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Dear colleagues and friends: I want to welcome 
you to the new format and structure of our 
newsletter.  With this redesign we intend to 
provide deeper coverage and description of the 
scope of research activities at Instituto de Empresa 
Business School.  We will have a number of issues 
through the year and our purpose is to describe 
and get you up to date about what we are doing 
in terms of research,  provide conversations with 
our faculty as to their research activities, introduce 
new faces in the faculty, both permanent and 
visiting, and all in all keep you informed and  
up to date in terms of our multiple research 
endeavours ( research funding, awards, our 
research seminar series and our doctoral 
program).

Research is a fundamental part of our life as an 
institution and of our mission. Over the years, 
many have argued about divides between 
research and teaching, and between practical 
and academic research in top Business schools. 
I believe that those are false divides that do not 
fully account for our multiple roles. Faculty 
research is fundamental for our teaching activities 
as they enrich, renew and energize our contents, 
classes and programs, and research provides the 
raw materials for our executive education 
programs and for our multiple interactions with 
companies. Basic research opens the door for 
further discoveries in the future that have to be

translated into an understanding that improves 
the practice of management. Academic and 
practical research have to go hand in hand.

In sum, we have to do research because it is part 
of our mission and our DNA. In this revamped 
newsletter we aim to provide you up to date 
information of our research activities, and as 
research events occur. As we grow and mature 
as an institution, so do our research activities.  
We want to keep you up to date and for you to 
be a part of our research family. We want you to 
meet our new researchers, provide information 
about our projects, inform you about our grants, 
awards and research achievements, and let you 
know about how our PhD program grows.  All 
in all, we want you to take a look into the heart 
of our research activities and enjoy what you see.
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Proyectos de investigación que han obtenido 
financiación en convocatorias públicas  en el 
periodo Septiembre-Diciembre 2005 y cuya 
suma asciende a 188.902 euros.

Research Projects granted with financing from 
public calls during the period September-
December 2005, totalling an amount of 
188.092:

- José Esteves (IP). “ Las tecnologías de 
la Información y las Comunicaciones: un 
análisis desde la perspectiva de género”. 
Analysis of the ICT from the point of view 
of the gender. Instituto de la Mujer. 
Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales. 
Amount : 33.005 euros.

- Francisco Marcos y Juan Santalo. “ The 
purpose of the European Network for Better 
Regulation (EN BR) is to set up and operate 
a pan-European network aimed at 
improving and disseminating the current 
knowledge of regulatory processes as well 
as the degree and mode of implementation 
of impact assessment procedures in EU 
member states.EU VI Framework Program 
(coordination action ). Amount: 30.897 euros.

- Laura Núñez."Energy Innovation Financial 
Network" is an action from the VI Framework 
Program aimed at creating a platform to 
get in touch entrepreneurs and investors 
in the European renewable energies sector. 
Amount 125.000 euros.

PROYECTOS DE INVESTIGACIÓN 
/ RESEARCH PROJECTS
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EDITORIAL

Julio O. De Castro
Associate Dean, Research IE

Estimados colegas:

Me gustaría presentaros el nuevo formato de 
nuestro boletín de noticias, con el que 
esperamos proporcionar una mayor cobertura 
y descripción del alcance de la investigación 
en el Instituto de Empresa. La investigación 
es una parte fundamental de esta Institución 
y de su misión, tanto la académica como la 
práctica; la primera como base indispensable 
de nuestras actividades educativas y la segunda 
porque abre las puertas para mejorar los 
trabajos relacionados con la gestión y la 
dirección.

Por tanto, el objetivo de esta Newsletter  es 
manteneros al día, promocionando encuentros 
con investigadores, informando sobre 
proyectos, ayudas, premios y logros y 
divulgando el avance de nuestros programas 
de doctorado.

1 

2

3

5

1

2

5

5
8

ResearchResearch



TERTULIAS DE 
INVESTIGACIÓN
/RESEARCH TALKS

- Phil Reckers - Arizona State University. “ 
Alternative work arrangements and perceived 
career success: Evidence from international 
public accounting firms”.

