los resultados los que determinan las inversiones
en recursos humanos que aplican las empresas (véase la revision realizada por WRIGHT et al., 2005).
Por ejemplo, HUSELID y BECKER (1996) comparan las estimaciones obtenidas tanto en modelos de
corte transversal como longitudinales para determinar la direccion de la causalidad. Estos autores
observan que, en promedio, la intensidad de la relacion causal en los modelos longitudinales es menor
que la obtenida en los modelos tradicionales transversales, siendo incluso no estadisticamente signi-
ficativa cuando no se tiene en cuenta la existencia de error en las medidas. Por su parte, GUEST et al.
(2003) relacionan las practicas de recursos humanos con medidas objetivas simultaneas y subsecuen-
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tes de productividad y de rentabilidad econdmico-financiera en una muestra de empresas en el Reino
Unido. En su estudio observan que las practicas de recursos humanos estan relacionadas con la ren-
tabilidad, pero no con la productividad, y que después de controlar el efecto del desempeiio del periodo
anterior la relacion deja de ser significativa. Estos autores concluyen que sus resultados confirman la
existencia de una asociacion positiva entre practicas de recursos humanos y el desempefio, pero no
demuestran que estas practicas causen un mayor desempefio. En la misma linea, WRIGHT et al., (2005)
analizan como diferentes practicas de recursos humanos se correlacionan con medidas de desempefio
pasado, concurrente y futuro, utilizando datos de unidades de negocio de una misma corporacion de
servicios de distribucion alimenticia. Los resultados que obtienen indican la existencia de correla-
ciones positivas entre las practicas de recursos humanos y las medidas de desempefio pasado, con-
currente y futuro. Asimismo observan que controlando por las medidas de desempefio pasadas, la
correlacion entre las practicas de recursos humanos y el desempeiio deja de ser estadisticamente
significativa. VAN IDDEKINGE ef al. (2009) concluyen que los resultados de todos estos estudios son
meramente descriptivos y cuestionables debido a que, en los mismos, las inversiones en recursos
humanos se miden a partir de las valoraciones subjetivas de un Ginico entrevistado en un tinico momen-
to del tiempo. Adicionalmente, no plantean explicitamente un test estadistico que contraste directa-
mente esta hipotesis, sino que se basan en un analisis de las correlaciones entre variables. Dadas estas
limitaciones sugieren la necesidad de utilizar modelos longitudinales que permitan examinar con
mayor precision las hipotesis de causalidad directa y de causalidad inversa.

2.2.2. Modelos longitudinales propuestos

Para el analisis de las hipdtesis anteriores proponemos la estimacion de un conjunto de modelos
para datos longitudinales. Asi, en primer lugar, para contrastar las hipotesis 1 y 3 referentes a cual es
la direccion causal entre las inversiones en el COE y los resultados empresariales se propone un Mode-
lo de Efectos Cruzados Simultdneos representado graficamente en la figura 2. En dicho modelo la
influencia de las inversiones en COE sobre los resultados empresariales (RTDO) esta representada por
el parametro d mientras que el efecto opuesto esta representado por el parametro c, ejerciéndose ambos
efectos en el mismo periodo de tiempo.® La existencia de efectos cruzados simultaneos refleja la mis-
ma idea que algunos estudios previos denominados por WRIGHT et al. (1995) como «estudios contem-
poraneosy, caracterizados por que tanto la informacion sobre inversiones en recursos humanos como
sobre resultados empresariales se obtiene en el mismo momento del tiempo (p.ej., DELERY y DOTY,
1996; LEE y MILLER, 1999; YOUNDT ef al., 1996). Obviamente, a diferencia del modelo longitudinal
planteado en la figura 2, estos estudios contemporaneos previos recogen esta informacion en un tinico
momento de tiempo, es decir, son estudios de corte transversal y tampoco plantean la hipotesis de cau-
salidad inversa (parametro c). El caracter longitudinal del modelo de la figura 2 permite contemplar
también la existencia de los parametros de estabilidad en el tiempo de los resultados empresariales
(efectos representados por el parametro f) y del COE (parametro g). La inclusion de estos parametros
permite estimar los efectos simultaneos entre las inversiones en COE vy los resultados controlando el
efecto de dichas variables en el periodo anterior.

3 Los subindices de las variables RTDO y COE representan diferentes momentos de tiempo, en particular, la evolucion de

estas variables en cuatro periodos.
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FIGURA 2. Modelo de efectos cruzados simultaneos.

RTDO, —f— RIDO, ——f—» RIDO; ——f—» RTDO,
C C C

d l d l d l

COE, —g-—» COE, ——g-—» COE; —g—» COE,

En segundo lugar, pretendemos determinar si los efectos reciprocos entre las inversiones en COE
y los resultados se ejercen con retardo, para lo cual se propone la estimacion del Modelo de Efectos
Cruzados con Retardos representado en la figura 3. La diferencia con respecto al anterior radica en que
las relaciones causa-efecto entre las variables COE y RTDO requieren de un lapso de tiempo mayor y,
por tanto, no se ejercen en el mimo periodo de tiempo. Este modelo se corresponde con el «test de cau-
salidad» de GRANGER (1969) para series temporales, que requiere que para que una variable sea causa
de la segunda, cualquier valor de la primera variable medida en diferentes momentos del tiempo debe
tener un efecto significativo sobre la segunda después de controlar los valores de la segunda variable
en periodos anteriores. Precisamente, el reciente estudio de VAN IDDEKINGE et al. (2009) sigue esta
pauta temporal de relaciones causales entre las inversiones en practicas de recursos humanos y resul-
tados empresariales. En concreto, VAN IDDEKINGE et al. (2009), sobre una muestra de 861 estableci-
mientos de una empresa de comida rapida de Estados Unidos, examinan por separado dos inversiones
en practicas de recursos humanos —seleccion y formacion—, y concluyen que las inversiones en forma-
cién causan los resultados organizativos, mientras que son los resultados organizativos los que causan
a las practicas de seleccion seguidas por esta organizacion.

FIGURA 3. Modelo de efectos cruzados con retardos.

RTDO, —f-—» RTDO, ——f-—» RTDO, —f—» RTIDO,
a a a
b b b
COE, —g—+» COE, +——g—» COE; ——g—» COE,
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En tercer lugar, se propone un modelo conjunto en el que se contempla la existencia tanto
de efectos cruzados simultaneos como con retardos (figura 4). Este tipo de modelos es adecuado
cuando no hay razones tedricas solidas para considerar inicamente la existencia de un tnico tipo
de efectos (simultaneos o con retardo) y, por tanto, es plausible teéricamente que ambos tipos de
efectos puedan presentarse a la vez. Este planteamiento es adoptado por estudios como los de
GUEST et al. (2003) o WRIGHT ef al. (2005) que examinan simultaneamente los efectos de la inver-
sidn en recursos humanos, evaluada en un tinico momento de tiempo, sobre los resultados empre-
sariales en el mismo periodo de tiempo y en periodos subsiguientes. Es asimismo coherente con
HUSELID (1995) quien defiende que las inversiones actuales en recursos humanos pueden afectar
al mismo tiempo a los resultados empresariales presentes y futuros y, por consiguiente, es reco-
mendable contemplar la existencia de ambos tipos de efectos. Desde un punto de vista metodolo-
gico, el planteamiento de un modelo con efectos simultaneos y con retardo también es una
estrategia adecuada cuando la estimacion de modelos que incluyen unicamente un solo tipo de
efectos aporta resultados no interpretables tedricamente, debido a la existencia de complementa-
riedades o efectos supresores entre ambos (CONGER, 1974; MAASSEN y BAKKER, 2001).

FIGURA 4. Modelo de efectos cruzados simultaneos y con retardos.

