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Resumen

El objetivo de este trabajo es analizar la relacién entre el concepto de grupo estratégicoy el
desempefio empresarial en la industria farmacéutica espafiola. Para establecer los grupos estraté-
gicos hemos seleccionado una muestra de 45 laboratorios y hemos utilizado variables propias del
sector para el periodo 2000-2003, a las que hemos aplicado un analisis cluster no jerarquico para
clasificar las empresas en tres grupos y posteriormente la Prueba de Kruskal-Wallis para evaluar la
relacion entre los grupos y las variables de desempefio, considerando ademas el riesgo asumido
por las empresas. Los resultados nos revelan que no existe relacion entre las estrategias de los
grupos y su desempefio econémico. No obstante, se han encontrado diferencias en dos de los tres
indicadores ajustados por el riesgo para uno de los tres grupos. Finalmente, podemos concluir que
en la industria farmacéutica espafiola las diferentes empresas han encontrado alternativas estraté-
gicas, algunas de ellas, relacionadas con innovaciones de caracter incremental para alcanzar re-
sultados similares al de sus competidores, ademas de comprobarse laimportancia del factor riesgo
dentro de esta industria.
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Pifia Mavarez, Enzo Enrique y Suarez Serrano, Eugenia

The Relationship of Strategic Groups
to Business Performance: Empirical Analysis
of the Spanish Pharmaceutical Industry

Abstract

The objective of this paper is to analyse the relationship between the concept of strategic
groups and corporate performance of the Spanish pharmaceutical industry. In order to establish the
strategic groups, a sample from 45 different laboratories was selected and variables from the sector
were used for the period 2000-2003, to which a non-hierarchical cluster analysis was applied to clas-
sify the industries in three groups. Afterwards, the Kruskal-Wallis test was used for evaluating rela-
tionships among the groups and their performance variables, considering furthermore, the risk as-
sumed by the companies. Results revealed that there is no connection between the strategies used
by the groups and their economic performance. However, differences have been found in two out of
three indicators adjusted for risk for one of the three groups. Finally, conclusions are that in the Span-
ish pharmaceutical industry, different firms have found strategic alternatives, some of them related to
innovations of an incremental character, for reaching results similar to those of their competitors; con-

clusions also prove the importance of the risk factor within this industry.

Key words:

1. Introduccion

La teoria de grupos estratégicos
ha sido empleada en numerosos traba-
jos para explicar las diferencias entre
empresas, tanto si nos referimos a las
acciones estratégicas emprendidas por
éstas, como para explicar los diferentes
niveles de rentabilidad obtenidos. En tal
sentido, existen varias lineas de investi-
gacion que estan guiando dichos traba-
jos hacia varios campos de la direccion
estratégica. Asi, mientras que la econo-
mia industrial, identifica a la estructura
de la industria como el principal determi-
nante de sus resultados empresariales
(Bain, 1956), la perspectiva de recursos
y capacidades (Barney, 1991; Peteraf,
1993) traslada el analisis hacia el interior
de la empresa e interpreta que los recur-
sos propios de la misma van a ser mas
influyentes.
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Entre la industria y la empresa se
interpone el concepto de grupo estratégi-
co como una herramienta de analisis para
estudiar la competencia en los sectores
industriales, con una visién mas completa
e integrada que la que ofrece el analisis
de una sola empresa o la que permite el
estudio agregado de los sectores.

Ahora bien, dependiendo del sec-
tor industrial en cuestion, los resultados
obtenidos por las empresas podran ser
mas o menos homogéneos, dependiendo
de los distintos niveles de riesgo asumi-
dos por las mismas. Por lo tanto, en la
practica podrian existir dentro de una
misma industria diversas empresas que
asuman niveles de riesgo distintos y que
con seguridad influyen en los resultados
empresariales obtenidos al enfrentar dis-
tintos niveles de incertidumbre.

Laindustria farmacéutica espafriola
es catalogada como una industria alta-
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mente innovadora dentro del conjunto to-
tal de laindustria. Ahora bien, este proce-
so innovador resulta costoso y de mucho
riesgo debido a la incertidumbre que ro-
dea a las actividades de Investigacion y
Desarrollo (I+D) farmacéutica, la cual
hace que la gran mayoria de los com-
puestos descubiertos con actividad medi-
cinal no se conviertan en medicamentos
patentados al no poder pasar los estrictos
ensayos clinicos que se le aplican a estos
productos. Por otro lado, la empresa poco
innovadora también asume elevados ni-
veles de riesgo, precisamente por no con-
tar con recursos 6ptimos para competir
con las grandes multinacionales que tie-
nen asegurado un flujo constante de nue-
vos lanzamientos de productos al merca-
do y tener que enfrentar en situacion de
desventaja competitiva a estas podero-
sas compaiiias.

Con este escenario de por medio,
este trabajo pretende analizar la relacién
entre grupos estratégicos y desempefo
empresarial en la industria farmacéutica
espafiola, sopesando, por supuesto, los
niveles de riesgo asumidos por los labo-
ratorios farmacéuticos establecidos en
territorio espafol durante el periodo
2000-2003, coincidiendo casi en su totali-
dad con el pacto de estabilidad Gobier-
no-industria farmacéutica 2001-2004.