- Andrew Zacharackis - Babson Collegue. “ 
Venture  capitalists´ decision policies across 
three countries. An institutional perspective”.

- Andrea Fosfuri - Universidad Carlos III. “ 
Firm assets and the rate of product 
introduction on open source software”

- Joaquin Pacheco - Universidad de Burgos. 
“Aplicación de Metaheurísticas: Transporte 
Escolar y Diversos problemas logísticos".

- José Angel Lakunza. Director of the Design 
and Production Technology area of Ikerlan

- Vicente Cuñat – Pompeu Fabra .” 
Globalization and the provision of Incentives 
Inside the Firm"

- Martin Lazarra Kintana -Universidad de 
Navarrra .  “Diversification in Family Firms”

- Michael Fu - University of Maryland. 
"Simulation methods for financial derivates 
pricing"

- Marco Trombetta. Universidad Carlos III 
.“Does graph disclosure bias reduce the cost 
of equity capital?"

- Paloma Garcia – Banco de España . “Business 
demography in Spain: a survival analysis with 
special focus on firms' initial financial 
conditions"

- Henry Barkema - Tilburg University.  “Does 
top management team diversity promote or 
hamper foreign expansion ?”
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El Instituto de Empresa, fiel a su misión de 
ser una referencia académica de primer orden, 
lanzó en 2004 su programa de formación 
doctoral, Ph.D. Este programa ha sido diseñado  
para complementar la actividad de investi-
gación del Instituto y permitir la formación  
de un grupo reducido de investigadores 
de primer nivel, destinados a formar parte 
del claustro de las universidades y escuelas 
de negocios de Europa, los Estados Unidos 
y otros países. El programa cuenta con 
seis estudiantes, a los cuales se le unirá un 
contingente de seis más cada año, hasta 
alcanzar una población de 24 estudiantes.

El programa ha sido diseñado siguiendo el 
modelo norteamericano de cuatro años: dos 
años de cursos y dos de disertación. El periodo 
de cursos incluye el estudio de disciplinas 
metodológicas de investigación (cualitativa y 
cuantitativa); de principios de conocimientos 
especializados; y de seminarios de investi-
gación diseñados para enseñar la ciencia 
de la interpretación, análisis y escritura de 
artículos académicos. Los estudiantes pueden 
también seguir seminarios independientes 
en el Instituto o en otras escuelas de nivel 
similar. Al final de este período, los estudiantes 
toman un examen (comprenhensive) que los 
habilita como candidatos Ph.D. En el tercer 
año presentan su propuesta de investigación, 
que debe ser defendida al final del cuarto 
año de estudios. Aquellos estudiantes que 
reciben becas (de matrícula o de manutención, 
provenientes de las Fundaciones Telefónica, 
Caixa o Instituto de Empresa), deben 
compaginar  sus estudios con el apoyo a la 
enseñanza y a la investigación de los profe-
sores del Instituto. A las tres concentraciones 
iniciales (estrategia e iniciativa empresarial, 
comportamiento organizacional y recursos 
humanos, operaciones y tecnología) se le 
unirá este año la nueva concentración de 
finanzas y contabilidad gerencial.

del candidato, y sigue la modalidad blended, 
usada por el Instituto para la formación de 
ejecutivos que por razones de trabajo o resi-
dencia no pueden acudir regularmente a las 
instalaciones del Instituto.

¿ POR QUE UN DOCTORADO EN EL IE ?
/WHY A Ph.D. PROGRAM AT IE?
Angel Diaz
PhD Director y profesor área de Operaciones IE
Angel.Diaz@ie.edu