RTDO, (—f— RIDO, ——f— RTDO,; —f—» RTDO,
a a a
C C C
b d b d b d
COE, |—g—» COE, |—g—» COE; |—g—»| COE,

Los anteriores modelos permiten contrastar empiricamente las hipotesis 1 y 3 de la investiga-
cién y, por ello, se estimaran de forma separada para los dos tipos de indicadores de resultados empre-
sariales: productividad laboral y rentabilidad econdmica. Adicionalmente, se propondrd un modelo
global que contempla al mismo tiempo ambas variables. En concreto, formulamos un modelo en el
que la productividad laboral ejerce de variable mediadora entre el COE y la rentabilidad. Este mode-
lo global plantea la existencia de posibles efectos mediadores de la productividad laboral en la rela-
cion causal entre OCE y la rentabilidad, aportando una vision mas completa de la cadena de
causalidad propuesta en la literatura sobre GERH (p.ej., GUEST et al., 2000; HUSELID y BECKER, 2011).
Ello nos permitira analizar la hipdtesis 2 sobre la distinta influencia del COE sobre diferentes ratios
de resultados empresariales.
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3. METODOLOGIA

3.1. Muestra

Para contrastar las hipotesis anteriores realizamos el estudio empirico a partir de los datos obte-
nidos en la ESEE.* La ESEE tiene su origen en un acuerdo suscrito en el afio 1990 entre el Ministerio
de Industria, Turismo y Comercio (entonces Ministerio de Industria y Energia) y la Fundacion SEPI
(antes Fundacion Empresa Publica), que se responsabilizo de su confeccion y realizacion a través del
Programa de Investigaciones Econdmicas. La poblacion de referencia de la ESEE son las empresas con
10 o més trabajadores de la industria manufacturera espafiola, excluyendo las actividades industriales
relacionadas con refino de petréleo y tratamiento de combustibles. El diseflo longitudinal de esta encues-
ta permite conocer y analizar en profundidad la evolucion temporal de las empresas a través de multi-
ples datos sobre sus actividades, inversiones y resultados. Todas estas variables tienen una referencia
temporal anual. Una de las caracteristicas que diferencia a la ESEE de otras estadisticas sobre empresas
es su objetivo explicito de generar informacion con una estructura de panel. Esto obliga a la Fundacion
SEPI, responsable del disefio y control de la ESEE, ha realizar un esfuerzo especifico de depuracion y
validacion de la informacion suministrada por la empresa para asegurar su calidad y consistencia tem-
poral. Toda la informacion contenida en la ESEE esta sometida a controles de validacion y de consis-
tencia logica. Asimismo, la representatividad de esta fuente de informacion ha hecho que multiples
investigaciones la hayan usado para examinar cuestiones relativas al comportamiento estratégico de las
empresas industriales espafolas.

En particular, en nuestro estudio utilizamos los datos de la ESEE para el periodo de tiempo 2005-
2008, que son los datos mas recientes a disposicion de los investigadores en el momento de realizar
esta investigacion. La incorporacion de afios anteriores a 2005 y, por tanto, la ampliacion temporal del
ambito de estudio, supone la pérdida de una importante cantidad de empresas en la muestra, por lo que
con el propdsito de salvaguardar en la mayor medida posible la representatividad de la muestra de
empresas analizada consideramos oportuno limitar nuestra investigacion al cuatrienio 2005-2008. De
la muestra de empresas original de la ESEE, se eliminaron los casos atipicos que podian desvirtuar la
informacion proporcionada en este periodo de cuatro afios debido a que habian sido empresas afectadas
por procesos de absorcion, escision o fusion. Estas alteraciones extraordinarias en la vida de una empre-
sa impiden la comparabilidad interanual de sus datos. Asimismo, se eliminaron aquellos casos en los
que existia algiin dato perdido en cualquiera de los indicadores empleados para calcular las variables
objeto de estudio. La muestra final utilizada en esta investigacion es de 1.190 empresas.

3.2. Medidas

En las tablas I y II del Anexo se muestran los indicadores y variables utilizadas en este estu-
dio. Con el objetivo de clarificar cudles son estos indicadores, en ambas tablas se especifica la codi-
ficacion y definicion original que aparecen en la ESEE para identificar cada una de las cuestiones.
En la tabla I se enumeran los indicadores, identificando su codigo y enunciado en la ESEE. Como

4 Mas informacion acerca de la ESEE puede obtenerse en: http://www.funep.es/esee/sp/sinfo_que_es.asp.
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puede observarse, utilizamos un total de siete indicadores. En la tabla II se especifican los calculos
realizados con estos indicadores para hallar las variables utilizadas en este estudio.

Variables de recursos humanos. Como ya se ha argumentado, una remuneracion comparativa-
mente elevada, una formacion superior y una mayor seguridad en el empleo son factores criticos del
modelo COE. Al igual que MUSE et al. (2005), la remuneracion media de la empresa se calcula como
el ratio entre el coste laboral y el nimero total de empleados. El coste laboral incluye sueldos y sala-
rios, indemnizaciones, cotizaciones sociales, aportaciones al sistema de pensiones y otros gastos socia-
les. La inversion en formacion se calcula como el ratio entre el gasto en formacién y el ntimero total
de empleados de la empresa. La seguridad en el empleo se calcula como el porcentaje de empleados
que no tienen un contrato temporal con respecto al nimero total de empleados. De forma similar a
LEE y MILLER (2001) y MUSE ef al. (2005), usamos un indice agregado de estos tres indicadores para
determinar el modelo COE. La utilizacion de un indice agregado pretende recoger la sinergia entre
todas las inversiones en recursos humanos y representa al sistema global o modelo COE, siendo el
método mas simple y habitual utilizado en la GERH (CHADWICK, 2010). La utilizacion del indice es,
pues, compatible con la idea de que las inversiones en recursos humanos tienen poco valor conside-
radas individualmente, siendo su utilizacion conjunta la que genera el compromiso de los empleados
con la organizacion y, por tanto, su influencia sobre los resultados empresariales (BECKER y GERHART,
1996; Comss et al., 2006; SUBRAMONY, 2009). En particular, este indice lo calculamos mediante la
media aritmética de los tres valores estandarizados de las inversiones en recursos humanos.

Variables de resultados empresariales. Dos variables han sido utilizadas para medir los resulta-
dos empresariales: la productividad laboral (PL) y la rentabilidad econémica (ROA). DE MENEZES et
al. (2010) y DATTA et al. (2005) abogan por centrarse en la productividad laboral para evaluar los resul-
tados organizativos por diversos motivos. Primero, es una medida clave ya que indica el nivel de efi-
ciencia laboral de los empleados. Segundo, la productividad laboral es generalmente reconocida como
una medida de los resultados organizativos que refleja los esfuerzos de los empleados y los aisla en
cierto modo de posibles influencias externas procedentes de variaciones en los mercados de capitales
o de productos (HUSELID, 1995; MUSE et al., 2005). Por consiguiente, permite la comparacion de los
resultados organizativos entre diferentes industrias, siendo particularmente recomendable cuando, como
es nuestro caso, se utiliza una muestra intersectorial de empresas. Tercero, la relacion entre las inver-
siones en los recursos humanos y la productividad laboral es relativamente directa y puede ser consi-
derada como una variable mas alejada causalmente a resultados mucho mas subjetivos y proximos de
los empleados (p. ¢j., satisfaccion de los empleados) pero mas proxima a otros resultados econdmicos
mas objetivos y distantes. Como en estudios previos (p. €j., BIRDI et al., 2008; DE MENEZES et al., 2010)
consideramos oportuno utilizar el valor afiadido como una medida de la productividad laboral y, al igual
que D’ ARCIMOLES (1997), nos valemos del ratio entre el valor anadido y el nimero de empleados. Asi-
mismo, de forma similar a DE MENEZES et al. (2010), GUTHRIE (2001) y HUSELID (1995) consideramos
oportuno utilizar una transformacion logaritmica de este indicador. Por lo que respecta a los resultados
economicos, del mismo modo que D’ ARCIMOLES (1997), DELERY y DOTY (1996) y LEE y MILLER (1999),
utilizamos la rentabilidad econdmica. Este indicador de la rentabilidad de una empresa tiende a evaluar
el negocio en si mismo, eliminando las distorsiones contables que se producirian con la incorporacion
de los intereses, amortizaciones ¢ impuestos y, por tanto, permite una comparacion mas homogénea
entre empresas. Hemos calculado la rentabilidad econdmica a partir del ratio entre el beneficio bruto
de explotacion (valor afiadido menos costes de personal) y el activo de la empresa.
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3.3. Procedimiento estadistico para la estimacion de los modelos