En cuanto a los aspectos metodo-
l6gicos, se elabord una encuesta con la
ayuda de los industriales y se enviaron
125 encuestas postales, obteniendo una
tasa de respuesta de 36%. En tal sentido,
la muestra quedd conformada por 45 em-
presas, de las cuales 22 son de capital
nacional, 18 de capital extranjero y 5 de
capital mixto. Las 45 empresas de la
muestra representan un 68% de la pro-

duccién total de la industria farmacéutica
para el afio 2003.

Hemos de sefalar, que para esta-
blecerlos grupos estratégicos seguimos el
criterio expuesto por Cool y Schendel
(1987), el cual separa las variables estra-
tégicas en dos grupos: las que describan
el alcance de las actividades y las que re-
presentan el compromiso de recursos. En
resumen, las dimensiones estratégicas
que definen los principales comportamien-
tos en la industria en cuestion se reunen
en siete dimensiones que enfatizan sobre
la conducta innovadora por considerar
esta actividad prioritaria dentro del sector.

Para analizar una posible relacion
entre estrategia de grupos y resultados,
atenderemos a las recomendaciones ofre-
cidas por algunos autores como McGee et
al. (1995), quienes sugieren la utilizacion
de mas de un indicador del resultado em-
presarial. Este criterio es acorde con las
consideraciones de Cool y Schendel
(1987) cuando afirman que el resultado es
un concepto de naturaleza multidimensio-
nal. Por ello tendremos en cuenta como in-
dicadores de resultados al Margen de Be-
neficios, a la Rentabilidad Econémica y a
la Rentabilidad Financiera. Finalmente
para comprobar si existe 0 no relacién en-
tre los grupos y los indicadores de resulta-
dos emplearemos la Prueba de Kruskal-
Wallis para realizar este contraste.

2. Soporte tedrico
de la investigacion
y planteamiento de hipétesis

El término grupos estratégicos fue
introducido por Hunt (1972) y su uso fue
extendiéndose con rapidez. Porter (1979)
definié los grupos estratégicos como un
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conjunto de empresas en un sector indus-
trial que desarrollan comportamientos si-
milares a lo largo de una serie de varia-
bles de decisién clave y es precisamente
la eleccion de estas variables una de las
mayores dificultades para aplicar el con-
cepto de grupos estratégicos a un sector
industrial al no existir un procedimiento
optimo universalmente aceptado.

Alrespecto Cool y Schendel (1987)
establecen diferencias entre dos tipos de
actividades, las relacionadas con el “al-
cance de las actividades” y las concer-
nientes al “compromiso de recursos’ a
partir de las cuales las empresas determi-
nan su estrategia competitiva. El alcance
de las actividades estaria representado
por ciertas decisiones relacionadas con
los productos y/o servicios que se ofrecen
y los segmentos de mercado, asi como el
alcance geografico de la estrategia. Los
compromisos de recursos son definidos
como el despliegue de recursos que se
contienen en la estrategia de negocio —fi-
nancieros, humanos, materiales....— (Pe-
layo y Vargas, 2004).

Por otro lado, la posibilidad de que
los grupos establecidos en una industria
influyan en los resultados de las organi-
zaciones es una de las cuestiones mas
importantes que plantea la perspectiva
de grupos estratégicos (Cool y Schendel,
1988). En tal sentido, de existir diferen-
cias significativas en los resultados entre
las distintas agrupaciones de empresas,
significaria que las estrategias emplea-
das por las empresas serian responsa-
bles de dichas diferencias, lo que llevaria
a los integrantes de una industria a identi-
ficar las estrategias mas deseables, es
decir, aquellas que ofrezcan ventajas
competitivas sostenibles.
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Sin embargo, algunos investigado-
res revelan la dificultad existente para
adoptar una estrategia similar a la de un
grupo estratégico distinto, debido a la
existencia de algunos condicionantes o
“recursos colectivos” que protegen la po-
sicion de los miembros del grupo y plan-
tean serios inconvenientes a los posibles
entrantes. Esta figura se denomina barre-
ras a la movilidad y es un concepto muy
extendido dentro de la literatura de gru-
pos estratégicos ya que apoya el supues-
to de existencia de diferencias de resulta-
dos entre grupos. Ahora bien, los resulta-
dos empiricos relacionados con este
planteamiento son contradictorios. Al res-
pecto, algunos investigadores, entre ellos
Lewis y Thomas (1990), Cool y Dierickx
(1993) y Reger y Huff (1993), comproba-
ron empiricamente la existencia de gru-
pos estratégicos, pero admitiendo que
dentro de esas empresas que adoptaban
estrategias similares existia cierta hete-
rogeneidad y que no existia relacion sig-
nificativa clara entre las estrategias y las
rentabilidades de los grupos.

Este tipo de evidencia podria expli-
carse atendiendo a las competencias dis-
tintivas propias de cada empresa lo que
les hace implantar una estrategia diferen-
ciadaincluso de los mismos miembros de
su grupo (Chi, 1994). Los mecanismos de
aislamiento expresan que las estrategias
seguidas por los miembros de un grupo,
aunque similares, pueden ser apoyadas
por activos muy especificos desarrolla-
dos en el seno de cada empresa, lo que
les permite implantar su estrategia de for-
ma individual y obtener resultados dife-
renciados.