En 2005 se firmó el primer convenio doctoral 
con el Instituto Getulio Vargas, reconocida 
escuela de negocios de Sao Paulo y miembro 
del consor cio Sumaq. Este convenio contempla 
la posibilidad de realizar intercambios de 
profesores y estudiantes entre las dos institu-
ciones, y de realizar estudios de doble 
titulación, conducentes a la obtención de 
títulos académicos de ambas instituciones. 
También en 2005, los estudiantes del Ph.D. 
organizaron, en el marco de la conferencia 
Balas, un consorcio doctoral que contó con  
la participación  de estudiantes doctorales  
y profesores de varios países. El proceeding 
electrónico de la conferencia puede encon-
trarse en la página web de l programa 
(htp://www.ie.edu/eng/programas/phd/ph
d_overview.asp). Estudiantes del Programa 
participaron en este consorcio y también en 
EIASM Gate2Growth Academic Network     
Doctoral Track in Enterpreneurship, Innovation 
and Finance, UK.

En 2006 se lanzará un nuevo programa doc-
toral, complementario al Ph.D., el DBA. Este 
es un programa doctoral ejecutivo a tiempo 
parcial, que desarrolla habilidades para la 
creación de conocimiento aplicado en geren-
cia. Se orienta a personas que desean proseguir 
una carrera práctica (directivos, consultores), 
pero que también tienen intereses académicos 
y desean asumir posiciones a tiempo parcial 
en la academia. Un DBA contribuye al cono-
cimiento en un contexto aplicado y está 
orientado a personas con alto afán de logro 
pero que no pueden dedicarse a tiempo com-
pleto a realizar estudios doctorales. Los pro-
gramas Ph.D. y DBA en el Instituto de Empresa 
tienen los niveles de excelencia similares, pero 
están orientados a perfiles de carrera diferente 
y tienen, por tanto, mecanismos de entrega 
diferentes. El programa tiene una duración 
comprendida entre los tres y los cinco años, 
dependiendo de las credenciales y dedicación



La diversificación a nuevas áreas de negocio es una de las alternativas 
más importantes para el crecimiento, junto a la innovación y la 
internacionalización. Desgraciadamente, muchos estudios parecen 
indicar que la diversificación no suele tener resultados positivos para 
la mayoría de las empresas que la llevan a cabo. Por ejemplo, las 
empresas más diversificadas tienen un PER (price to earnings ratio) más 
bajo que las que desarrollan sus actividades en un número más 
reducido de sectores, es decir , tienen una valoración en Bolsa relati-
vamente más baja. En el caso de la diversificación a través de fusiones 
y adquisiciones, la evidencia es también bastante clara, ya que tan 
sólo los accionistas de las empresas adquiridas consiguen unos beneficios 
considerables, mientras que los compradores suelen perder con las 
adquisiciones, incluso a medio plazo. 

La mayor parte de los estudios tradicionales de economía, estrategia y 
finanzas suelen converger en esta conclusión muy poco optimista sobre  
los resultados negativos que la diversificación ha tenido para las empresas  
en las últimas décadas, con independencia del país donde se hayan 
realizado. Sin embargo, existen algunos problemas con esta conclusión  
y muchos investigadores se la están replanteando, incluyendo a mi colega 
Juán Santaló y a mí dentro del área de estrategia del Instituto de Empresa. 
A principios de 2006 saldrá un artículo académico en la revista Management 
Research con los resultados de nuestro análisis. Aprovecho esta ocasión 
para difundir nuestro estudio y profundizar sobre sus implicaciones en  
la gestión de la diversificación.

A pesar de que algo haya de cierto en ello, la regla de oro de que “la 
diversificación destruye valor en la mayoría de las ocasiones” debe 
ser tomada con mucha cautela, como cualquier idea con pretensiones 
de generalidad. Existen dos argumentos muy sólidos en contra de 
esta afirmación. En primer lugar, aunque los estudios existentes 
muestran que las empresas muy diversificadas tienen peores resultados  
que las menos diversificadas, no está clara la relación causal entre

estas dos variables. Los análisis más recientes y más sofisticados 
muestran que una gran mayoría de las empresas que decidieron 
diversificarse a otros sectores lo hicieron cuando empezaban a sufrir 
o prever problemas en sus actividades centrales de negocios, que ya 
no podían absorber sus aspiraciones de crecimiento y beneficios. En 
otras palabras, los malos resultados y expectativas son las que inducen 
a las empresas a entrar en nuevos sectores y por ello a posteriori 
podemos observar una relación negativa entre resultados y diversifi-
cación, aunque esta última no sea la causante de los malos resultados. 
Por otro lado, resulta sorprendente que, a pesar de los supuestos 
malos resultados de la diversificación, la gran mayoría de las empresas 
con cierto tamaño hayan diversificado su presencia en un conjunto 
de actividades más o menos relacionadas. No nos parece creíble que 
la diversificación sea tan negativa si está tan difundida. 