Con el objetivo de obtener modelos que presenten un ajuste aceptable a los datos y que, al mismo
tiempo, respeten el principio de parsimonia y faciliten la interpretacion de los resultados, proponemos
para la estimacion de los modelos de las secciones anteriores seguir el procedimiento de la figura 5.
Dicho procedimiento descansa en la utilizacion de test estadisticos (el test de diferencias de la ji-cua-
drado) como criterio de seleccion de modelos, limitando asi la utilizacion de criterios arbitrarios y las
posibles controversias que implican su utilizacion. Dicha estrategia de modelizacion es habitualmente
utilizada en modelos de corte longitudinal (BURKHOLDER y HARLOW, 2003). El procedimiento se com-
pone de cinco fases. En primer lugar, y siguiendo el criterio de parsimonia, se estima un modelo de
referencia que sirve de base para la comparacion con el resto de modelos. Este modelo de referencia es
un modelo restringido en el que se impone la igualdad de los parametros a lo largo del tiempo. A con-
tinuacion, se contrasta estadisticamente la adecuacion de estas restricciones de igualdad de parametros.
Dado que el test de diferencias de la ji-cuadrado permite identificar el efecto de las restricciones sobre
el ajuste del modelo se eliminan aquellas restricciones que tienen un efecto significativo sobre el ajus-
te del modelo a los datos. En la fase 3 se contrasta la significatividad de los efectos cruzados entre las
variables, en nuestro caso, las inversiones en COE y los resultados empresariales. Estos efectos cons-
tituyen las hipotesis de interés en la presente investigacion. En la fase 4 se determina el modelo ajusta-
do, modelo en el que se excluyen todos los efectos que, en la fase anterior, no son significativos. Por
ultimo, en la tltima fase se describen los parametros del modelo para la interpretacion de los resultados.

FIGURA 5. Fases en la estimacion de modelos.

1. Estimacion del modelo de referencia
(Igualdad de parametros en el tiempo)

JL

2. Contraste de las restricciones de igualdad de parametros
[Liberacion de las restricciones cuando el ajuste del modelo (test de diferencias de la ji-cuadrado) lo requiera]

J L

3. Contraste de significatividad de los efectos entre las variables recogidos en las hipotesis
(Test de diferencias de la ji-cuadrado)

4L

4. Seleccion del modelo ajustado
(Reduccion del modelo eliminado los efectos no significativos)

4L

5. Interpretacion de los resultados del modelo
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Para la estimacion de los modelos se ha utilizado el software estadistico EQS (BENTLER, 2008),
aunque dichos modelos pueden ser estimados con cualquier otro software comercial sobre ecuaciones
estructurales (LISREL, Mplus, AMOS, etc.). El método de estimacion utilizado ha sido maxima
verosimilitud y para el calculo de errores estandar se han utilizado estadisticos robustos frente a no
normalidad. Concretamente, en la determinacion del ajuste del modelo se ha utilizado el estadistico
ji-cuadrado de SATORRA BENTLER (S-B y’; SATORRA, 1989), robusto frente a no normalidad. Dicho
estadistico se ha utilizado también en el test de diferencias de la ji-cuadrado (AS-B y?; SATORRA y
BENTLER, 2001), utilizado para la comparacion de los modelos anidados. En los casos en los que el
test de diferencias reporta valores negativos se ha utilizado la correccion de SATORRA y BENTLER
(SATORRA y BENTLER, 2010), utilizando el procedimiento descrito en BRYANT y SATORRA (2011).

4. ANALISIS Y RESULTADOS

Siguiendo esta estrategia de modelizacion, en el apartado 4.1 se presentan los resultados de la
relacion causal entre el COE y la productividad laboral y en el apartado 4.2 entre el COE y la renta-
bilidad econéomica. A continuacion, en el apartado 4.3, se presenta el modelo global que incorpora
los efectos identificados en los apartados precedentes, con el fin de contrastar al mismo tiempo las
relaciones causales entre el COE, la productividad laboral y la rentabilidad economica.

4.1. COE y productividad laboral
4.1.1. Efectos cruzados simultineos

La tabla 1 muestra los indices de ajuste del modelo de efectos simultaneos (SI) reflejado en
la figura 2. Aunque siguiendo los criterios habitualmente utilizados en la literatura (HU y BENTLER,
1999), los indices de ajuste muestran niveles aceptables al ser superiores a 0,95 (CFI = 0,963;
NNFI = 0,953; NFI = 0,958), el estadistico S-B-y? es significativo (S-B-y> = 151,654; gl = 22;
p-valor < 0,05), lo que indica que el ajuste del modelo es mejorable. Con el objetivo de mejorar el
ajuste se liberan las restricciones de igualdad de los parametros del modelo que afectan significati-
vamente al ajuste, observandose que unicamente existen diferencias significativas en el caso de los
efectos de la productividad laboral sobre el COE (parametro ¢ de la figura 2). Se obtiene asi un mode-
lo ajustado SI* que mejora de forma significativa el ajuste del modelo (AS-B-y> = 25,814; Agl =
= 2; p-valor <0,05). Desde un punto de vista sustantivo, liberar esta restriccidn supone reconocer que
el efecto de la productividad sobre COE varia en el tiempo. Los pardmetros estimados indican que
dicho efecto tinicamente es significativoent = 2yt = 3, no observandose ninglin efecto ent = 4.3

Test de significacion de los efectos. La tabla 1 muestra también el ajuste de los modelos ST*-
H1 y SI*-H3, que nos permite contrastar estadisticamente las hipotesis sobre la existencia de efectos
simultaneos significativos entre la productividad laboral y el COE, respectivamente (parametros ¢ y
d de la figura 2). El modelo ST*-H3 supone la ausencia de un efecto simultaneo significativo de pro-

5 El' momento de tiempo t = 1 corresponde al aflo 2005, t = 2 al afio 2006,t = 3 al ano 2007 y t = 4 al afio 2008.
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ductividad laboral sobre el COE (hipotesis H3), mientras que en el modelo SI*-H1 se asume que el
COE no tiene un efecto significativo sobre la productividad laboral (hipotesis H1). El test de diferen-
cias de la ji-cuadrado es para ambas hipotesis significativo (SI*-H1: AS-B-y?> = 54,014; Agl = 1;
p-valor < 0,01; SI*-H3: AS-B-y?> = 27,788, Agl = 3; p-valor < 0,01), lo que implica que cuando se
asume que los parametros ¢ y d son distintos de cero, el ajuste del modelo mejora significativamen-
te. En consecuencia, se confirma la existencia de efectos simultaneos reciprocos entre la productivi-
dad laboral y el COE. Estos resultados implican aceptar tanto la hipdtesis de causalidad directa, que
afirma que el compromiso con los empleados tiene un efecto positivo sobre los resultados de las
empresas, como la hipotesis de causalidad inversa, que sostiene la existencia de un efecto positivo
de los resultados empresariales sobre el compromiso de la organizacion hacia los empleados, debido
a la existencia de recursos ociosos que son compartidos con los empleados.