Por lo tanto, en este trabajo enfati-
zaremos en cuanto a la contrastacién em-
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pirica de la relacion grupos estratégicos-
desempefio empresarial en la industria
farmacéutica espariola, utilizando como
medidas de desempefio tres indicadores
muy utilizados dentro de las investigacio-
nes de grupos estratégicos, ellos son el
margen de beneficios, la rentabilidad
economica y la rentabilidad financiera,
por lo que nuestra primera hipotesis a
plantear queda redactada de la siguiente
forma:

Hipétesis 1: Los grupos estratégi-
cos establecidos en la industria farma-
céutica espafola presentaran diferencias
de desempefio en términos de los si-
guientes resultados:

a) Margen de beneficios

b) Rentabilidad econdmica

c) Rentabilidad financiera

Como sefalan Flaviany Polo (2000)
y Claver et al. (2002), en la mayor parte de
los estudios previos la atencién se ha cen-
trado fundamentalmente en demostrar la
existencia de diferencias de resultados
entre grupos estratégicos sin considerar
los niveles de riesgo asumido. Siguiendo a
los autores antes mencionados, en este
trabajo se ha medido el riesgo soportado
por las empresas utilizando la desviacion
estandar de las correspondientes medi-
das de resultados para cada empresa
como un indicativo del nivel de incertidum-
bre que rodea a su desempefio.

Hemos sefalado que el proceso in-
novador en la industria farmacéutica es-
pafola —basado en la 1+D de nuevas enti-
dades quimicas— resulta altamente in-
cierto y arriesgado, no sélo por la erosion
competitiva que supone la amenaza de
productos sustitutivos, sino también a las
dificultades inherentes al propio proceso
innovador. Por tal motivo hemos conside-

rado sopesar los riesgos asumidos por
los laboratorios farmacéuticos y compa-
rarlos con las agrupaciones obtenidas.
Nuestra hipotesis en este sentido queda
establecida de la siguiente forma:

Hipétesis 2: Los grupos estratégi-
cos establecidos en la industria farma-
céutica presentaran diferencias en cuan-
to a los niveles de riesgo asumido refleja-
dos en:

a) Margen de beneficios

b) Rentabilidad economica

¢) Rentabilidad financiera

Finalmente, hemos de considerar
las dimensiones de resultados ajustados
por el riesgo asumido por cada empresa.
Sibien es cierto que dentro de la industria
farmacéutica algunas estrategias —como
la adopciéon de una 1+D radical- podria
generar un nivel de resultados mayor, no
es menos cierto que dichas empresas
también pueden verse afectadas por un
mayor nivel de riesgo asumido, de tal for-
ma que, el riesgo seria quizas uno de los
principales factores que condicione la ob-
tencion de resultados en esta industria.
Basados en esta premisa formulamos la
siguiente hipotesis:

Hipétesis 3: El nivel de resultados
ajustado por el riesgo soportado por las
empresas que pertenecen a grupos es-
tratégicos distintos presentaran diferen-
cias en cuanto.

a) Margen de beneficios

b) Rentabilidad economica

¢) Rentabilidad financiera

3. Obtencion de los grupos
estratégicos

Hemos de sefalar, que para esta-
blecer los grupos estratégicos seguimos
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el criterio expuesto por Cool y Schendel
(1987), por lo que las dimensiones estra-
tégicas se reunen en siete variables que
representan los principales comporta-
mientos estratégicos de las empresas del
sector, enfatizando, por supuesto, sobre
la conducta innovadora por considerar
esta actividad la piedra angular en cuanto
a los mecanismos competitivos de esta
industria (Cuadro 1).

Las unidades para medir los siete
aspectos estratégicos planteados son
muy disimiles (euros, paises, segmentos
de la terapéutica, personas, numero de
patentes), por lo que procedimos a apli-
car un procedimiento de tipificacion con-
virtiendo a cada variable a unas puntua-
ciones estandar restando la media y divi-
diendo entre la desviacion tipica de cada
variable siguiendo uno de los procedi-
mientos recomendados para tal fin (Pé-
rez, 1997; Hair, Anderson, Tatham y
Black, 1999).

Para la obtencion de los grupos es-
tratégicos hemos aplicado un andlisis
cluster no jerarquico de la K-medias y se
han obtenido tres conglomerados homo-

géneos utilizando la distancia euclidea
respecto al centroide de cada grupo. Es
preciso sefalar que el nimero de grupos
fue establecido en tres tomando en cuen-
ta la opinion de los industriales que ade-
mas concuerda con el analisis expuesto
por Sola (2000) al concluir luego de un
profundo estudio tedrico de la industria
farmacéutica espafiola que podria ser
ese el numero de conjuntos con caracte-
risticas similares establecidos en esta in-
dustria.

