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Resumen

Tradicionalmente el analisis de los costes empresariales consideraba que la variacion en los costes ante
cambios en el volumen de actividad era proporcional a dicha variacion. Sin embargo, estudios recien-
tes ponen de manifiesto que este supuesto no se cumple, dando lugar al denominado efecto de costes
pegajosos, el cual se define como la situacién en la que los costes no varian en la misma proporcion
cuando disminuye el volumen de actividad, sino que lo hacen en una menor proporcion. El objetivo de
este trabajo es analizar el comportamiento de los costes en la empresa agraria espafiola y estudiar si la
forma juridica de la empresa puede afectar a la existencia de costes pegajosos. Para ello, se ha realizado
un analisis empirico a partir de una muestra de 3.859 empresas, para un periodo de tiempo que abarca
desde 2006 hasta 2019. Los resultados obtenidos sugieren que las sociedades cooperativas y las socie-
dades anénimas tienen una mayor tendencia a generar comportamiento de costes pegajosos en com-
paracion con las sociedades limitadas.
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Does the type of company influence sticky costs? An assessment of Spanish agricultural companies
Abstract

In the study of business costs, it is assumed that costs are proportional to changes in the volume of ac-
tivity. However, empirical evidence shows that this assumption is not fulfilled, giving rise to the so-called
sticky cost effect, which is defined as the situation in which costs do not vary in the same proportion when
the volume of activity decreases. The objective of this paper is to analyze the behavior of costs in the agri-
cultural company and to study if the type of company affects sticky costs. The company sample consists
of a set of 3,859 companies for a period of time ranging from 2006 to 2019. The results obtained suggest
that cooperative companies and anonymous society companies have a higher performance in terms of
sticky costs compared to limited society.
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Introduccion

En el ambito contable se asume una relacién
fundamental entre los costes y el volumen de
actividad, considerandose un comporta-
miento simétrico en la variacion de los costes
ante incrementos o reducciones de las ventas.
Esta hipoétesis, considera que la magnitud de
la variacion en los costes sélo depende de los
cambios producidos en el volumen de activi-
dad, independientemente de la direccién en
la que estos ultimos evolucionen. En este
marco, Anderson et al. (2003) ponen en en-
tredicho la anterior afirmacion, aportando
evidencia empirica del fenédmeno conocido
como “sticky cost”, para los costes de ventas,
generales y administrativos (VGA). De forma
especifica, estos autores muestran, para los
costes anteriormente mencionados, como el
incremento que dichos costes experimentan
como consecuencia de un aumento en el vo-
lumen de actividad, es mayor que el produ-
cido por una reduccién en el volumen de ac-
tividad (con el mismo cambio porcentual del
volumen de actividad). De modo que, el co-
nocimiento y entendimiento del comporta-
miento de los costes de las empresas puede
considerarse como un elemento esencial en
la contabilidad de costes y de gestion.

En este marco, la existencia de costes pega-
josos (sticky cost) es consistente con el modelo
alternativo de comportamiento de costes, en
el cual los gestores deliberadamente ajustan
los recursos en funcion de los cambios en el
volumen de produccion. Este modelo, permi-
te distinguir costes que se mueven de forma
automatica con respecto a los cambios en el
volumen de produccién y aquellos costes que
son determinados por las acciones que llevan
a cabo los gestores. Asi, los gestores llevan a
cabo determinados ajustes en los costes para
tratar de ajustarse a la demanday las variacio-
nes del volumen de produccién, sin embargo,
dichos ajustes pueden no ser lo suficientemen-
te agiles para adaptarse de forma adecuada

a los cambios de la demanda. En ese sentido,
la desigualdad en el comportamiento de cos-
tes puede provocar una capacidad excesiva o
insuficiente, pero no necesariamente provo-
can la incurrencia de costes pegajosos, sino
que estos ocurren porque las acciones son
mas pronunciadas al disminuir o restringir el
proceso de ajuste a la baja en comparaciéon
con los ajustes al alza. Es decir, los gerentes
muestran una tendencia a realizar aumen-
tos/reducciones mayores/menores de los cos-
tes ante un crecimiento/reduccién del volu-
men de produccion.