4.1.2. Efectos cruzados con retardo

El Modelo de Efectos Cruzados con Retardos (figura 3) explica las relaciones causales entre el
COE y la productividad laboral asumiendo que estas siguen un patron dinamico en donde los efectos
se ejercen con un retardo de un periodo. La estimacion de este modelo requiere, en relacion con los
modelos de la seccion anterior, sustituir los parametros ¢ y d de la figura 2 por @ y b en la figura 3.
La parte central de la tabla 1 muestra los indices de ajuste de los modelos estimados de efectos con retar-
dos. El modelo de referencia (CL), en el que se han impuesto las restricciones de igualdad de los para-
metros en el tiempo, presenta una ajuste aceptable, atendiendo a los indices de ajuste (CFI = 0,959;
NNFI = 0,948; NFI = 0,954). Sin embargo, se obtiene un estadistico ji-cuadrado de bondad del ajus-
te que es significativo (SB-y> = 165,478; gl = 22; p-valor < 0,05), lo que indica la existencia de posi-
bles errores en la especificacion del modelo. Al igual que en el modelo de efectos simultaneos, se
observa que la restriccion de igualdad del efecto de la productividad laboral sobre el COE (parametro
a de la figura 3) no es constante en el tiempo. El modelo que libera dicha restriccion (CL*) muestra
una mejora significativa del ajuste (ASB-y?> = 12,779; Agl = 2; p-valor < 0,05), confirmando los resul-
tados obtenidos en los modelos de efectos simultaneos. Los parametros estimados indican que la pro-
ductividad laboral tiene un efecto significativo sobre el COE tnicamente en el periodot = 2.3 no
siendo significativo dicho efectoent = 1,2yent = 3,4

Test de significacion de los efectos. La tabla 1 muestra también el ajuste de los modelos CL*-H1,
que propone que el COE no tiene un efecto significativo sobre la productividad laboral (parametro
b de la figura 3), y del modelo CL*-H3, en el que se propone la ausencia de un efecto con retardo
significativo de la productividad laboral sobre el COE (parametro a de la figura 3). Los resultados
de la estimacion de ambos modelos muestran que ambos efectos cruzados son estadisticamente sig-
nificativos, dado que el test de diferencias de la ji-cuadrado es significativo para ambas hipdtesis
(CL*-H1: ASB-y* = 73,850; p-valor < 0,05; Agl = 1; CL*-H3: ASB-?> = 30,073, Agl = 1, p-valor
<0,05). Al igual que en el modelo de efectos simultaneos, se observa la existencia de efectos cruza-

% Dado que en el caso del efecto de la productividad laboral sobre el COE la restriccion de igualdad del parametro ¢ ha sido

eliminada, el contraste de hipdtesis implica a tres parametros, uno por cada periodo de tiempo. Es por esto que el test de
diferencias de la ji-cuadrado muestra tres grados de libertad.

Puesto que estamos ante un modelo de efectos cruzados en el que la causa y el efecto se sitan en dos momentos de tiem-
po diferentes, entonces, por ejemplo, «at = 2,3» representa el efecto causal de PL, sobre COE;.
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dos con retardos significativos entre la productividad laboral y el COE, resultado que da apoyo tan-
to a la hipdtesis de causalidad directa como a la hipdtesis de causalidad inversa.

TABLA 1. [ndices de bondad del ajuste de los modelos de relaciones causales entre el
COE y la productividad laboral.

-valor‘ CFI ‘ NNFI ‘RMSEA‘ NFI

Modelo ‘ X2 ‘ S-B x? ‘ gl ‘ AS-B x?
Modelo de efectos simultaneos

SI 1034,46 | 151,654 | 22 - - - 0,963 | 0953 | 0,067 | 0,958

SI* 942,403 | 131,856 | 20 | 250814 2 0.000 | 0,968 | 0,956 | 0,066 | 0,963

Significacion de los efectos
SI*-H1(d, = 0) | 1065411 | 169,818 | 21 | 54,014 1 0,000 | 0,958 | 0,944 | 0,074 | 0,952
SI*-H3(c, = 0) | 1094352 | 157,59 | 23 | 27,788 | 3 | 0,000 | 0962 | 0,954 | 0,067 | 0,956

Modelo de efectos con retardo
CL 1019,596 | 165,478 22 - - - 0959 | 0,948 | 0,071 0,954
CL* 967,800 | 140,645 | 20 | 12,779 2 0,002 | 0,966 | 0,952 | 0,068 | 0,961

Significacion de los efectos
CL*H1 (b, = 0) | 1099,027 | 171,498 | 21 | 73,850 | 1 0,000 | 0958 | 0,943 | 0,074 | 0952
CL*-H3 (a, = 0) | 1091,500 | 167,406 | 23 | 30,073 3 0,000 | 0,959 | 0,950 | 0,070 | 0,953

Modelo de efectos simultaneos y con retardo

SP*CL* o796 | 123728 | 19 | - | - | - | 0970 | 0956 | 0065 | 0,965
Significacion de los efectos

SICL*1 (b, = 0) | 946982 | 126587 | 20 | 2602 | 1 | 0107 | 0970 | 0958 | 0064 | 0,965

SICL*2 (a, = 0) | 937,856 | 130,449 | 20 | 2408 | 1 | 0121 | 0,968 | 0955 | 0,066 | 0963

SICL*3 (c, = 0) | 948813 | 108,112 | 21 | 0961 | 2 | 0619 | 0,975 | 0967 | 0057 | 0,970

SICLY4 (d, = 0) | 935,805 | 133,344 | 20 | 2,800 | 2 | 0247 | 0,968 | 0955 | 0066 | 0963

Notas: S-B y> = Estadistico escalado SATORRA-BENTLER de bondad del ajuste ji-cuadrado;

= Grados de libertad del modelo; AS-B y?> = Test diferencias de la ji-cuadrado; Agl = Diferen-

cia de gl entre los modelos comparados; p-valor = Significacion del test de diferencias; CFI = Indi-

ce de ajuste comparativo; NNFI = Indice de ajuste no normalizado; RMSEA = Error cuadrético
medio; NFI = Indice de ajuste normalizado.

4.1.3. Efectos cruzados simultaneos y con retardo

Los modelos con efectos simultaneos y con retardo de las secciones anteriores permiten con-
firmar la existencia de una relacion bidireccional entre el COE y la productividad laboral. Sin embar-
g0, proponen la existencia de la relacion causal entre ambas variables con una dimension temporal
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diferente. Con el fin de determinar si los efectos entre ambas variables son simultaneos, con retardo
o ambos, en la presente seccion proponemos un modelo global que permite analizar la dimension tem-
poral de la relacion entre las dos variables ya que comprende la existencia de ambos tipos de efectos.
La especificacion de un modelo con efectos cruzados simultaneos y con retardos es una alternativa
adecuada cuando no existen razones tedricas convincentes para determinar con precision la dimension
temporal de los efectos, o cuando existen razones para pensar que la existencia de efectos simultaneos
entre ambas variables puede ser debido a problemas en la especificacion del modelo, como sugiere la
existencia de correlaciones negativas entre los términos de perturbacion aleatoria en el modelo de
efectos simultaneos.?

El modelo con efectos simultaneos y con retardo considera la existencia de cuatro tipos de efec-
tos: los efectos simultaneos entre el COE y la productividad (parametros ¢ y d de la figura 4) y los
efectos retardados entre ambas variables (parametros a y b en la figura 4). El objetivo del modelo es
determinar si todos los efectos son significativos cuando son considerados conjuntamente, y, en su
caso, la importancia relativa de los mismos. Es, por tanto, un modelo mas general que los modelos de
efectos simultaneos y de efectos cruzados analizados por separado en las secciones anteriores.

En la parte inferior de la tabla 1 se muestran los indices de bondad del ajuste de los modelos de
efectos simultaneos y con retardo. Siguiendo el procedimiento descrito en el apartado 3.3, en el mode-
lo de referencia (SI*CL*) inicamente se han considerado los efectos significativos de los modelos
ajustados parciales de las secciones anteriores. Por consiguiente, se asume que ¢, - 4 = 0,a,- 1, = 0
ya, - 34 = 0ymno seimponen las restricciones igualdad en el tiempo de los pardmetros a y c. El ajuste
del modelo ST*CL* es plausible, con indices de ajuste por encima de nivel minimo aceptable de 0,95
(CFI = 0,970; NNFI=0,956; NF1=0,965). Para determinar el efecto que tiene sobre el ajuste del mode-
lo la estimacion conjunta de los efectos simultaneos y con retardos comparamos, mediante un test de
diferencias de la ji-cuadrado, el ajuste de los modelos ajustados parciales anteriormente especificados
(SI* y CL*) con el modelo global SI*CL*. La comparacion indica que la introduccion de los efectos
simultaneos mejora el ajuste del modelo con efectos con retardos (AS-B-y*> = 51,775; Agl = 3; p-valor
<0,05), y que también la introduccion de los efectos con retardos mejora el ajuste del modelo de efectos
simultaneos (AS-B-y?> = 48,979; Agl = 3; p-valor < 0,05).