Nuestro estudio pretende contribuir a entender mejor los efectos de 
la diversificación en los resultados de las empresas comparando 
directamente los resultados de empresas diversificadas (realmente sus 
distintas unidades de negocios) y empresas especializadas en compe-
tencia directa unas contra otras. Para ello recogimos datos de aproxi-
madamente 4.000 empresas americanas que cotizan en bolsa y que 
están presentes en unos 230 sectores (definidos por código SIC, 
clasificación oficial similar a los CNAE en España), durante el periodo 
comprendido entre 1993 y 2001. Los resultados fundamentales se 
pueden resumir en los siguientes puntos: 

a) El 60% de los sectores tienen solamente empresas diversificadas  
y un 1% está habitado sólo por empresas especializadas (es 
decir, con actividades en un sólo SIC). Es evidente que las 
economías modernas están dominadas por empresas diversi-
ficadas.

b) Los resultados financieros de las empresas diversificadas en
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Instituto de Empresa, in its pursuit to become a first level academic reference, launched in 2004 its PhD 
program. This program has been developed to complement IE’s research activity, promoting the formation 
of a reduced top level group of researchers, appointed to belong to councils of universities and business 
schools worldwide.

The program has been designed following the four year American model: two years of courses followed by 
a comprehensive test and two years of thesis, where the students will have to support their research proposal. This program will have 
four majors or concentrations: strategy and entrepreneurship, organizational behavior and human resources, technology and operations 
and finally, finances and management accounting. Students will also enjoy exchanges and participation on different seminars.

The DBA, an executive part-time doctoral program, will be launched in 2006 for those candidates who want to combine a practical 
career (managers, consultants,…) with their academic interest. Along this 3-5 year program, participants will develop skills to create 
management applied knowledge.

EL DEBATE SOBRE LA DIVERSIFICACION A NUEVAS AREAS 
DE NEGOCIO: ¿ TIENE LA DIVERSIFICACION RESULTADOS 
POSITIVOS O NEGATIVOS PARA LAS EMPRESAS ?/
DEBATE OVER POSSITIVE OR NEGATIVE IMPACT OF 
DIVERSIFICATION ON COMPANIES
Manuel Becerra, 
Profesor área Estrategia Instituto de Empresa                                          Manuel.Becerra@ie.edu



comparación con las empresas especializadas muestran que 
ninguno de los dos tipos de empresas es siempre más 
competitivo. El gráfico adjunto muestra el margen de beneficio 
sobre ventas (ROS) para ambos tipos de empresas en base 
a la proporción de ventas capturadas por las empresas 
especializadas. Considerando sólo aquellos sectores donde 
las empresas especializadas compiten directamente con las 
diversificadas (39% de todos los sectores), podemos observar 
que las empresas diversificadas tienen mejores resultados 
cuando la proporción de ventas atribuibles a las empresas 
especializadas es relativamente bajo, es decir, cuando las 
empresas diversificadas dominan el sector. Por el contrario, 
cuando las empresas especializadas atraen la mayor parte 
de las ventas, sus resultados son superiores a los de las 
empresas diversificadas. Este resultado es intuitivamente 
coherente, pero cuestiona la supuesta inferioridad de las 
empresas diversificadas.