Conrespecto a este punto, Dranove
et al. (1998) recomiendan que los investi-
gadores identifiquen los G.E. a prioribasa-
dos en un profundo conocimiento de la in-
dustria, debido a que este procedimiento
ayuda a que las agrupaciones obtenidas
por el método estadistico empleado, estén
mas adecuadas a la realidad al definir pre-
viamente algunas barreras y limites de los
grupos en un periodo temporal. El resulta-
do del analisis cluster realizado se mues-
tra a continuacion, junto al nimero de em-
presas por grupo (Tabla 1).

Las puntuaciones que aparecen
para cada variable en la Tabla 1 repre-

Cuadro 1
Aspectos estratégicos e indicadores utilizados

Variables (alcance de las actividades)

Indicadores

Internacionalizacién (INTERNAC)
Diversificacién (DIVERS)
Eficiencia de la I+D (PATENTE)

Numero de paises en los que opera
Numero de segmentos terapéuticos atendidos

Numero de patentes concedidas

Variables (compromiso de recursos)

Indicadores

Tamafo (EMPLEO)

Estrategia de 1+D (INVES)
(EMPLID)

Economias de escala (VENTAS)

Numero total de empleados

Gastos de [+D
N° empleados dedicados a la I1+D en Espafia

Ventas

Fuente: Elaboracién propia.
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sentan los centros de los conglomerados
para cada grupo, alrededor de los cuales
se agregan cada una de las puntuaciones
de cada variable cercanas a dichos cen-
tros. Los tres grupos obtenidos del anali-
sis cluster nos muestran que el 80% de
las empresas de la muestra se ubican en
el grupo numero 3, quedando el grupo nu-
mero 1 compuesto por 3 empresas (7%) y
el grupo 2 por 6 compaiias (13%).
LaTabla 2 presenta el analisis de la
varianza, el cual nos indica que todas las

variables son muy explicativas (Prob. me-
nor a 0.05), es decir, todas presentan di-
ferencias significativas entre los distintos
clusters.

A continuacion se ofrece la descrip-
cion de los grupos.

El grupo estratégico 1 (G.E.1) es
el grupo menos numeroso al estar consti-
tuido por tres empresas, todas ellas de
capital nacional y de caracter multinacio-
nal. Son laboratorios bastante grandes y
con una arraigada tradicion en Espana.

Tabla 1
Centros de los clusters y numero de empresas
Variables Cluster 1 Cluster 2 Cluster 3

Ventas 1.783 1.681 —428

Empleo 2.571 1.061 —-.391

CATERAP 1.651 991 -.302

EMPLID 3.334 .296 -.327

INVDES 2.294 1.321 —-411

TOTALPAT -.037 1.850 -.305

INTERNAC .588 1.672 -.327

N° empresas 3 6 36
Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 2
Analisis de la varianza (ANOVA)
Variables Media suma gl Media suma gl F Prob.
cuad. grupos cuad. errores

Ventas 16.564 2 .259 42 63,988 0.00
Empleo 16.058 2 .283 42 56,751 0.00
CATERAP 8.692 2 .634 42 13,716 0.00
EMPLID 18.870 2 149 42 126,598 0.00
INVDES 16.191 2 277 42 58,529 0.00
TOTALPAT 11.955 2 478 42 24,995 0.00
INTERNAC 10.849 2 .531 42 20,431 0.00

Fuente: Elaboracién propia.
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La media del nimero de empleados es de
1572 y ademas es el grupo que dedica
mayor personal a actividades de [+D.
Consecuentemente es el grupo que mas
invierte en ese proceso y el que mayor
cantidad de segmentos terapéuticos
abarca, es decir, se encuentra mas diver-
sificado. No obstante, ese esfuerzo en
I+D no genera un elevado numero de pa-
tentes de medicamentos. Ademas la pre-
sencia internacional de las empresas que
conforman el grupo tampoco es la mas
elevada. A este grupo lo hemos denomi-
nado “Multinacionales espariolas”.

El grupo estratégico 2 (G.E.2) lo
constituyen 6 empresas multinacionales
de capital extranjero; aligual que el G.E.1
son empresas bastante grandes tanto en
numero de empleados como en volumen
de ventas (aunque en promedio un poco
menor que el G.E.1). A pesar de poseer
un numero intermedio de personas dedi-
cadas a la I+D en el pais, y dedicar una
cantidad de recursos econémicos mode-
rada a esta actividad, es el grupo que ma-
yor numero de patentes sobre medica-
mentos de uso humano se les concedio,
con un promedio de 84 patentes farma-
céuticas concedidas durante el periodo
por cada empresa. Se encuentran bas-
tante diversificados hacia varias catego-
rias de laterapéuticay es el grupo mas in-
ternacionalizado con presencia en un
promedio de 130 paises, l0 que brinda
una idea de su imagen y poder de nego-
ciacion. A este grupo lo denominamos
“Multinacionales extranjeras”.

El grupo estratégico 3 (G.E.3) lo
conforman 36 empresas, la mayoria em-
presas pequefas y medianas de diverso
capital (nacional, extranjero y mixto). Su
esfuerzo innovador resulta ser mucho
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menorque el G.E.1y G.E.2 al serel grupo
que menos personal y recursos dedica a
la 1+D, por lo cual, es también el grupo
que menor cantidad de patentes farma-
céuticas genero durante el periodo de es-
tudio. Estan presentes en menos paises
que el G.E.1 (casi un 50% menos) y se
encuentran especializadas en pocas
areas de la terapéutica. En consecuen-
cia, podemos denominar a este grupo
“Empresas especializadas”.