Entre los ajustes en costes que las empresas re-
alizan para reducir los recursos ligados a la ac-
tividad son, entre otros, los costes de indem-
nizacion por cese cuando los empleados son
despedidos y/o costes de busqueda cuando se
contratan a nuevos empleados. En este sen-
tido los gerentes trataran de aumentar los re-
cursos para ajustarse a la demanda creciente.
Sin embargo, cuando la demanda cae, ciertos
recursos no se utilizaran en la produccion, por
lo que a menos que los gerentes tomen la de-
cision de reducirlos de forma drastica, la em-
presa seguird incurriendo en los costes aso-
ciados a los mismos. Asi, ante la caida de la
demanda, los gerentes pueden optar por es-
perar y no ajustar costes a expensas de que el
volumen de actividad vuelva a recuperarse, lo
que conlleva una retencion de costes que da
lugar a los costes pegajosos. Otro efecto que
también puede desencadenar costes pegajo-
sos es el producido por los costes de agencia,
los cuales se definen como aquellos costes en
los que incurre la empresa porque los geren-
tes tratan de maximizar su utilidad y no la de
los accionistas o la empresa.

Por todo ello, y dado las repercusiones que
puede suponer para la empresa, el estudio de
los costes pegajosos ha recibido gran aten-
Cién en la literatura contable desde el trabajo
inicial de Anderson et al. (2003). Prueba de
ello son los numerosos trabajos que abordan
la existencia de costes pegajosos en las em-
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presas americanas (Banker et al., 2013), aus-
tralianas (Bugeja et al., 2015), japonesas (He
et al., 2010), europeas (Calleja et al., 2006),
en Arabia Saudi (Abdullah, 2020) o para em-
presas chinas (Cheng et al., 2018). A su vez,
otros trabajos se centran en analizar un sec-
tor concreto, como por ejemplo el andlisis del
sector sanitario realizado por Balakrishnany
Gruca (2008). Para el caso de empresas espa-
folas, destacan los trabajos de Marin Vinuesa
etal. (2011) y Werbin et al. (2012), que abor-
dan tanto para el conjunto de empresas es-
pafiolas como para el sector concreto del
mueble y restauracién el estudio de los cos-
tes pegajosos para el periodo 2005-2007.
Mientras que otros estudios abordan com-
parativas entre paises (Banker et al., 2013;
Banker y Byzalov, 2014; Prabowo et al., 2018;
Makni Fourati et al., 2020).

Asimismo, también existe una extensa lite-
ratura en el campo de investigacion acerca
de los determinantes de los costes pegajosos.
En ese sentido, destacan diversos factores,
como son la influencia de la intensidad tanto
en los activos empresariales y en el nimero
de empleados (Anderson et al., 2003; Bugeja
et al., 2015; Venieris et al., 2015; Subrama-
niam y Watson, 2016; Li y Zheng, 2017; Sun
etal., 2019). Por otro lado, a nivel macro, des-
taca la influencia de la actividad macroeco-
némica, aproximada por la variacién del Pro-
ducto Interior Bruto (PIB) en los costes
pegajosos (Anderson et al., 2003; Banker et
al., 2010; Banker y Byzalov, 2014; Venieris et
al., 2015; Liy Zheng, 2017; Sun et al., 2019).
Otro factor relevante en el ambito de la ex-
plicacion de los costes pegajosos, es el deno-
minado problema de la agencia, que es apro-
ximado a partir de los flujos de caja libre
(Chen et al., 2012; Richardson, 2006; Banker
y Byzalov, 2014; Habib y Hasan, 2019). Final-
mente, existe un tercer grupo de trabajos que
parten del trabajo original propuesto por

Weiss (2010), en los que se obtiene el valor de
los costes pegajosos para cada una las em-
presas que analizan y que permite incorporar
dicha informacién como variable explicativa
de diversos componentes empresariales, co-
mo por ejemplo el beneficio o el nivel de en-
deudamiento entre otros (Kim y Prather-Kin-
sey, 2010; Banker y Byzalov, 2014; Ciftci et al.,
2016; Sun et al., 2019).

A su vez, otros trabajos abordan la problema-
tica de los costes pegajosos centrandose en
los costes de personal (Dierynck et al., 2012;
Prabowo et al., 2018), poniendo de mani-
fiesto que los gerentes tratan de gestionar o
ajustar los costes de personal en mayor me-
dida que otros recursos de la empresa.