Test de significacion de los efectos. La tabla 1 muestra también la significatividad de todos
los efectos cruzados propuestos en el modelo de la figura 4 entre el COE y la productividad laboral
(modelos ST*CL*1 — SI*CL*4). Se observa que el test de diferencias de la ji-cuadrado no es signi-
ficativo para ninguno de estos cuatro modelos (p-valor > 0,05), lo que indica que el ajuste del mode-
lo no empeora significativamente cuando suponemos que no existen efectos simultaneos y con
retardos. Aunque estos resultados podrian interpretarse como evidencia de que no hay efectos entre
el COE vy la productividad laboral, hay que tener en cuenta que las restricciones son introducidas
secuencialmente y que los efectos se compensan. Asi, la eliminacion de los efectos simultaneos es
compensada con la estimacion de un mayor efecto con retardo y viceversa. Estos resultados eviden-
cian, por tanto, la existencia de un efecto supresor reciproco (CONGER, 1974; MAASSEN y BAKKER,
2001) entre los efectos simultaneos y con retardos, aspecto que inicamente puede observarse cuan-

8 En el modelo de efectos simultaneos se asume que las correlaciones entre los términos de perturbacion aleatoria son cero,

ya que la existencia de correlaciones negativas son indicativas de la existencia de posibles efectos cruzados (FINKEL, 1995).
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do se estima el modelo global con ambos tipos de efectos (SI*CL*), que seria el modelo definitivo
con un mejor ajuste a los datos de la muestra de empresas de la presente investigacion.

FIGURA 6. Parametros estimados del modelo ajustado conjunto (SI*CL*).

0,565 0,635 0,589
PL, » PL, »  PL, » PL,
0,531 0,092 0,256
0,158 0,155 0,154
0,703 0,644 0,706
COE, » COE, » COE, » COE,

Nota: Coeficientes estandarizados (p-valor < 0,05).

Descripcion de los parametros del modelo. Por Giltimo, en la figura 6 se muestran los parametros
estimados del modelo ajustado con efectos simultaneos y con retardo (SI*CL*). En el mismo se obser-
va que, cuando se estima conjuntamente la existencia de efectos simultaneos y con retardos, inicamen-
te son significativos los efectos retardados del COE sobre la productividad laboral y los efectos
simultaneos de la productividad laboral sobre el COE (parametros b y ¢ de la figura 4, respectivamen-
te). En conjunto, los resultados de este modelo final indican que la relacion causal entre el COE y la
productividad laboral puede caracterizarse como un modelo retroalimentado —feedback model— (PLEWIS,
1985), en el que cada variable influye sobre la otra en diferentes momentos del tiempo. De este modo,
hay un efecto retardado del COE sobre la productividad laboral y un efecto sincrénico (en el mismo
periodo de tiempo) de la productividad laboral sobre el COE. En el modelo retroalimentado, una mejo-
ra del COE conduce a un aumento de la productividad laboral en el periodo siguiente, que conlleva a
su vez a un crecimiento del COE, que de nuevo genera un aumento de la productividad laboral, y asi
sucesivamente. Con relacion a los parametros autorregresivos (relaciones causales entre la misma varia-
ble en el tiempo), se observa que la estabilidad de ambas variables en el periodo analizado es elevada
(con valores elevados que oscilan entre 0,589 y 0,635 en la productividad laboral y entre 0,644 y 0,706
en el COE), siendo en ambos casos los predictores mas importantes de ambas variables.

4.2. COE y rentabilidad economica

4.2.1. Efectos cruzados simultineos

En la tabla 2 se muestran los resultados de los modelos de efectos simultaneos entre el COE
y la rentabilidad de la empresa (ROA). El modelo de efectos simultaneos de referencia (SI) con res-
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tricciones de igualdad de parametros en el tiempo muestra un ajuste adecuado, aunque mejorable,
con indices de ajuste inferiores a 0,95 y con un estadistico de bondad del ajuste ji-cuadrado signifi-
cativo (S-B-y?> = 111,628; gl = 22; p-valor <0,05). La eliminacion de las restricciones de igualdad
de parametros en el tiempo, reflejado en el modelo SI*, no mejora significativamente el ajuste del
modelo de referencia (AS-B-y> = 2,171; Agl = 3; p-valor = 0,538), con lo que se acepta la igual-
dad de los parametros. En otras palabras, el modelo SI presenta un mejor ajuste que el modelo SI*
cuando se examina la rentabilidad econdmica, al contrario de lo que ocurria anteriormente con la pro-
ductividad laboral. Por consiguiente, sera el modelo SI el que se use como base para el subsiguiente
test de significacion de los efectos cruzados entre la rentabilidad econdémica y las inversiones en COE.

Test de significacion de los efectos. En la segunda parte de la tabla 2 se muestra el ajuste de
los modelos SI-H1 y SI-H3, que permite contrastar las hipotesis de significatividad de los efectos
simultaneos del COE sobre la rentabilidad y viceversa. A partir de la comparacion entre los modelos
SI-H3 (¢ = 0) y SI mediante el test de diferencias de la ji-cuadrado (AS-B-y?> = 2,167; Agl = 1;
p-valor = 0,141), se rechaza la existencia de un efecto significativo de la rentabilidad econémica
sobre el COE. Idénticos resultados se obtienen para el caso del efecto de la rentabilidad sobre el COE.
El test de diferencias de la ji-cuadrado que resulta de la comparacion del modelo SI-H1 (d = 0) con
el modelo SI no es significativo (AS-B-y?> = 0,001; Agl = 1; p-valor = 0,976), lo que permite
rechazar la hipotesis que sustenta la existencia de un efecto significativo del COE sobre la rentabili-
dad. Como conclusion, y a diferencia de los resultados obtenidos con la productividad laboral, no se
observa la existencia de efectos significativos entre el COE y la rentabilidad, de tal modo que una
mejora del compromiso organizativo de los empleados no repercute sobre la rentabilidad de la empre-
sa y tampoco una mejora de la rentabilidad tiene un efecto positivo sobre el COE. Cuando se elige
la rentabilidad econémica como indicador de los resultados empresariales, estos resultados no avalan
pues la hipdtesis 1 ni la hipotesis 3 planteadas en esta investigacion.

TABLA 2. [ndices de bondad del ajuste de los modelos de relaciones causales entre el
COE y la rentabilidad economica.

Modelo ‘ NG ‘ S-B x? ‘ gl ‘AS-B NG

Agl ‘ p-valor ‘ CFI ‘ NNFI ‘RMSEA‘ NFI
Modelo de efectos simultaneos

SI 690,914 | 111,628 | 22 - - - 0,945 | 0,930 | 0,059 | 0,933

SI* 649,626 | 117,789 | 23 2,171 3 0,538 | 0,942 | 0,930 | 0,059 | 0,929

Significacion de los efectos
SI-H1 (d; = 0) 690,915 | 115,797 | 23 0,001 1 0,976 | 0,943 | 0,931 | 0,058 | 0,931
SI-H3 (¢, = 0) 692,467 | 116,352 | 23 2,167 1 0,141 | 0,943 | 0,931 | 0,068 | 0,930

Modelo de efectos con retardo

CL 690,065 | 111,628 22 - - - 0945 | 0,930 | 0,059 | 0,933
CL* 649,626 | 117,789 23 3,691 3 0,297 0942 | 0,930 | 0,059 | 0,929

NV
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Modelo ‘ x> ‘ S-B x? ‘ gl ‘AS-B x>

Agl ‘p-valor‘ CFI ‘ NNFI ‘RMSEA‘ NFI

Significacion de los efectos
CL-H1 (b, = 0) 692,465 | 116,353 23 2,720 1 0,099 0943 | 0,931 0,058 | 0,930
CL-H3 (a, = 0) | 690,073 | 115,780 23 0,007 1 0,932 0943 | 0,931 0,058 | 0,931

Notas: S-B > = Estadistico escalado SATORRA-BENTLER de bondad del ajuste ji-cuadrado; gl =
= Grados de libertad del modelo; AS-B y?> = Test diferencias de la ji-cuadrado; Agl = Diferencia de
gl entre los modelos comparados; p-valor = Significacion del test de diferencias; CFI = Indice de ajus-
te comparativo; NNFI = Indice de ajuste no normalizado; RMSEA = Error cuadratico medio; NFI =
= Indice de ajuste normalizado.