4. Resultados y Discusion

4.1. Diferencias de resultados
econdémicos

Como indicamos en los apartados
anteriores, son tres los indicadores de re-
sultados econémicos que nos permitiran
contrastar las hipétesis sefaladas, ellos
son: el margen de beneficios (MARBEN),
la rentabilidad econémica (RENTECO) y
la rentabilidad financiera (RENTFIN). A
continuacién contrastaremos nuestra hi-
potesis nimero 1:

H1: Los grupos estratégicos esta-
blecidos en la industria farmacéutica pre-
sentaran diferencias de desempefio en
términos de los siguientes resultados:

a) Margen de beneficios

b) Rentabilidad economica

¢) Rentabilidad financiera

La Tabla 3 muestra los valores que
toma la media aritmética simple de las di-
ferentes medidas de resultados para
cada uno de los grupos, y para el prome-
dio de la industria durante el periodo de
estudio. Aqui podemos notar por una sim-
ple comparacién que no existe una gran
diferencia entre los promedios de resulta-
dos obtenidos por cada uno de los gru-
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Tabla 3
Media de los resultados econémicos para los grupos
Grupos MARBEN RENTECO RENTFIN
G.E.1 9.43 8.72 15.36
GEZ2 5.33 8.10 15.56
GES3 5.52 6.89 14.36
Pr. Ind. 5.76 7.17 14.58

Fuente: Elaboracién propia.

pos, sin embargo, aplicaremos mas ade-
lante un test estadistico para corroborar
esta sospecha.

El procedimiento a seguir en cada
uno de los contrastes sera el propuesto
por Fiegenbaum y Thomas (1990). Por lo
tanto, para las dimensiones del resultado
econdémico tomaremos como referencia
la ecuacion que refleja la igualdad del re-
sultado medio obtenido por las empresas
de cada grupo en el periodo estudiado. Si
la probabilidad asociada a la igualdad de
medias es especialmente baja podremos
rechazar su validez, y por tanto, admitir
que los resultados obtenidos por cada
grupo presentan diferencias significati-
vas. La ecuacién que nos servira de refe-
rencia sera:

Xri1 = ... Xrj2 = ... Xrk3
donde i, j y k representan las empresas

que forman los grupos 1, 2y 3 respectiva-
mente y Xr representa la media de cada

uno de los indicadores de resultados ob-
tenidos por las empresas del grupo.

En primer lugar, contrastaremos
las hipétesis con relacion a las diferentes
dimensiones del resultado econémico,
para lo cual aplicaremos la prueba de
Kruskal-Wallis considerando las dimen-
siones de resultados individualmente.
Este test constituye un equivalente no pa-
ramétrico del ANOVA de un factor, y es
util para comparaciones de k poblaciones
si los supuestos de normalidad y homo-
cedasticidad requeridos para la realiza-
cion de un ANOVA son rechazados.

En el caso que nos ocupa, no existe
la certeza de que los supuestos de nor-
malidad y homocedasticidad se cumplan
al 100% en las distintas agrupaciones,
tras aplicar los test de Shapiro-Wilk' con
cada uno de los indicadores para la nor-
malidad y la prueba M. de Box en el caso
de la homocedasticidad.

A continuacion se adjunta la Ta-
bla 4 con los resultados correspondientes
ala Prueba de Kruskal-Wallis que mide la

1 Existen varias pruebas para la constatacién del supuesto de normalidad, entre ellas optamos
por la prueba de Shapiro-Wilk por ser la recomendada en caso de poblaciones pequefias. En
casode poblaciones grandes unade las mas utilizadas es la prueba de Kolmogorov-Smirnov.
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Tabla 4
Prueba de Kruskal-Wallis para las dimensiones econémicas
MARBEN RENTECO RENTFIN
Chi-cuadrado 3.167 .542 227
gl 2 2 2
Sig. asintética 0.205 0.763 0.893

Fuente: Elaboracion propia.

posible relacion entre los grupos y los re-
sultados, medidos por las tres dimensio-
nes de desempefio consideradas indivi-
dualmente, lo que nos permitira contras-
tar la hipotesis planteada al atender la
significacion de la prueba —de obtener
una significacion menor a 0.05 contrasta-
remos positivamente nuestra hipotesis;
de lo contrario nuestra primera hipotesis
quedara rechazada-.

Los resultados que aparecen en la
Tabla 4 nos muestran que si centramos la
atencion en cada uno de los indicadores
econdmicos considerados de forma indi-
vidual nos lleva a concluir que no se apre-
cian diferencias en los resultados en rela-
cion al margen de beneficios, a la rentabi-
lidad econdmica y a la rentabilidad finan-
ciera (Prob. mayores a 0.05), por tanto,
no podemos concluir que existan diferen-
cias significativas de resultados entre los
grupos.