La anterior revision de la literatura pone de
manifiesto, hasta donde alcanza nuestro co-
nocimiento, que en ningln trabajo previo se
aborda el efecto de los costes pegajosos aplica-
do al sector agrario en Espafia. Dada la impor-
tancia del sector agrario, por su papel estra-
tégico en la economia y la problematica
concreta que concurre en dicho sector, en el
presente trabajo se plantea analizar el com-
portamiento de los costes de venta, genera-
les y administrativos (VGA) de una muestra
de empresas agrarias espafiolas, para un pe-
riodo de tiempo comprendido entre el aifo
2006 y 2019, con la finalidad de detectar en
qué medida el denominado efecto “costes
pegajosos” se produce en estas empresas. De
forma secundaria, consideramos que la for-
ma juridica adoptada por la empresa puede
condicionar la agilidad de los gestores en la
toma de decisiones. Por ello, se ha realizado
un analisis del impacto del tipo de forma ju-
ridica (Sociedad Anénima, Sociedad Limitada
o Sociedad Cooperativa) sobre los costes pe-
gajosos. Para ello se ha utilizado una mues-
tra de un total de 3.859 empresas obtenidas
a partir de la base de datos de SABI (Iberian
Balance Sheet Anaylsis System).
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Material y métodos

Hipodtesis de investigacion

H1: El incremento relativo en los costes dado
un incremento de las ventas es mayor que la
reduccion relativa de los costes cuando las
ventas decrecen

Las hipotesis de la una a la cinco, son las plan-
teadas en el modelo inicial de Anderson et al.
(2003) y que, posteriormente, han sido aplica-
das por numerosos autores (Chen et al., 2012;
Javid, 2014; Loy y Hartlieb, 2018; Han et al.,
2020; Hartlieb et al., 2020) para testar si la va-
riacion de los costes generales, cuando se pro-
duce un incremento de las ventas, es mayor
que la reduccion de los costes generales cuan-
do se reducen las ventas como consecuencia
de la gestion realizada para retener recursos
en situaciones de reduccion de las ventas.

H2: Los costes pegajosos son menos
pronunciados cuando las ventas se reducen
en el periodo anterior

Por otra parte, se puede asumir que los cam-
bios en los ingresos son reflejo de cambios en
las condiciones de mercado a corto o largo
plazo de los productos o servicios que ofrece
la empresa. En este sentido, cuando se produ-
ce una caida de los ingresos, los gestores po-
drian decidir esperar a obtener informacién
adecuada para la toma de decisiones, de
forma que este retraso temporal puede con-
llevar a que se produzcan costes pegajosos,
ya que durante este lapso de tiempo los cos-
tes no se reducen a la espera de obtener mas
informacion. A su vez, también pueden oca-
sionarse costes pegajosos porque el tiempo
para ajustar los costes sea mas amplio como
consecuencia de la dificultad de reducir re-
cursos que son mas complejos de eliminar.

H3: Los costes pegajosos son mayores
cuando existen periodos de crecimiento
econdmico

Los gerentes con el objetivo de tomar deci-
siones 6ptimas tratan de obtener medidas de

la actividad econémica mas amplias, para
obtener una mayor informacién sobre las ca-
idas de la demanda. Asi, es mas probable
que la disminucién de la demanda sea mayor
en un periodo de contraccién econémica que
en periodos de crecimiento econémico, pro-
piciando que los gerentes estén menos dis-
puestos a reducir los recursos en periodos de
mayor crecimiento econémico. Ademas, en-
tre otros recursos, la mano de obra sera mas
escasa en periodos de crecimiento econo-
mico generando mayores costes de reempla-
zar a los trabajadores despedidos reforzando
la rigidez en costes.

H4: El grado de costes pegajosos
se incrementa con la intensidad de
los activos de la empresa

Los ajustes en costes seran mas altos cuando
los costes dependan en mayor medida de los
activos que posee la empresa. En el corto pla-
zo la empresa puede tener dificultades para
deshacerse de activos, ya que supone perder
inversiones especificas. Por tanto, es posible
establecer la hipotesis 4.

H5: El grado de costes pegajosos se
incrementa con la intensidad de
los empleados de la empresa

De forma similar, los ajustes en costes seran
mas altos en empresas que presentan un ma-
yor nimero de empleados con relacion a las
que tienen un menor numero para un volu-
men de ventas determinado. El despido de los
empleados y, por tanto, su ajuste a las ventas
es costoso, debido fundamentalmente a que
presentan costes de despido altos, mas aun en
el caso de antigiiedad en los empleos.

He6: Los costes de agencia influyen en
los costes pegajosos

Basandonos en el trabajo inicial de Chen et
al. (2012), el cual aborda la cuestion del pro-
blema de agencia y la asimetria de costes, es
posible establecer que existe una relacion
positiva entre los costes pegajosos y el pro-
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blema de la agencia por parte de los geren-
tes. Una variable utilizada en la literatura
contable como proxi del problema de la
agencia es el flujo de caja libre. En concreto,
la hipotesis pone de manifiesto que, los ge-
rentes de las empresas con altos niveles de
flujo de caja probablemente lo inviertan en
operaciones o proyectos que tenga un valor
actual negativo, en lugar de retribuir a los ac-
cionistas mediante el reparto de dividendos.
Por tanto, con altos niveles de flujo de caja se
espera que los costes tarden mas en reducirse
en comparacion a empresas que presentan
unos niveles de flujo de caja libre mas bajos.