¿Qué significa esto? Sencillamente, que la diversificación no es 
intrínsecamente ni buena ni mala, sino que depende de los sectores 
donde se produzca. La diversificación hacia sectores dominados por 
empresas especializadas no es buena idea (por ejemplo, software), 
pero sí lo puede ser en sectores donde los especialistas no tienen 
ventajas competitivas (productos de consumo para el hogar). Teniendo 
en cuenta que gran parte de la economía está dominada por empresas 
diversificadas, nuestro estudio encuentra que las empresas  diversifi-
cadas tienen mejores resultados que las especializadas. En nuestra 
opinión, muchos estudios anteriores sobre esta cuestión hallaban que  
las empresas diversificadas tenían peores resultados que las especializadas  
porque generalmente descartaban, por razones técnicas estadísticas,

aquellos sectores con un número pequeño de empresas especializadas, 
que es precisamente donde las empresas diversificadas tienen mayores 
ventajas competitivas. De esta forma, se han podido infravalorar las 
posibles ventajas competitivas de las empresas diversificadas en ciertos 
contextos.

¿Qué implicaciones tiene este estudio para la gestión de empresas? Los 
resultados cuestionan la supuesta destrucción de valor de la diversificación. 
La diversificación en sí no es mala, aunque posiblemente tenga efectos 
negativos si se produce hacia sectores dominados por empresas 
especializadas. En mi opinión, el análisis de las posibilidades de 
diversificación debe estar sujeto a un riguroso análisis de sinergias y 
transferencias de conocimiento. En particular, los directivos deben 
plantearse una cuestión fundamental cuando se enfrentan a opciones 
estratégicas de diversificación: teniendo en cuenta sus actividades 
centrales y el grado de relación con las nuevas actividades, ¿qué 
puede una empresa diversificada aportar y recibir de una unidad de 
negocios que potencialmente pudiera competir como empresa 
especializada?

 Este análisis de la competitividad relativa de la unidad de negocios 
como empresa independiente especializada o como parte de una 
empresa diversificada es la clave. Cualquier otra recomendación 
genérica sobre evitar o propiciar la diversificación sería demasiado 
inflexible.

Becerra, M., y Santaló, J. (2006). “The effect of diversification on 
performance revisited: How the dominance of diversifiers vs. specialists 
drives the diversification-performance relationship”. Próximamente 
a publicar en Management Research
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Diversification into new business areas is the most important alternative for growth, together with innovation and internationalization. However, 
many studies show a negative impact of diversification on most of the companies carrying it out. The case of diversification through M&A is still 
more dramatic, being the shareholders of the acquired company those who get more benefit. This paper raises some concerns about the rule 
diversification destroys value most of the times’. First, there is not clear connection between bad results and diversification, as, in most cases, it 
was decided precisely to improve a declining situation. Second, it is surprising that, despite this supposedly negative impact, most big companies 
have diversified into more or less related activities. 

For this research the authors gathered data from some 4,000 U.S. companies, present on around 230 sectors (defined by their SIC code) between 
1993 and 2001. The results show that:

a) 60% of sectors have only diversified companies and just 1% have only specialized companies

b) None of both types of companies is more competitive

The conclusion is that diversification is neither good nor bad. It will be more interesting diversifying into sectors where specialized companies do 
not have competitive advantages. In the author’s opinion, possibilities to diversify must be based on a rigorous analysis of synergies and knowledge 
transfer, deciding what a business unit from a diversified company can add, being analyzed as if it was a specialized company in itself.
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Professionals today confront a very different 

reality in terms of their career than a couple 

of decades ago. Careers today are increasingly 

uncertain: except for a select group of stable 

employers, most organizations engage in 

restructuring and downsizing and can no 

longer offer their employees employment 

security. On the upside, professionals today 
have more rewarding career opportunities. 
Ambitious professionals take a shorter time 
to ascend to general management positions. 
As an example, we see a higher percentage 
of young CEOs than even a decade ago. 

The issue motivating the paper that Monika

PUBLICACIONES / 
PUBLICATIONS

INTERNATIONAL (REFEREED) 
JOURNALS

- Carrillo-Hermosilla, J. (Forthcoming), “A 
policy approach to the environmental 
impacts of technological lock-in”, Ecological 
Economics.