4.2. Diferencias de riesgo
entre grupos

Como explicamos anteriormente,
las empresas asumen distintos niveles de
riesgo al momento de establecer su es-
trategia. La hipétesis referida a este apar-
tado es la siguiente:

H2: Los grupos estratégicos esta-
blecidos en la industria farmacéutica pre-
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sentaran diferencias en cuanto a los nive-
les de riesgo asumido reflejados en:

a) Margen de beneficios

b) Rentabilidad econémica

c) Rentabilidad financiera

En base a esto, mediremos el ries-
go soportado por las empresas siguiendo
el procedimiento empleado por Cool y
Schendel (1987), calculando la desvia-
cion estandar de cada uno de los indica-
dores de resultados obtenidos por dicha
empresa durante los afios que integran el
periodo. La ecuacion que tomaremos
como referencia para realizar el contraste
sera:

ori1=....01m2 = ....0rk3

donde i, j y k representan las empresas
que forman los grupos 1, 2y 3 respectiva-
mente y or representa la desviacion es-
tandar de los resultados obtenidos por las
empresas del grupo.

En la Tabla 5 vemos los valores
medios de las desviaciones estandar de
cada uno de los resultados para las em-
presas de cada grupo y del promedio in-
dustrial.

Las dispersiones obtenidas para
cada uno de los resultados se encuentran
bastante cerca, sobre todo en el caso de
los indicadores margen de beneficios y
rentabilidad econdmica, mostrandose
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una mayor separacioén con respecto al in-
dicador rentabilidad financiera, en donde
las empresas del G.E.1 obtienen una me-
nor dispersion que sus rivales. Seguida-
mente, en la Tabla 6 se muestra la prueba
de Kruskal-Wallis para las desviaciones
de los resultados de forma individual, lo
cual nos permitira llevar a cabo el con-
traste.

Como revela la tabla anterior, la
prueba de Kruskal-Wallis no nos confirma
que estadisticamente exista diferencias
significativas (Sig. mayor a 0.05 en dos
de los tres indicadores). Es decir, en rela-
cion a los diferentes niveles de riesgo so-
portado por los distintos grupos estratégi-
cos, hemos constatado que no existen in-
dicios para afirmar que consten diferen-
cias significativas entre grupos en cuanto
a la dispersion obtenida referida al mar-
gen de beneficios y la rentabilidad econo-
mica, mientras que apenas se observan
diferencias significativas en el riesgo so-

portado por las empresas de los diferen-
tes grupos con respecto a la rentabilidad
financiera, lo que nos indica que el nivel
de riesgo soportado por las empresas
que pertenecen a distintos grupos estra-
tégicos es similar, o al menos, no es muy
diferente, en dos de los tres indicadores
utilizados.

4.3. Diferencias de resultados
ajustados por el riesgo soportado

A continuacion, hemos de contras-
tar la hipétesis referida a los resultados
ajustados por el riesgo que asumen las
empresas:

H3: El nivel de resultados ajustado
por el riesgo soportado por las empresas
que pertenecen a G.E. distintos presenta
diferencias en cuanto a:

a) Margen de beneficios

b) Rentabilidad econdmica

c) Rentabilidad financiera

Tabla 5
Desviaciones estandar de los resultados para cada grupo
Grupos oMARBEN oRENTECO oRENTFIN
G.E.1 1.5457 1.1293 1.5403
GE2 2.9493 4.9355 11.0193
GEZ3 3.5447 4.0674 8.8883
Pr. Ind. 3.3321 3.9873 8.6826
Fuente: Elaboracién propia.
Tabla 6
Prueba de Kruskal-Wallis para los indicadores de riesgo
Test oMARBEN oRENTECO oRENTFIN
Chi-cuadrado 2.816 4.076 6.414
gl 2 2 2
Sig. asintética 0.245 0.130 0.040

Fuente: Elaboracion propia.
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El ajuste de los resultados por el
riesgo que soportan las empresas de
cada grupo lo mediremos de forma analo-
ga al procedimiento seguido por Cool y
Schendel (1987) por medio del cociente
entre el resultado medio y la desviacion
estandar del resultado obtenido a lo largo
de los afios que integran el periodo. De
esta forma, la férmula que tomaremos
como referencia sera:

Xl Xr2 Xrk3

ot or2 ork3

De igual forma que con los indica-
dores de resultados y de riesgo soporta-
do, se presentan en las siguientes tablas
los promedios de los resultados ajusta-
dos por el riesgo para las empresas que
conforman los grupos y los promedios a
nivel de la industria, asi como la prueba
de Kruskal-Wallis para los mismos indica-

dores de resultados ajustados (Tabla 7 y
Tabla 8)

En base a los resultados obtenidos
en los test de Kruskal-Wallis para las di-
mensiones de resultados ajustados al
riesgo de forma individual, donde el nivel
critico resulta significativo para la rentabi-
lidad econdémica ajustada al riesgo, y
para la rentabilidad financiera ajustada
por el riesgo (menor a 0.05), deducimos
que en cuanto a estos indicadores exis-
ten diferencias importantes, lo que nos
lleva a aceptar parcialmente nuestra hi-
potesis. Respecto al margen de benefi-
cios ajustado no existen indicios para
aceptar la hipotesis de diferenciacion en
base a este indicador. Por lo cual, nos pa-
rece apropiado acometer algun tipo de
comparacion multiple a posteriori para
poder establecer en qué pares de grupos
existen diferencias significativas. Entre
las multiples opciones disponibles, se ha