H7: La forma juridica de la empresa influye
en el grado de costes pegajosos

Adicionalmente se plantea esta hipotesis
para analizar si la forma juridica de la em-
presa (Sociedad Anénima, Sociedad Limitada
o Cooperativa) influye o no en el grado de
costes pegajosos, ya que el tipo de sociedad

VGA.

log| ——— |= B, + B
8| v 1 B, + B,log

Las principales variables utilizadas en este
modelo son el logaritmo del cambio en los
VGAYy el logaritmo de los cambios en las ven-
tas en términos anuales para la empresaien
el periodo t. Ademas, incorpora una variable
dummy d,, que refleja la direccion de las
ventas de la empresa i en el periodo t, la cual
toma el valor igual 1 si las ventas de la em-
presa i decrecen en el periodo ty el valor 0
en otro caso.

El coeficiente 3, mide el porcentaje en que se
incrementan los costes VGA cuando las ven-
tas incrementan en un 1 % (dado que el va-
lor del d;, es 0 cuando las ventas se incre-
mentan). Por su parte, el coeficiente 3, se
relaciona con el coste pegajoso, siendo la su-
ma de ambos coeficientes (3, + 3,) el porcen-

Ventasl. ,

Ventas,
it—1

puede condicionar la toma de algunas deci-
siones, especialmente las cuestiones que de-
ban ser derivadas a los 6rganos de represen-
tacién y la delegacion de competencia para
la gestion. En este sentido, empresas con ma-
yor complejidad en la toma de decisiones,
como por ejemplo las Sociedades Anénimas o
las Cooperativas, tenderan a retrasar en ma-
yor medida los ajustes en los costes, mientras
que aquellas empresas con érganos de ges-
tién mas agiles como pudiera ser la Sociedad
Limitada pueden ajustar de forma mas dina-
mica los costes.

Métodos

Para lleva a cabo el objetivo del presente tra-
bajo se parte del modelo de Anderson et al.
(2003) para medir el Cost Stickiness, el cual es-
tima la magnitud de la variacién de los costes
VGA con respecto a la variacién en la ventas,
siendo el modelo base siguiente:

B.d I Ventasl. , (1]
+ log| ———— [+ €.
241,108 Ventas,,_, i

taje en el que decrecen los costes VGA cuan-
do las ventas decrecen en un 1 % (dado que el
valor de d,, es 1 cuando las ventas decrecen).

La hipdtesis empirica establece que para que
existan costes pegajosos se deben cumplir
las condiciones 1y 2 que se muestran a con-
tinuacion:

1) B,>0
2) B,<0 (B, > B, + By.

El modelo base anterior se amplia por An-
derson et al. (2003) para incluir diversos fac-
tores que la literatura propone como contri-
bucién para explicar el fenémeno de costes
pegajosos. En particular el coeficiente de
costes pegajosos (3,) que puede expresarse
como se muestra a continuacion:
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Ventasl. .

Empleados,, Activo, ,
B, =7, +7log| ———= |+v,log| ——= |+v,ds, +7,PIB, 2]

Ventas, .

En particular, la ecuacion [2] incorpora el lo-
garitmo del numero de empleados con res-
pecto a las ventas y el logaritmo de los ac-
tivos con respecto a las ventas de la empresa
i en el afio t. Estas variables son incorpora-
das como medidas de la intensidad de los
empleados de una empresa y de la intensi-
dad de los activos. En este sentido, Ander-
son et al. (2003) argumentan que empresas
con una alta intensidad en los empleados
conllevaran altos ajustes en los costes, debi-
do a que se hace necesario contar con ma-
yor numero de empleados para abordar un
volumen de ventas mayor. De forma similar,
las empresas con una mayor intensidad de

activos tendran un comportamiento de ajus-
tes de costes mayor.

Para capturar el posible efecto anticipativo de
las futuras ventas en el grado de costes pe-
gajosos, en la ecuacién [2] se incorpora una
variable dummy que toma el valor 1 si las
ventas de la empresa decrecen durante dos
periodos consecutivos y 0 en otro caso. Tam-
bién se incluye la variable tasa de variacion
del PIB, que se define como el porcentaje del
crecimiento real del PIB durante el periodo t,
con el fin de capturar el efecto de la actividad
macroeconémica en los costes pegajosos.