- Könnöla, T., Unruh, G. & Carrillo-
Hermosilla, J. (Forthcoming), “Prospective 
Voluntary Agreement for Escaping Techno-
Institutional Lock-in”, Ecological Economics.

- Carrillo-Hermosilla, J. and Unruh, G. 
(Forthcoming ), “Technology diffusion, 
standardization and change: An integrated 
evolutionary approach”, Journal of 
Economic Issues.

- Könnölä T., Unruh G. and Carrillo-
Hermosilla, J. (Forthcoming ), “Prospective 
Voluntary Agreements: Reflections from a 
Hydrogen Foresight Project”, Journal of 
Cleaner Production.

- Unruch, G & Carrillo-Hermosilla J,     
(Forthcoming), “Globalizing Carbon Lock-
in”, Energy Policy.

- Brigham, K, De Castro, J. O, Shepherd, 
D. , (Forthcoming) “Mismatch Between 
Entrepreneurs and Their Firms: The role 
of Congnitive Fit/Misfit” . 
Entrepreneurship Theory and Practic. 

- Dimov, D, & DeClercq, D. 
(Forthcoming). Venture capital 
investment strategy and portfolio failure 
rate: A longitudinal study. 
Entrepreneurship Theory and Practice.

- Garot, M.J, (forthcoming) “Vers une 
stratégie globale de e-participation en 
Europe »,  próxima publicación en el 
Volume 4, European Review of Political 
Technologies, 2006.

- Gomez, J.P, Tridib Sharma, (Forthcoming) 
“Portfolio delegation under short-selling 
constraints”, Economic Theory, Volumen 
28, Issue 1, May 2006, Páginas 173 – 
196. 

- Mayo, M., Pastor, J.C, and Meindl, J.R., 
(Forthcoming) “Gender diversity as a 
context for the emergence of charismatic 
leadership. Applied Psychology: An 
International Review Journal.  

- Núñez, L. (Forthcoming). "Fitting the 
control parameters of a Genetic Algorithm: 
an application to technical trading systems 
design". European Journal of Operational 
Research.

THE NEW ROUTE TO THE TOP: CHANGES 
IN THE ATTRIBUTES OF SUCCESSFUL 
CORPORATE EXECUTIVES/EL NUEVO 
CAMINO HACIA LA CIMA: ATRIBUTOS DE 
LOS MEJORES EJECUTIVOS

Monika Hamori
Profesora área CO/RRHH      Monica. Hamori@ie.edu

- Ha participado en el Grupo de Trabajo del Ministerio de Asuntos 
Exteriores y el Real Instituto Elcano sobre el Futuro de la Unión Europea 
(sept. 2005-enero 2006).

- Ha sido  coordinador académico del “First International Meeting of 
Family-Founded Independent Foundations”, organizado por la 
Fundación Juan March en su 50 aniversario, Madrid, 21-22 de Octubre, 
2005.

Associate editor. Journal of Management 

Editor. European Accounting Review

- Coeditor “Academy of Management Review” special issue on Influencing 
Politics And Political Systems

- Associate editor: Journal of Small Business Management 2006-09

- Special issue editor “Administración de Operaciones,” Revista 
Latinoamericana de Administración (Cladea), 2005. 

- Special issue editor “Governance in the Supply Chain,” Supply Chain 
Forum, to appear in 2006.                                                 

Entre  los 4 ganadores del concurso 2nd Inter-RENT workshop on 
“Challenges in Entrepreneurship and SME Research”, European Council 
for Small Businesses and Entrepreneurship (ECSB), 2005.

formó parte del Comité Cientifico. VII Jornadas de Política Económica.Vigo 
(2005)

RECONOCIMIENTOS Y PREMIOS / 
ACKNOWLEDGEMENTS AND AWARDS

- Areilza, J.M.,:

- Becerra, M. 

- Carmona, S,

- De Castro J. ,

- Diaz, A., :

-  Justo R, De 
Castro J., and 
Maydeu A.

- Pampillón, R.