Tabla 7
Medias de los resultados ajustados por el riesgo

Grupos MARBEN ajustado RENTECO ajustado RENTFIN ajustado
GE.1 6.92 13.74 12.04
GE.2 2.34 2.00 2.29
GE.3 2.99 2.84 3.24
Pr. Ind. 3.16 3.45 3.70
Fuente: Elaboracién propia.
Tabla 8

Prueba de Kruskal-Wallis, resultados ajustados por el riesgo

Test MARBEN ajustado RENTECO ajustado RENTFIN ajustado
Chi-cuadrado 4.258 5516 6.655
gl 2 2 2
Sig. asintética 0.119 0.043 0.036

Fuente: Elaboracion propia.
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seleccionado el test de Bonferroni?, el
cual nos permitirda comparar cada uno de
los grupos estratégicos con sus similares,
uno a uno, de manera de poder constatar
las posibles diferencias de resultados
ajustados al riesgo, pero ahora de forma
mas selectiva (Tabla 9).

En primer lugar, analizaremos las
comparaciones en cuanto al margen de

Revista Venezolana de Gerencia, Afio 14, No. 47, 2009

beneficios ajustados al riesgo. En cada
una de las comparaciones del grupo de
las multinacionales espafiolas con los de-
mas grupos resulta significativa a un 93%
—Sig. 0.07- revelando la posicion favora-
ble de las empresas de este grupo con
respecto a sus competidores —la diferen-
cia de medias nos ayuda a visualizar me-
jor las discrepancias—. Las diferencias

Tabla 9
Test de Bonferroni para los resultados ajustados por el riesgo
Variable (I) Grupo a (J) Grupos Diferencia de Error tipico Sig.
dependiente comparar comparados  medias (I-J)

G.E.1 G.E.2 4.5766 1.9758 0.076

GEJ3 3.9288 1.6791 0.072

a,\'ltlgziggl GE.2 G.EA1 —4.5766 1.9758 0.076

! . G.E3 -.6477 1.2321 1.000
riesgo

GES3 G.E.1 -3.9288 1.6791 0.072

GE.2 .6477 1.2321 1.000

G.E.1 G.E.2 11.7450 2.4299 0.000

GES3 10.9052 2.0650 0.000

E‘EZ:EE;)I GE.2 G.E.1 -11.7450 2.4299 0.000

Jus GEJ3 -.8397 1.5153 1.000
riesgo

GEZ3 G.EA1 —10.9052 2.0650 0.000

GE.2 .8397 1.5153 1.000

GE.1 GE.2 9.7466 2.1492 0.000

G.E3 8.7966 1.8265 0.000

:i?;;;":l GE.2 G.E.1 -9.7466 2.1492 0000

Jus GE3 —.9500 1.3403 1.000
riesgo

GEJ3 G.E.1 —-8.7966 1.8265 0.000

GE.2 .9500 1.3403 1.000

Fuente. Elaboracion propia.

2 Como expresa Uriel (1995) existen diferentes procedimientos para realizar comparaciones
multiples de medias de poblaciones. Los métodos mas conocidos para la construccion de inter-
valos de confianza conjuntos son los de Turkey, Scheffé y Bonferroni. Algunos autores propo-
nen utilizar la aproximacién de Bonferroni cuando el nimero de comparaciones no es muy ele-

vado.
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parecen ser sensiblemente mayores con
el grupo de las multinacionales extranje-
ras que con el grupo de las empresas es-
pecializadas En cuanto a las comparacio-
nes entre los grupos multinacionales ex-
tranjeras y empresas especializadas no
se pueden constatar diferencias significa-
tivas entre ellos en cuanto a esta dimen-
sion de resultados ajustados al riesgo.

Seguidamente observamos las
comparaciones de la variable rentabili-
dad economica ajustada por el riesgo,
para cada uno de los pares de grupos. Se
obtuvo una elevada significacion —0.00—
al comparar el grupo multinacionales es-
pafolas con los demas grupos, reforzan-
do los resultados obtenidos en la primera
comparacion. De igual forma, el G.E.1
parece ser mas diferente del G.E.2 que
del G.E.3, aunque por muy poco.

En el indicador rentabilidad financie-
ra ajustada nuevamente las comparacio-
nes entre el G.E.1 y los demas grupos re-
sultan significativas —0.00—, lo que indica
que el G.E.1 es diferente a los demas. De
nuevo las diferencias entre los grupos 1y 2
son mayores que entre los grupos 1y 3.