Si sustituimos la ecuacion [2] en la ecuacion
[1] obtenemos:

log ( VGA;; ) — ﬁo + Bllog ( Ventas;; ) + { Yo + yllog (Empleadosi_t) + yzlog (Activoi_t) +

VGAj -1 Ventasi;—q

Y3ds;; + V4PIB; } *d;clog (m) + &¢

Ventas;t_q

Ventas;; Ventas;;

(3]

Si renombramos la ecuacion [3] de forma que 3, = y,, parak =2, 3, 4, 5y 6 se obtiene:

vGA;
log|—*) =
VGAjt—1

Ventas;; Ventas;;
+ Bilog | ———) + B.d; log | ——
ﬁo ﬁl 9 Ventasi;—1 ﬁz 1t:0g Ventasi—1
(4]
Ventas;; Empleados;; Ventas;; Activo; ¢
d;.lo =— | lo =)+ Byd;log\———)log | —— ) +
Bsdiclog Ventas;;_, g Ventas;; Padi log Ventasi;_, 9 Ventas;,
Ventas; Ventas;
d;log|———)ds; dilog|———=|PIB; + ¢
Bsdilog Ventasy,,) &St + Bediclog Ventasy; et &t

Este modelo sera considerado como el mo-
delo ABJ. Una extension de este modelo ABJ
se obtiene por la contribucién de Chen et al.
(2012), que basandose en literatura previa de
trabajos que abordan el flujo de caja libre

(Stulz, 1990; Richardson, 2006; Shleifer y Vishny,
2007), lo incluyen como una proxi de los in-
centivos a la creacion de un imperio empre-
sarial. Basandose en esta literatura se incor-
pora la variable FCF que representa el Free
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cash Flow de la empresa i en el afo t. Ade-
mas, diversos autores (Chen et al., 2012;
Dierynck et al., 2012; Kama y Weiss, 2013; Ve-

=0 +6,1
By =0,+9, og[ Ventas,,

Si combinamos la ecuacion [4] junto con la
ecuacion [5], se incluye el efecto del flujo de

Empleados,, Activo,,
———— |+6,log| ——
Ventas,
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nieris et al., 2015) amplian nuevamente el mo-
delo para evitar un sesgo en la especificacion
del coeficiente j3,, de forma que:

J+6mdsm +6, PIB, +612FCFl.J [5]

caja libre, y se renombra de forma que 8, =
0, se obtiene el modelo ampliado tal y que:

VGA;
log(—*) =
VGAjr_y
Ventas;¢ Ventas;;
log|—— dilog| ——
Bo + falog Ventasi;_y + Bd;log Ventasi;_, +h:+
Ventas; Empleados; Ventas; Activo;
Bsd;log ) log L)+ Bud; log ([———— ) log |[——= ) +
g Ventas;;_q Ventas;; i Ventas;;_ Ventas;;
(6]
Ventas;; Ventas;; Ventas; ¢
dilog| ———) ds; d; log| ——| PIB d;log\——— | FCF;
Bsdiclog Ventasis_1 it T Bediclog Ventasiz_s ¢ + B7d;ilog Ventasi_a it T
Empleados;; Activo; ¢
log|—— lo : ds; PIB FCF;
Bslog —— + Bolog T— +B10dsic + B11PIB; + P12 FCF; +
Ventas; Ventas;
ﬁ13di,tlog <Ventasi,t_1) DCooperativa + ﬁlzl-di,tlog (Ventasi,t_l) DSociedad Andénima gi,t

Finalmente, con el objetivo de obtener evi-
dencia empirica sobre el efecto que tiene el
tipo de sociedad en los costes pegajosos, se
incluyen dos variables dummy, una para el
tipo Sociedad Anénima y otra para la Socie-
dad Cooperativa, dejando de base el tipo de
Sociedad Limitada en la ecuacién [6].

Datos

Las variables usadas en el analisis empirico
han sido obtenidas de la base de datos SABI
(Iberian Balance Sheet Anaylsis System) para
el periodo de tiempo comprendido entre el
afio 2006 y 2019. Este periodo de tiempo
fue tenido en cuenta para obtener un nime-
ro suficientemente amplio de empresas que

se hayan mantenido en el tiempo, tomando
anos anteriores a la crisis, siendo el sector
analizado el correspondiente con el cédigo
primario CNAE: 1.-Agricultura, ganaderia,
cazay servicios relacionados con las mismas.