4.2.2. Efectos cruzados con retardo

Para contrastar la existencia de efectos con un desfase temporal entre el COE y la rentabilidad
econdmica estimamos un modelo de efectos cruzados con retardos. En la parte inferior de la tabla 2 se
muestran los indices de ajuste de los modelos estimados. El modelo CL, en el que se asume la igualdad
de los parametros en el tiempo, se toma como modelo de referencia. Su ajuste es adecuado, con indices
de ajuste ligeramente inferiores a 0,95 (CFI = 0,945; NNFI = 0,930; NFI = 0,933), aunque con un
estadistico ji-cuadrado significativo (S-B-y*> = 111,628; gl = 22; p-valor < 0,05). La comparacion del
modelo de referencia con el modelo CL* (AS-B-y*> = 3,691; Agl = 3; p-valor = 0,297), que elimina
las restricciones de igualdad de parametros, indica que ninguna de ellas mejora significativamente el
ajuste del modelo. Por lo tanto, el modelo CL presenta un mejor ajuste que el modelo CL* cuando se
examina la rentabilidad econdmica, usandose el primero para el test de significacion de los efectos.

Test de significacion de los efectos. Para la realizacion de los test de significacion de los efec-
tos con retardos del COE sobre la rentabilidad econdomica (CL-H1) y de la rentabilidad econémica
sobre el COE (CL-H3), el test de diferencias de la ji-cuadrado indica que ningun efecto es significa-
tivo (AS-B-y?> = 2,720; Agl = 1;p-valor = 0,099 y AS-B-y?> = 0,007; Agl = 1;p-valor = 0,932,
respectivamente). Estos resultados confirman que tampoco en los modelos de efectos con retardos
se observa la existencia de efectos significativos entre el COE y la rentabilidad econémica, recha-
zando tanto la hipdtesis de causalidad directa (hipotesis 1) como de causalidad inversa (hipotesis 3)
entre ambas variables.

4.2.3. Efectos cruzados simultaneos y con retardo

Tanto el modelo de efectos cruzados simultaneos como el modelo de efectos cruzados con retar-
do muestran que no existen efectos significativos entre el COE y la rentabilidad economica, lo cual
revela que no existe una relacion causal entre ambas variables. Tomando en consideracion estos resul-
tados, se propone el modelo representado en la figura 7 (que se corresponde con los modelos SI* y
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CL* de la tabla 2) que no contempla los efectos no significativos, y se muestran los parametros estan-
darizados significativos de la relacion temporal entre estas dos variables. En el mismo se observa que
el COE presenta una estabilidad elevada (alrededor de 0,7 en términos estandarizados) y constante en
el tiempo. Sin embargo, la rentabilidad presenta una mayor variacion en el tiempo, ya que el parame-
tro de estabilidad no es constante en el tiempo y oscila entre 0,239 y 0,415 en el periodo analizado.

FIGURA 7. Parametros estimados del modelo ajustado final.

0,415 0,239 0,376

ROA, ROA, ROA,

\
A 4
\

ROA,

0,746 0,724 0,730
COE, £ COE, »  COE; £ COE,

Nota: Coeficientes estandarizados (p-valor < 0,05).

4.3. COE, productividad laboral y rentabilidad econémica

Los resultados de las secciones anteriores permiten concluir la existencia de efectos causales
directos entre el COE y la productividad laboral, pero no entre el COE y la rentabilidad econémica.
Por consiguiente, se presenta ya una primera evidencia empirica que parece avalar la hipdtesis 2 de
nuestro estudio, es decir, que el efecto positivo que el COE ejerce sobre los resultados empresariales
es mayor para la productividad laboral que para la rentabilidad econdémica. Esto significa que las
inversiones en recursos humanos solo pueden afectar a la rentabilidad econdémica de forma indirecta,
a través de la productividad laboral. En esta seccion analizamos pues la existencia de esta posible
relacion indirecta entre el COE y la rentabilidad, ejercida a través de la mejora de la productividad
laboral, tal y como refleja el modelo de la figura 8. Previamente a la estimacion del modelo de la figu-
ra 8, estimamos un modelo de referencia en el que se ignora la existencia del efecto de la productividad
laboral (PL) sobre la rentabilidad econémica (ROA). El modelo de referencia contempla los efectos
entre las tres variables identificados en las secciones anteriores, es decir, los efectos estimados en los
modelos de las figuras 6 y 7. El ajuste del modelo de referencia es pobre, con un estadistico ji-cuadra-
do significativo (S-B-y*> = 733,037; gl = 55; p-valor < 0,05) y con indices de bondad del ajuste con
valores claramente por debajo de los minimos admisibles (CFI = 0,842; NFI=0,811; NNFI = 0,832).
La incorporacion en el modelo del efecto de la productividad laboral sobre la rentabilidad economi-
ca mejora significativamente el ajuste del modelo, como indica el test de diferencias de la ji-cuadra-
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do (AS-B-y*> = 99,825; Agl = 1; p-valor < 0,05). No obstante, también el ajuste de este modelo es
notablemente mejorable, de acuerdo con los indices de bondad del ajuste del modelo (S-B-y*> = 536,466,
gl = 54; p-valor <0,05; CFI = 0,888; NFI = 0,863; NNFI = 0,877). Los parametros estimados del
modelo se muestran en la figura 8. El efecto de la productividad laboral sobre la rentabilidad eco-
noémica es significativo y de una magnitud elevada (valores estandarizados comprendidos entre 0,371
y 0,467), lo que confirma la existencia de una relacion causal positiva entre la productividad laboral
y la rentabilidad econémica en el mismo periodo.

FIGURA 8. Pardmetros estimados del modelo global.

0,306 0,228 0,291
ROA, > ROA, » ROA; » ROA,
0,464 0,371 0,467 0,387
0,580 0,630 0,608
PL, - PL, - PL; > PL,
0,540 0,099 0,262
0,155 l 0,152 0,156
0,698 0,639 0,720
COE, - COE, - COE; > COE,

Nota: Coeficientes estandarizados (p-valor < 0,05).

En la tabla 3 se han calculado los efectos indirectos del COE sobre la rentabilidad econémica
que se ven reflejados en el modelo global de la figura 8. Dichos efectos miden la influencia del COE
sobre la rentabilidad ejercida a través de la productividad laboral, variable que actia en el modelo
como mediadora. Se observa que todos los parametros estimados en la tabla 3 son estadisticamente
significativos (p-valor < 0,05), confirmando la existencia de un efecto indirecto positivo del COE
sobre la rentabilidad econémica, no unicamente en el periodo inmediatamente posterior, sino también
en periodos subsiguientes (es decir, con retardos mayores que 1 periodo). Por consiguiente, se obser-
va que aunque no existe una relacion directa entre COE y rentabilidad econdmica, si que existe una
relacién indirecta. Asimismo, las estimaciones estandarizadas de los efectos indirectos del COE sobre
la rentabilidad econémica muestran unos valores mas reducidos que los efectos directos de la COE
sobre la productividad laboral, lo cual respalda también la hipdtesis 2 planteada en este estudio.
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TABLA 3. Efectos indirectos del COE sobre la rentabilidad economica (modelo global).

Fcfi)cltz(:s;nlfg::; Estimacion (error estandar) Estimacion estandarizada
t=3>t=4 0,017 (0,003) 0,061
t=2>t=4 0,029 (0,006) 0,097
t=1>t=4 0,031 (0,002) 0,111
t=2>t=3 0,017 (0,003) 0,071
t=1>t=3 0,025 (0,002) 0,109
t=1>t=2 0,017 (0,003) 0,058

Este modelo global también nos permite sintetizar los resultados extraidos con relacion a las
hipétesis 1 y 3 de nuestro estudio. Asi, en la tabla 4 se resumen los resultados de las hipdtesis con
relacion a la dimension temporal de la relacion causal y en funcion del indicador de resultados empre-
sariales considerado. Con relacion a la hipétesis 1, se confirma que el COE produce un efecto posi-
tivo sobre los resultados empresariales, tanto en la productividad laboral (efecto directo) como en la
rentabilidad econdmica (efecto indirecto), en un periodo de tiempo posterior al que se realizan las
inversiones en recursos humanos. Por el contrario, no se evidencia que este efecto causal aparezca
en el mismo periodo de tiempo en el que la empresa invierte en COE. En cuanto a la hipétesis 3, se
confirma que los resultados empresariales ejercen un efecto positivo en el COE unicamente cuando
se considera a la productividad laboral como indicador de resultados y la inversion en COE se rea-
liza en el mismo periodo de tiempo en el que se obtiene la mejora de la productividad. La rentabilidad
econdmica no parece ejercer ningtn efecto sobre el modelo COE.