- Pastor, J.C. and Mayo, M. 
(Forthcoming) “Self-perceptions of 
transformational leadership: A study of 
managerial cognition among Spanish 
upper echelons”. International Journal 
of Human Resource Management.

- Salvador, F, Rungtusanathanm, M and 
Forz C. (forthcoming ). “Mix flexibility 
and volume flexibility in a build-to-order 
environment: Synergies and trade-offs”. 
International Journal of Operations and 
Production Management.

- Santaló, J, and Becerra M, (forthcoming) 
“The Effect of Diversification on 
Performance Revisited:How the Dominace 
of Diversifiers vs Specialists Drives the 
Diversification-Performance Linkage, in 
Management Research.

- Cote, S., Saks, A., & Zikic, J. 
(Forthcoming). Trait affect and job search 
outcomes. Journal of  Vocational 
Behavior.

- A. Díaz,and O. Lorenzo, ( 2005) 
“Optimising Transportation for EXEL in 
Mexico using TMS ViaKatalyx,” Supply 
Chain Forum, Vol. 6, N1.

- A. Díaz, O. Lorenzo and L. Solís, ( 2005) 
“Procesos de Negocios de Pymes 
insertas en Redes Colaborativas" Revista 
Latinoamericana de Administración , 
Vol. 34, .

-O. Lorenzo and A. Díaz, ( 2005) 
“Process gap analysis and modelling in 
enterprise Systems,” International Journal 
of Simulation and Process Modelling, 
Vol. 1, N3/4, 

- Kock ,Carl J. (2005).” When the Market 
Misleads: Stock Prices, Firm Behavior, and 
Industry Evolution”. Organization 
Science, 16 (6) November-December 
2005, 637-660.

- López Lubian, F. “ Business Case 
Journal“. “Evaluating CEHN, S.A.”. Vol 
13. Issue 1.  Págs. 8-24  Business Case 
Journal es un Journal de casos, editado 
por The Society for Case Research. 
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Hamori published with Peter Cappelli in the 
Harvard Business Review in 2005 was to see 
as to what extent executive careers have 
changed since the 1980s: whether executives 
with different attributes are getting ahead 
now and whether their path to the top has 
changed.       

We collected information on the top 
executives from the Fortune 100 companies 
in 1980 and 2001. Although the Fortune 
100 arguably represents the most stable 
corporations, there is considerable turnover 
in that list over time. Only 26 corporations 
from 1980 made it into the Fortune 100 in 
2001. The companies in 2001 are older and 
significantly bigger in financial terms. We 
sampled the top ten executives of Fortune 
100 companies. The information we collected 
on executives examines demographical 
attributes, educational background, and 
career history. 

We begin the analyses by comparing the 
demographic and human capital attributes 
of the Fortune 100 executives in 1980 and 
2001. The differences in executive 
characteristics are striking. In 2001 there are 
more women in executive positions (0 per 
cent in 1980 vs. 11 per cent in 2001) and 
the average executive is more than four years 
younger. Average years of education are 
significantly higher in 2001, but the more 
important changes concern the type of 
institutions that executives attended.  In 
1980, 14 per cent of top executives attended 
Ivy League institutions for their undergraduate 
education. Only 32 per cent attended public 
or state-sponsored schools. In 2001, in 
contrast, only 10 per cent of the equivalent 
executives received undergraduate degrees 
from Ivy League schools, and 48 per cent 
attended public institutions. The erosion in 
the importance of an elite alma mater and 
the shift toward public institutions is the 
result of changes in company values and 
practices.    

Descriptive results for changes in career 
experiences over the two periods show that 
there was significant decline in the percentage 
of top executives who spent their entire 
career at the same company (60 per cent in 
1980 vs. 48 per cent in 2001). Average 
organizational tenure also dropped between 
1980 and 2001 by five years (24 vs. 19 years). 
The other important development concerns 
the nature of the path to the executive suite. 
Average time to the top is less in 2001 than 

in 1980 (25 vs. 25 years), a result that is 
consistent with the younger age reported 
for executives in 2001. The average amount 
of time executives spent in each position was 
not that different in 2001 than in 1980, a 
little over four years. The explanation for the 
more rapid promotion path of executives in 
2001 is that they held fewer jobs on their 
climb up the corporate ladder (6.2 vs. 6.2 
jobs) and the average size of a promotion 
was therefore bigger. These results are 
consistent with the perception that corporate 
hierarchies are flatter now and the difference 
in responsibilities between positions at each 
level is greater. 