El nUmero de observaciones tenia que cum-
plir con los siguientes requisitos: 1) que no
tuviera datos perdidos en alguno de los afios
considerados, 2) que los costes no excedieran
de las ventas. En este sentido, siguiendo a di-
versos autores que abordan la problematica
a nivel internacional (Banker et al., 2010;
Kama y Weiss, 2013), los costes VGA fueron
calculados como los costes de explotacion
(diferencia entre el resultado de explotacion
menos los ingresos de explotacién). Si bien
otros autores (Marin Vinuesa et al., 2011;
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Werbin et al., 2012) han seguido otra aproxi-
macion para datos espaioles, consideramos
aqui esta aproximacién con el fin de obtener
un mayor numero de observaciones.

Tabla 1. Estadistica descriptiva.
Table 1. Descriptive statistics.

La tabla 1 contiene los principales estadisti-
cos descriptivos de las variables utilizadas.
Por su parte, la tabla 2 contiene el nimero de
empresas segun su forma juridica.

Variable VGA Ventas Activos  Empleados PIB FCF
Observaciones 47.525 47.525 47.525 47.525 47.525 47.525
Media 2.229,10 2.326,98 3.155,94 12,85 1,08  147.549,00
Mediana 438,66 455,39 996,58 4 2 37.41
Desviacion estandar 25.336,39 26.419,20 14.116,32 73,16 2,41 1.466,01
Minimo 0 1 0,07 1 -3,8  -16.742,00
Maximo 1.837.056,00 1.926.337,00 897.706,80 3.922,00 4,1 110.624,90

VGA: Costes de ventas, generales y administrativos; Ventas: volumen de facturacién; Activos: Valor en
Balance de los activos de las empresas; PIB: Producto Interior Bruto (nacional); FCF: Free Cash Flow- Flujo
de caja Libre. Todas las variables estan expresadas en miles de euros, salvo el nimero de empleados y
el PIB que se expresan en tasa de crecimiento (%).

Tabla 2. Numero de empresas segun la forma juridica.
Table 2. Number of companies according to legal form.

Tipo de Sociedad NUmero de observaciones Porcentaje
Sociedad Limitada 40.217 84,62
Sociedad Andénima 6.617 1,45
Cooperativa 691 13,92
Total 47.525 (3.859) 100

Resultados

En primer lugar, se aplicé el Test de Hausman
para detectar la posible existencia de corre-
lacién entre las variables explicativas y la he-
terogeneidad no observable de cada em-
presa. La prueba Chi2 = 570,62 resulta ser
significativa al 1 %, lo cual parece indicar que
la estimacion por efectos fijos es mas adecua-
da para las empresas analizadas.

Los resultados de la aplicacion de los diferen-
tes modelos que corresponden con las ecua-
ciones [1], [4] y [6] se muestran en la tabla 3.
El resultado correspondiente al modelo base,
ecuacion [1], se recoge en la segunda co-
lumna de la tabla 2, mostrando como las
empresas agrarias en su conjunto presentan
un comportamiento que evidencia la ausencia
de costes pegajosos. En concreto, el coeficien-
te B, es significativo y positivo lo cual parece
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indicar que un incremento del 1 % en las ven-
tas conlleva un incremento del 0,8085 % de los
costes. El coeficiente f3, es 0,054, lo que pone
de manifiesto que no existen costes pegajosos.
La suma de ambos coeficientes es 0,8123, lo
que indica que los costes decrecen un 0,8123 %
cuando las ventas decrecen en un 1 %.

Por su parte, la columna tres recoge los re-
sultados del modelo ABJ en el que se inclu-
yen variables explicativas para el comporta-
miento de los costes pegajosos, ecuacion [4].
La incorporacién de las variables explicativas
conlleva a que se evidencie el comportamien-
to de costes pegajosos. En concreto, bajo
este modelo un incremento de un 1 % de las
ventas supone un incremento del 0,8107 %
de los costes, mientras que una reduccién
del 1 % en las ventas conlleva una reduccion
del 0,7495 %. Estos valores ponen de mani-
fiesto la existencia de costes pegajosos en
base a las hipétesis originales (1) 8, >0y 2)
que 3, <0 (B, > B, B,). Los coeficientes B,y 3,
resultan ser ambos negativos y estadistica-
mente significativos, los cuales se correspon-
den con la intensidad en el empleo y en los
activos de la empresa, indicando que los cos-
tes fueron mas pegajosos para empresas que
requieren un mayor niumero de empleados o
una mayor cantidad de activos para poder so-
portar el incremento de las ventas. El coefi-
ciente f3; es positivo y estadisticamente sig-
nificativo, mostrando que el grado de costes
pegajosos es mas bajo cuando las ventas se
reducen en dos periodos de tiempo conse-
cutivos. El coeficiente 3, también es positivo
y estadisticamente significativo, lo que indi-
ca que el grado de costes pegajosos es menor
cuando hay periodos de crecimiento econé-
mico altos, no obstante, este valor es relati-
vamente bajo.