TABLA 4. Resumen de los resultados extraidos.

Dimension temporal Hipétesis 1 (COE > RTDO) Hipétesis 3 (RTDO - COE)

Efectos simultineos Productividad laboral: No Productividad laboral: Si
Rentabilidad econdmica: No Rentabilidad econdmica: No

Efectos con retardo Productividad laboral: Si Productividad laboral: No
Rentabilidad econdmica: Si Rentabilidad econdmica: No

5. DISCUSION Y CONCLUSION

En la actualidad siguen siendo muy escasos los estudios que han adoptado disefios de investiga-
cion longitudinales —véase como excepcion el reciente trabajo de VAN IDDEKINGE ef al. (2009)—, por lo
que la cuestion acerca de si las inversiones en recursos humanos son realmente la causa o, por el contra-
rio, el efecto de los resultados empresariales sigue pendiente de un analisis adecuado. Nuestro trabajo se
sitiia en esta linea de investigacion y analiza en profundidad, para el caso de la empresa industrial espa-
fola, la naturaleza temporal (simultanea vs. retardada) de la relacion causal entre las inversiones en COE
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realizadas por una empresa y sus resultados, tanto a nivel organizativo (productividad laboral) como
financiero (rentabilidad econémica). Este planteamiento nos permite destacar algunas implicaciones
tedricas basicas y dar respuesta a diversas cuestiones practicas en la gestion de recursos humanos.

Nuestros resultados proporcionan evidencia empirica que avala ambas hipdtesis. Se confirma
tanto el planteamiento tradicional en la GERH, que defiende que el COE es la causa de los resultados
empresariales, como el mas novedoso, que defiende que los resultados empresariales son la causa del
COE. Se presenta pues una relaciéon compleja en la que ambos elementos son a la vez causa y efecto
uno del otro, quedando indisolublemente vinculados. Al igual que SHIH et al. (2006), concluimos que
las empresas con mayores resultados invierten mas en recursos humanos, lo cual a su vez mejora los
resultados empresariales. En otras palabras, existe una relacion causal reciproca entre estas dos varia-
bles. Esta relacion dinamica se puede describir mediante un modelo de retroalimentacion (PLEWIS,
1985) en el que se ejerce un efecto retardado (un desfase temporal) del COE sobre la productividad
laboral y un efecto simultaneo (en el mismo periodo de tiempo) de la productividad laboral sobre el
COE. Por otra parte, numerosos autores (p. €j., DYER y REEVES, 1995; WRIGHT y GARDNER, 2003)
reconocen la importancia de entender mejor las variables que median entre las inversiones en recursos
humanos y la rentabilidad empresarial, considerando otros criterios de resultados mas proximos a los
empleados como la productividad laboral. Los resultados obtenidos para la empresa industrial espa-
fola avalan esta secuencia causal y, al igual que en el estudio de PATTERSON et al., (2004), se eviden-
cia que la productividad laboral actia como una variable mediadora entre las inversiones en recursos
humanos y la rentabilidad econémica. Al no observarse una relacion directa entre COE y la rentabili-
dad economica, el efecto positivo que ejerce el COE sobre los resultados empresariales es mayor para
la productividad laboral que para la rentabilidad econdémica. Estos resultados estan en consonancia
con los presentados por CoMBS et al. (2006), HUSELID (1995) y VAN IDDEKINGE ef al. (2009) quienes
confirman la existencia de un efecto causal mayor de las inversiones en recursos humanos sobre las
medidas de resultados operativas que sobre las medidas de resultados financieros.

Una consecuencia de la existencia de un efecto indirecto del COE sobre la rentabilidad eco-
noémica es que Unicamente es posible analizar la existencia de dicha influencia cuando se considera
un modelo global que relaciona causalmente el COE, la productividad laboral y la rentabilidad eco-
noémicay se consideran, al mismo tiempo, la posible existencia tanto de efectos cruzados simultaneos
como con retardo. La estimacion de este modelo global ha permitido, ademas, descubrir la existencia
de un efecto «supresor reciproco» entre ambos tipos de relaciones causales (MAASSEN y BAKKER,
2001). No existen en el ambito de la GERH estudios previos que hayan examinado esta posibilidad.
A este respecto, por ejemplo, VAN IDDEKINGE ef al. (2009), quienes abordan el estudio de esta cues-
tion, solo analizan la existencia de efectos cruzados con retardos, sin contemplar la existencia de
posibles efectos cruzados simultaneos. Este hecho es importante en tanto que, como se ha compro-
bado en esta investigacion, si comparamos los resultados del modelo global con los obtenidos en los
modelos parciales que unicamente analizan un tipo de efectos, las conclusiones que se pueden infe-
rir de los resultados pueden ser diferentes. En particular, cuando se examina la relacion causal entre
COE y productividad laboral, los resultados de los modelos parciales confirman respectivamente las
dos hipdtesis tedricas planteadas (causalidad directa y causalidad inversa); en cambio, cuando se
estima un modelo global, con la inclusion de efectos tanto simultdneos como con retardos, se evi-
dencia que la hipotesis de causalidad directa se confirma unicamente para los efectos con retardo,
mientras que la hipotesis de causalidad inversa se confirma para los efectos simultaneos. Estos resul-
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tados destacan la importancia de proponer modelos causales globales que contemplen la posible
existencia de efectos cruzados, tanto simultaneos como con retardos, para estudiar las relaciones
causales entre las inversiones en recursos humanos y los resultados empresariales.

Otro punto de interés relevante es la confirmacion de la hipdtesis de causalidad inversa a nivel
operativo (productividad laboral) y no a nivel corporativo (rentabilidad econémica). Aun cuando este
resultado no invalida la principal argumentacion esgrimida por autores como HUSELID (1995), SUBRA-
MONY et al. (2008) y WRIGHT et al. (2005) referente a que es un exceso de recursos, debido a los bue-
nos resultados empresariales, el que permite explicar la inversion en recursos humanos, cabria esperar
que esta hipotesis se verificase sobre todo a nivel corporativo. Estos autores parecen destacar que son
la obtencidn de unos buenos resultados financieros los que permiten a las empresas ofrecer unos sala-
rios competitivos a los empleados, mejorar su seguridad laboral y reforzar su formacion. Asi, por
ejemplo, SUBRAMONY ef al. (2008) defienden un modelo causal en el que las inversiones en recursos
humanos (salarios competitivos) mejoran la productividad laboral, esta a su vez aumenta la rentabili-
dad empresarial, lo cual permite a la empresa volver a invertir en los recursos humanos. A diferencia
del estudio de SUBRAMONY et al. (2008), nuestros resultados no evidencian la existencia de un efecto
de la rentabilidad empresarial sobre las inversiones en recursos humanos. Por todo ello, nuestros resul-
tados abren la posibilidad a otros factores explicativos que complementen la existencia de un exceso
de recursos. En este sentido, cobra relevancia la «norma de reciprocidad» (GOULDNER, 1960; EISEN-
BERGER et al., 1986). Por lo general, esa reciprocidad se ha entendido sobre todo desde el punto de
vista de los empleados, argumentando que cuando una organizacion apoya e invierte en el bienestar
de sus empleados, entonces estos se esfuerzan mas, lo cual en ultima instancia permite aumentar su
productividad laboral. Sin embargo, se ha marginado el otro punto de vista, el de los directivos, quie-
nes también participan en esta relacion bidireccional. De forma similar se puede argumentar que cuan-
do los directivos perciben que los empleados mejoran su desempeiio laboral, en correspondencia,
estaran dispuestos a invertir mas en su bienestar. Los resultados obtenidos en este trabajo sugieren que
la norma de reciprocidad deberia ser entendida como un modelo interactivo entre directivos de nivel
operativo y empleados que explica la relacion causal entre productividad laboral y COE.