An obvious question is whether executives 
get ahead faster by switching companies. 
Interestingly, the evidence for 1980, when 
the “Organizational Man” model of internal 
promotion was still firmly in place, suggests 
that the answer was yes. Executives who 
changed companies from the 1980 cohort 
got to the top about a year quicker. Although 
they spent significantly more time in each 
job, they held fewer positions on their climb 
to the top and got there faster compared to 
lifetime employees. The results for 2001 also 
find significant differences in time to the top 
for those who changed companies. 

A first step in attempting to explain the 
differences between the 1980 and 2001 top 
executive cohorts is to ask whether they result 
from changes in employment practices or 
from changes in the type of companies that 
make up the Fortune 100. When we restrict 
the analysis to the 26 companies that were 
in the Fortune 100 in 1980 and in 2001, the 
results are broadly similar to those reported 
for the entire sample. Although these 
companies did not change their practices 
with respect to the outside hiring of 
executives, other aspects of career experience 
changed, including getting to the top faster 
by holding fewer jobs.

In sum, the analysis above focuses on the 
largest and arguably most stable corporations 
that may have the biggest investments in 
the model of internally-oriented careers. The 
results suggest important differences in the 
attributes and experiences of top executives 
over the past 20 years. While the 1980 results 
seem consistent with studies of executives 
from the 1950s, the results from 2001 are 
different in many ways. This suggests that 
the period since 1980 represents an important 
transition point for the economy and 
employment. This transition is difficult to
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La carrera profesional del directivo actual es más incierta que la de su homólogo hace 
dos décadas como consecuencia de las reestructuraciones que las empresas han acometido 
en este periodo y que han generado una mayor inestabilidad laboral. Por otro lado, los 
directivos actuales tienen mejores perspectivas salariales y tardan menos tiempo en 
asumir  altos cargos. El objetivo de este artículo es analizar si las pautas de la carrera 
hacia la dirección de estos profesionales ha variado en el transcurso de las dos últimas 
décadas.

La investigación se basa en la información obtenida de los 10 directivos con cargos más 
altos, en las compañías de la lista Fortune 100 en 1980 y en 2001. Las diferencias son 
destacables, como muestra el hecho de que haya un 11% de mujeres ejecutivas en 
2001, frente al 0% en 1980 y  que los ejecutivos sean cuatro años más jóvenes. Además, 
la media de años de educación es mayor en 2001, así como el porcentaje de ejecutivos 
que han recibido su educación en instituciones públicas (el 32% en 1980 frente al 48% 
en 2001), lo cual muestra un cambio importante en las prácticas y valores de las 
compañías.

El tiempo empleado para alcanzar puestos de mayor responsabilidad ha disminuido, 
mientras que el tiempo en posiciones intermedias se mantiene, lo que parece indicar 
que las compañías han reducido su grado de jerarquía. El estudio también muestra que 
los ejecutivos que han ascendido más rápido lo han conseguido cambiando de compañía.

En resumen, los resultados muestran importantes cambios en las características y la 
experiencia de los altos directivos en los últimos 20 años. Esto implica que desde 1980 
se han vivido fuertes cambios en la economía y el empleo, difíciles de atribuir a los 
cambios en la población, y parece más razonable verlos como cambios en la forma de 
operar de estas grandes empresas.

attribute to changes in the populations in 
the two periods. It seems more reasonable 
to see them as changes in the way in which 
these large corporations operate.

Cappelli, P., and Hamori, M. 2005. The New 
Road to the Top. Harvard Business Review, 
83(1): 25-32.
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