La columna 4, muestra el modelo ABJ exten-
dido, correspondiente a la ecuacién [6]. En
este caso, los coeficientes anteriores siguen
manteniendo el signo y la significatividad
del modelo anterior. Asimismo, en relaciéon a

las nuevas variables incluidas, se observa una
relaciéon positiva entre el flujo de caja y los
costes pegajosos, lo cual parece indicar que
a mayores niveles de flujo de caja libre me-
nores niveles de costes pegajosos, mostrando
como los incentivos dentro del problema de
la agencia no influyen en el fenédmeno de los
costes pegajosos. El resto de las variables se
incluyen para controlar el posible sesgo sobre
la pendiente (f), siendo estadisticamente
significativa y con el signo esperado en fun-
cién de los efectos cruzados anteriormente
comentados.

Finalmente, la Ultima columna contiene el
modelo ABJ extendido incorporado el efecto
del tipo de sociedad. Los resultados muestran
que, para las tres formas juridicas considera-
das Sociedad Limitada, Sociedad Anénimay
Cooperativa se observa un comportamiento
de costes pegajosos al resultar los dos coefi-
cientes estadisticamente significativos y con
un signo negativo. No obstante, cuando ob-
tenemos el efecto de una reduccion del 1 %
en las ventas, se observa que las Sociedades
Limitadas presentan una disminuciéon de
0,7635 %, mientras que las Sociedades Ano6-
nimas presentan una variacién mas baja, del
0,7415 % en los costes, lo cual sugiere que las
Sociedades Andnimas presentan un efecto
de costes pegajosos ligeramente inferior a la
de Sociedades Limitadas. Por su parte, las so-
ciedades Cooperativas se sitian entre las em-
presas que mas efecto de costes pegajosos
evidencian, con una variacion del 0,7159 %
cuando las ventas decrecen un 1 %.

Discusion

Los principales resultados obtenidos permi-
ten confirmar la presencia de costes pegajo-
sos en las empresas del sector agrario anali-
zadas, en linea con el trabajo que analiza un
conjunto de empresas espafolas para el pe-
riodo 2005-2007 (Werbin et al., 2012), si bien
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dicho efecto es ligeramente inferior, tanto el
incremento como la reduccién de los costes.
Ademas, permite aceptar la hipotesis 1 de
existencia de costes pegajosos. También, la
aplicacion del modelo muestra su utilidad
para la deteccién del comportamiento de
costes pegajosos en el sector agrario, tal y
como han puesto de manifiesto otros traba-
jos a nivel industrial para otros sectores em-
presariales (Anderson et al., 2003; Kama y
Weiss, 2013; Cannon, 2014) o para distincion
entre pequefas y medianas empresas (Dalla
Via y Perego, 2014).

Estos resultados comparados con otros sec-
tores de empresas espaiolas como son el sec-
tor de los muebles y restauracion y aloja-
miento (Marin Vinuesa et al., 2011) difieren
notablemente, situandose en valores inter-
medios de ambos sectores. Asi, se muestra
una contribucién a la diversidad de compor-
tamiento en los costes pegajosos por indus-
trias tal y como apuntaba Banker et al. (2010)
y como se obtiene en diversos estudios a ni-
vel internacional que comparan diversos pai-
ses europeos y empresas americanas (Calleja
etal., 2006) en empresas Brasilefias (de Medei-
ros y Costa, 2004) o espaiolas (Jouber, 2019). La
hipotesis 2 es aceptada también con los resul-
tados obtenidos, indicando que la acumula-
cion de reducciones en el volumen de ventas
en varios periodos conlleva unos menores cos-
tes pegajosos (Banker y Byzalov, 2014), lo cual
pone de manifiesto el retardo en la toma de
decisiones gerenciales y como el gerente
ajusta los costes cuando las ventas se ven re-
ducidas en varios periodos consecutivos.