Las implicaciones de los resultados obtenidos conllevan a su vez importantes consecuencias
para la practica empresarial. En primer lugar, debido a la pauta dinamica de retroalimentacion que
se presenta entre el COE y la productividad laboral, se manifiesta un cierto circulo virtuoso entre
estas dos variables que los directivos y profesionales de la gestion de los recursos humanos deben
tener presente. Asi, una mejora del COE conduce a un aumento de la productividad laboral en el
periodo siguiente, que conlleva a su vez a un crecimiento del COE, el cual de nuevo genera un aumen-
to de la productividad laboral y asi sucesivamente. Por consiguiente, una ruptura de este ciclo tendria
consecuencias negativas para todos los agentes implicados en el mismo, es decir, la organizacion y
sus empleados. A este respecto, debemos sefialar que en el tlltimo periodo de tiempo considerado en
este estudio, correspondiente al afio 2008, no se aprecia un efecto significativo de la productividad
laboral sobre el COE. En el ambito espafiol este afio se corresponde con el inicio de la crisis finan-
ciera y su impacto negativo en los resultados empresariales, como se observa en una importante
reduccion de los resultados medios de las empresas de la muestra. Esta crisis financiera pueda ser
considerada como un factor exdgeno que puede haber modificado la influencia de los resultados
empresariales sobre las inversiones en recursos humanos durante 2008. El fuerte impacto negativo
de la crisis en las empresas espafiolas ha ocasionado que, ante una disminucion fuerte y abrupta de
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su «exceso de recursosy, los resultados empresariales se hayan desvinculado de las inversiones en
recursos humanos, pudiendo ser el inicio de la ruptura de este circulo virtuoso.

Una segunda implicacion practica esta relacionada con la vigencia de la norma de reciprocidad
a nivel operativo, es decir, entre los empleados y los directivos (organizacion). El modelo causal
reciproco presentado en esta investigacion entre productividad laboral y COE responde a la presen-
cia de esta relacion de compromiso mutuo y clima social de colaboracion que se establece entre ambas
partes. Tal y como se evidencia en esta investigacion, una mayor rentabilidad econdmica no se tra-
duce en una mayor inversion en recursos humanos. En particular, las empresas mas rentables no son
las que mas invierten en formacion, ni aumentan la seguridad laboral mediante contratos permanen-
tes y tampoco ofrecen a sus empleados unos salarios mas competitivos. En funcion de estos resulta-
dos, podriamos deducir que en las empresas industriales espafiolas parece estar presente la
«responsabilidad social operativa», pero no tanto la «responsabilidad social corporativa». A este
respecto, investigaciones como esta, centradas en examinar objetivamente las inversiones en recursos
humanos y su relacion con los resultados financieros, pueden ayudar a los directivos de nivel corpo-
rativo y a inversores externos a la organizacion a ser mas conscientes de la importancia de los recur-
sos humanos como fuente de ventaja competitiva sostenible para la empresa (D’ ARCIMOLES, 1997).
La poca presencia de este tipo de investigaciones dificulta que estos agentes perciban realmente que
la mejora de la rentabilidad empresarial se deba en ultima instancia a las inversiones en recursos
humanos realizadas por la empresa. En ello también incide la ausencia de un efecto directo de las
inversiones en recursos humanos sobre los resultados econdmicos, tal y como se evidencia en esta
investigacion. Puesto que no lo perciben, cuando existe una rentabilidad superior no ven la necesidad
de reinvertir una parte de esos recursos en los empleados. Los resultados de este estudio alertan sobre
esta realidad y pueden ayudar a que la alta direccion de la empresa y los inversores externos tomen
conciencia de esta situacion y asuman su «responsabilidad social corporativay.

En sintesis, en este estudio se pone de manifiesto la existencia de un modelo causal en el que las
empresas mas productivas invierten mas en recursos humanos y, a su vez, las empresas que mas invier-
ten en recursos humanos son mas productivas, lo cual permite incrementar la rentabilidad econdmica.
Este modelo causal debe considerarse como un punto de partida sobre el que realizar nuevas investiga-
ciones que permitan introducir diferentes variables organizativas o del entorno competitivo para exami-
nar si moderan la relacion causal entre COE y resultados empresariales. Asi, por ejemplo, la estrategia
competitiva (p. ¢j., LEE y MILLER, 1999), el tamafio empresarial (p. €j., MUSE et al., 2005) o el sector de
actividad (p. j., GUEST et al., 2003) han sido identificados en la literatura de GERH como variables que
pueden modificar dicha relacion. Por otra parte, en esta investigacion hemos adoptado la premisa de que
es la utilizacion conjunta de las practicas de recursos humanos la que genera un efecto positivo sobre los
resultados empresariales (COMBS et al., 2006; SUBRAMONY, 2009), lo que nos ha llevado a examinar la
relacion entre el sistema global de COE y los resultados empresariales. No obstante, autores como VAN
IDDEKINGE ef al. (2009) sugieren el interés de examinar individualmente cada una de las inversiones en
recursos humanos (remuneracion, formacion y seguridad) con el objetivo de contrastar la influencia sobre
los resultados empresariales de cada una de ellas por separado. Por ultimo, conforme los datos de 1a ESEE
de afios posteriores a 2008 estén disponibles, se podra ampliar el intervalo de tiempo a examinar. Asi,
por ejemplo, podremos comprobar mas minuciosamente si la actual crisis financiera ha impactado en la
relacion causal entre COE y resultados empresariales, realizando un estudio comparativo entre los afios
de crecimiento (anteriores a 2008) y retroceso (2008 y siguientes) econémico. En definitiva, a nuestro
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juicio, la incipiente linea de investigacion longitudinal en el &mbito de la GERH revela un gran potencial
por explotar, en el que el analisis de la inversion en recursos humanos y los resultados empresariales en
diferentes momentos del tiempo surge como caracteristica clave.
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ANEXO

TABLA 1. Codificacion y glosario de los indicadores de la ESEE.

Codigo ESEE
PTMN

GEFT

EVENME

CcpP

PTN

PASIVO!

VA

Enunciado

Personal total medio. Aproximacion al nimero medio de trabajadores durante el afio. Se calcu-
la como suma de los siguientes conceptos: personal asalariado fijo a tiempo completo, 1/2 del
personal asalariado fijo a tiempo parcial y el personal eventual medio.

Gastos totales en formacion. Valor total de los gastos externos en la formacion de los emplea-
dos que se realizo en el afo.

Personal eventual medio. Numero medio de empleados eventuales en el afio. Se calcula como
la media simple de los eventuales de cada trimestre, cuando este ntimero ha variado significa-
tivamente, o se aproxima por el nimero de eventuales a fin de afio, cuando este niimero no ha
variado de forma significativa.

Costes de personal. Recoge los sueldos y salarios brutos, las indemnizaciones, las cotizaciones
sociales a cargo de la empresa, las aportaciones a sistemas complementarios de pensiones y
otros gastos sociales.

Productividad por empleado. Valor anadido, en miles de euros, dividido por el personal total
medio.

Pasivo total de la empresa. Suma de los fondos propios y fondos ajenos tanto a corto como a
largo plazo.

Valor afiadido. Suma de las ventas, la variacion de existencias y de otros ingresos de gestion,
menos las compras y los servicios exteriores.

TABLA I1. Calculo de las variables.

Compromiso organizativo con los empleados (COE). Se calcula como la media arit-
mética de los valores estandarizados de las siguientes tres variables:

Definicion Codigo ESEE

1. Proporcion de empleados permanentes [1 — (Personal eventual medio / Personal | 1-(EVENME/PTMN)

total medio)]
2. Gastos en formacion por empleado (Gastos en formacion / Personal total medio) GEFT/PTMN
3. Coste de personal por empleado (Costes de personal / Personal total medio) CP/PTMN
Productividad laboral (PL) Lg (PTN)
Rentabilidad econdmica (ROA) (VA - CP)/PASIVO

1

204

Este indicador se utiliza como equivalente del activo de una empresa para el calculo de la rentabilidad econémica.
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