Una vez comparadas las tres di-
mensiones, nos atrevemos a sefalar que
los resultados obtenidos por las empre-
sas del G.E.1, sopesados los riesgos
asumidos, son lo suficientemente eleva-
dos y diferentes a los de los demas gru-
pos como para afirmar que es el grupo de
empresas que presenta mayor estabili-
dad en cuanto a sus inversiones. En los
indicadores rentabilidad econémica ajus-
tada al riesgo y rentabilidad financiera
ajustada al riesgo, se han constatado ma-
yores diferencias entre el G.E.1y los de-
mas grupos que con el indicador margen
de beneficios ajustados al riesgo.
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En base a estos resultados pode-
mos sefalar que las empresas del G.E.1
obtienen un mejor resultado que sus
competidores, una vez sopesados los
riesgos. Es probable que esta posicion
privilegiada la obtengan las empresas del
G.E.1 apoyadas en una estrategia de in-
novacion intermedia, en la cual, no asu-
man riesgos excesivos como en el caso
de las empresas del G.E.2 que apuestan
unica y exclusivamente por la innovacion
radical, o como las del G.E.3 conformado
por laboratorios pequefios y medianos
cuyas amenazas provenientes de las em-
presas grandes se magnifican al presen-
tar una posicion de desventaja en cuanto
a recursos econdémicos. Sin embargo, el
analisis de estos resultados no sélo debe
cefiirse a la actividad innovadora de los
grupos, sino también deben considerarse
las otras estrategias adoptadas por las
empresas. Las empresas del G.E.1 resul-
tan ser las mas diversificadas, lo que
quiere decir que su riesgo asumido se en-
cuentra mas repartido entre diversos seg-
mentos de la terapéutica. Esta situacion
también nos indica que es probable que
estas empresas hagan un mejor uso de
su conocimiento del mercado y aprove-
chen de mejor manera su red de distribu-
cion y ventas al tratar de abarcar mas
areas.

5. Conclusiones

En esta investigacion hemos obte-
nido un conjunto de grupos estratégicos
sobre la base de aspectos vinculados con
eltamano de las empresas, su nivel de di-
versificacion e internacionalizacion y la
intensidad de la innovacion, no obtenién-
dose diferencias significativas que pue-
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dan constatar la relacién existente entre
las estrategias empleadas por las empre-
sas pertenecientes a los diferentes gru-
pos estratégicos y los resultados econo6-
micos obtenidos por las mismas. Como
aportacion principal de la investigacion
podriamos destacar el hecho de haberse
centrado en la industria farmacéutica,
poco considerada en la literatura sobre
grupos estratégicos, utilizandose ade-
mas variables especificas de esta indus-
tria para establecer estos grupos.

En cuanto a los riesgos asumidos
por las empresas de los grupos, hemos
visto como a pesar de que las empresas
del grupo de las multinacionales espafio-
las asumen menores riesgos que los de-
mas grupos, reflejado esto en una menor
dispersion de los resultados, no hemos
podido contrastar nuestra segunda hipé-
tesis ya que estadisticamente no existen
indicios para afirmarlo en dos de los tres
indicadores de resultados.

Al sopesar los riesgos asumidos
por cada empresa constatamos que exis-
ten diferencias en cuanto a los resultados
ajustados por el riesgo y los grupos estra-
tégicos. En tal sentido, las empresas mul-
tinacionales espafiolas obtienen mejores
resultados una vez sopesados los ries-
gos en dos de los tres indicadores de re-
sultados y con una significacion del 93%
para el indicador margen de beneficios
ajustado. Estos resultados nos aclaran la
importancia que representa el factor ries-
go dentro de la industria farmacéutica al
ver como el grupo de las multinacionales
espanolas, al encontrarse mas diversifi-
cadas, al optar por una innovacion de ca-
racter incremental y al aprovechar su si-
tuaciéon de “empresas sede” lo cual les
permite minimizar algunos costes de

transaccioén, obtienen unos resultados
mas estables que las empresas de los
otros grupos.

En el caso de las “empresas espe-
cializadas”, vemos como empresas de ta-
mano pequefio y mediano que no pueden
apostar por una I+D radical, seguramente
han encontrado alguna alternativa estra-
tégica para alcanzar resultados similares
al de sus competidores de los demas gru-
pos estratégicos. Si bien es cierto que las
multinacionales espariolas y las multina-
cionales extranjeras obtienen mayores
ingresos apoyadas en las economias de
escala, no podemos afirmar que dichas
empresas sean mas eficientes que las
demas al ser incapaces de diferenciarse
en cuanto al porcentaje de beneficios ob-
tenido.

Enlo que respecta a la continuidad
de lainvestigacion, podria ser interesante
tratar de establecer una clasificacion de
los grupos en base a variables internas
de las empresas, es decir, en base a sus
recursos y capacidades, para lo cual se-
ria necesario determinar qué recursos in-
ternos se pueden constituir como fuente
de ventaja competitiva dentro de esta in-
dustria. Finalmente, nos gustaria recalcar
que los resultados obtenidos no deben
considerarse de manera tajante debido a
las innumerables peculiaridades que pre-
senta la industria farmacéutica espariola
producto de su alto nivel de intervencion,
y que la metodologia de grupos estratégi-
cos no so6lo debe emplearse en el analisis
de la relacién grupo-desemperio empre-
sarial, sino que también posee una eleva-
da validez descriptiva, al ofrecer una vi-
sion de la heterogeneidad de los sectores
industriales en funcion de determinadas
variables estratégicas.
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