La hipétesis 3, por su parte, no puede ser acep-
tada, lo que conlleva que no es posible afir-
mar que en periodos de crecimiento econé-
mico los costes pegajosos sean mayores, al
contrario, son menores, lo cual contradice los
resultados obtenidos inicialmente por Ander-
son et al. (2003) y confirmada por otros au-
tores (Banker et al., 2013; Zhong et al., 2020),
aunque en la literatura mas reciente se en-
cuentran trabajos que evidencian que un

alto crecimiento econémico conlleva meno-
res costes pegajosos (He et al., 2011; Bugeja
etal., 2015; Liy Zheng, 2017; Prabowo et al.,
2018; Costa y Habib, 2021; Hartlieb et al.,
2020; Lee et al., 2020).

Por otra parte, la incorporacion de la variable
intensidad de empleados y activo parece in-
dicar que las empresas agrarias con mayor in-
tensidad en empleados y activos presentan
un mayor comportamiento de costes pega-
josos, resultado que es consiste con el modelo
de Anderson et al. (2003) y que posterior-
mente ha sido reafirmado con otros trabajos
que abordan los costes de personal para di-
versos paises (Banker et al., 2013; Prabowo et
al., 2018) para empresas belgas (Dierynck et
al., 2012), para el caso de los activos en em-
presas de 20 paises (Banker et al., 2010) o el
estudio comparativo de empresas americanas
y europeas (Calleja et al., 2006). Este efecto
conlleva la aceptacion de las hipotesis 4y 5,
resultando ser las empresas, con mayor carga
en empleados y en activos, mas costoso llevar
a cabo los ajustes en costes en comparacion
con aquellas empresas que presentan un me-
nor numero de empleados y de activos.

El problema de la agencia y sus costes, apro-
ximados por el concepto de flujo de caja libre
ha permitido testear la hipotesis 6. Los re-
sultados obtenidos incumplen dicha hipéte-
sis (Chen et al., 2012) y trabajos que incluyen
el flujo de caja para analizar el problema de
los costes de agencia (Banker y Byzalov, 2014;
Venieris et al., 2015; Hartlieb et al., 2020;
Makni Fourati et al., 2020). Esto implica que
el conflicto presentando entre el gerente y
los grupos de interés no deriva en incremen-
tos de costes pegajosos. No obstante, existe
cierta literatura que presentan resultados si-
milares con la inconsistencia de la teoria de
la agencia, como son el trabajo que relacio-
na la responsabilidad social corporativa y los
costes pegajosos (Habib y Hasan, 2019).

Finalmente, se acepta la hipdtesis 7 que es-
tablece que los costes pegajosos pueden ser
explicados por el tipo de empresa. En concre-
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to, existen mayores costes pegajosos para
aquellas empresas configuradas bajo la de-
nominacion de Cooperativa y Sociedad Ané6-
nima en comparacion a la limitada. Es posible
que detras de este resultado se pueda situar
el tipo de gestion que se lleva a cabo en cada
una de ellas, siendo mas facil el proceso de las
tomas de decisiones en las sociedades limita-
das en comparacién a las cooperativas o so-
ciedad andénimas que tienen unos érganos
de gestion y toma de decisiones mas comple-
jos de cara a los posibles ajustes en los costes.

Conclusiones

El trabajo, desde el analisis de los costes ge-
nerales, de administraciéon y de ventas, ante
cambios en las ventas, ha conseguido demos-
trar que se da un fuerte apoyo en la teoria
que defiende que los costes pegajosos surgen
como resultados de las decisiones tomadas
por los gerentes, en funcién de las perspec-
tivas futuras, resultado que es inconsistente
con los modelos tradicionales de comporta-
miento de costes. En concreto, se observa un
comportamiento asimétrico en la variacion
de los costes. Ademas, los resultados sugieren
que empresas con mayor nimero de emple-
ados y de activos, incurren en costes pegajo-
sOs mayores. Se aprecia que periodos de cre-
cimiento macroecondémico y niveles altos de
flujos de caja libre no incurren en costes pe-
gajosos. Finalmente, se observa que los ge-
rentes presentan una visiéon de planificacién
en periodos de tiempo mayor al aio, al ajus-
tar en mayor medida los costes y reducir la asi-
metria producida en el corto plazo.

Los resultados obtenidos permiten un mayor
entendimiento en el andlisis financiero de la
empresa agraria, ya que un entendimiento
mayor del grado de comportamiento en los
costes permite incorporar en los modelos de
prediccion empresarial dicho componente
para la elaboracién de informes internosy en
el ambito de la auditoria.

Entre posibles futuras lineas de investigacion,
deberian ser analizados los costes de perso-
nal en mayor profundidad y de forma para-
lela, analizar los costes derivados de los activos,
asi como realizar un analisis de la influencia
de los costes pegajosos en otras magnitudes
empresariales.
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