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INTRODUCCION

Las empresas familiares son muy importantes en nuestra sociedad, tanto a nivel nacional
como internacional. Estas entidades son la unidn entre empresa y familia, en las que se
combina el ejercicio de una actividad econdmica con los valores personales de la familia,
con el objetivo de generar beneficios para poder perdurar en el tiempo. Estas entidades
son un motor de impulso para conseguir un crecimiento econdémico de forma sostenible
en el tiempo.

El tema de las empresas familiares no se habia investigado hasta hace relativamente pocos
afos. Empezaron a hacerse estudios de estas empresas debido a su gran relevancia porque
generan empleo y riqueza, su aportacion es muy importante en el PIB, y, por tanto,
contribuyen, al crecimiento econdmico del pais.

Actualmente, tienen un gran peso en el mundo empresarial, de acuerdo con el Instituto de
la Empresa Familiar (2018) representan en Castilla y Leon el 90% y en Espana el 89%
del total de las empresas. Estas entidades desempefian un papel muy importante en
nuestras vidas, en muchos aspectos de nuestra vida cotidiana. Son las entidades que crean
mayor numero de puestos de trabajo, el doble que las sociedades limitadas y andnimas
que no son familiares.

He decidido elegir este tema para mi Trabajo de Fin de Grado con tres objetivos, uno,
conocer el funcionamiento de las empresas familiares debido a su gran presencia en la
sociedad, el segundo objetivo, realizar un estudio concretando en la figura del CEO en
una empresa, el perfil adecuado que debe tener y el criterio que utilizan las empresas para
elegirle; y el tercer objetivo, es investigar si influye en los resultados que el CEO de la
empresa sea de la familia o si no lo es.

Para cumplir mis tres objetivos voy a hacer esta investigacion que va a estar dividida en
tres partes, en el primer capitulo va a ir dirigido a explicar por qué son importantes las
empresas familiares, mostrando una panordmica general de estas entidades, ademas de
sus fortalezas y debilidades. El segundo capitulo, se va a centrar en un aspecto mas
especifico de la empresa, que es su gobierno corporativo profundizando en como es la
realidad de ser el CEO para un buen funcionamiento de la empresa. Finalmente, el tercer
capitulo se va a centrar en realizar un estudio empirico de la figura del CEO de la empresa,
haciendo una comparacion entre dos empresas familiares, una en la que el CEO sea
familiar, y otra empresa en la que el CEO sea externo a la empresa, haciendo una
comparacion de la rentabilidad economica (ROA) y financiera (ROE) de ambas empresas.
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UNA APROXIMACION A LA EMPRESA FAMILIAR

1. Una primera aproximacion a la empresa familiar

La presencia de empresas familiares en el mercado es muy notable. Este fendémeno que
une los términos empresa y familia es imprescindible para generar empleo, crear riqueza
y ayudar a mejorar el nivel de vida de las personas. Por ello, es importante conocer en
primer lugar qué son este tipo de entidades, sus caracteristicas y analizar el impacto que
tienen en nuestra comunidad auténoma, Castilla y Ledn; en Espafia y en Europa. En
segundo lugar, descubrir cudles son sus puntos fuertes, a través de sus fortalezas y cuéles
son sus puntos débiles, a través de sus debilidades.

1.1. Concepto y caracteristicas

Actualmente el 89% de las empresas espaiolas son consideradas empresas familiares, lo
que significa que tienen una gran presencia en nuestra sociedad. Una de las preguntas mas
frecuentes cuando se realizan este tipo de analisis es ;como definir el término empresa
familiar? Han sido muchos investigadores, académicos y economistas los que han
ofrecido diversas definiciones. En general, se observa una falta de consenso en lo que se
entiende por empresa familiar, lo que hace compleja la identificacion de estas empresas
y su comparacién entre si segin los diferentes criterios de clasificacion.

Figura 1.1. Modelo de los Tres Circulos de Davis y Tagiuri (1982)

2
propiedad
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Fuente: Molina, A.I.P. (2012). El modelo de empresa familiar: los cuatro pilares fundamentales

En este modelo explican la relacion entre los tres elementos, representados en circulos,
en los que se basa una empresa familiar que son: 1 la familia, 2 la propiedad y 3 la
empresa. El circulo de la familia estd compuesto por todas las personas que forman parte
de esa familia, participen o no en la actividad empresarial. El circulo de la empresa esta
compuesto por las personas que participan en la actividad empresarial y obtienen un
beneficio economico debido al trabajo que realizan en la entidad. El circulo de la
propiedad determina a quién pertenece la empresa, a quién pertenecen las acciones y
quién tiene esos derechos y esas obligaciones.

Dentro de estos tres circulos hay siete grupos de personas: 1. Miembros de la familia,
que no son propietarios y no trabajan en la empresa; 2. Propietarios de la empresa, que
no son miembros de la familia y no trabajan en la empresa. 3. Empleados de la empresa,
que no son miembros de la familia y no son propietarios 4. Miembros de la familia, que
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son propietarios y no trabajan en la empresa; 5. Propietarios, que no son miembros de la
familia y trabajan en la empresa; 6. Miembros de la familia, que no son propietarios y
trabajan en la empresa; 7. Miembros de la familia, que son propietarios y trabajan en la
empresa. Si los siete grupos estan coordinados y cumplen su rol en la empresa, los
resultados son muy positivos, pero si alguno no lo hace es cuando hay problemas en este
tipo de entidades.

Los investigadores Dyer (1986), Gallo y Vilaseca (1996) o Ward y Dolan (1998),
establecieron tres condiciones para que se considere empresa familiar: i) que una o dos
familias deben tener mas del 50% de la propiedad de la empresa, ii) los miembros de la
familia ocupen cargos directivos o ejecutivos y iii) la familia debe considerar que la
empresa va a ser transferida a las siguientes generaciones.

Con las definiciones que se han dado a lo largo de los afios podemos ver como han ido
cambiando las condiciones de lo que se considera empresa familiar. En la década de los
70, las empresas familiares tenian que estar dirigidas por una o mas personas de la familia,
una de las definiciones mas importantes que se dio fue “Organizacidon controlada y
administrada por uno o varios miembros de la misma familia” (Barnes y Hershon 1976).
En los afios 80, en las definiciones de empresa familiar se introducen conceptos como la
propiedad y sucesion de la empresa. Para que una empresa sea familiar debe tener la
mayoria de la propiedad y el control legal de la empresa, deben tener la participacion de
dos o mas miembros de la misma familia y se espera que la organizacion en un futuro se
transmita a las siguientes generaciones. “Es aquella en la que la mayoria de la propiedad
o el control radica en una unica familia y en la que dos o més miembros de la familia
participan o participaron en si momento” (Rosenblatt, Demik, Anderson y Johnson,
1985). En los 90 se afiade, respecto a los afios anteriores, que la direccion de la empresa
debe estar en manos de la familia, que son los que tienen que tomar las decisiones
importantes. “Una empresa en la que una sola familia posee la mayoria del capital y tiene
un control total. Los miembros de la familia también forman parte de la direccion y toman
las decisiones mas importantes” (Gallo y Sveen, 1991). Actualmente, el término empresa
familiar cuenta con una definicion oficial acordada en el afio 2008 por el actual European
Family Business y por el Board del Family Business Network, que se define como
“aquella en la que la mayoria de las acciones con derecho a voto directo o indirecto, son
propiedad de la familia que fund6 la compaifiia y al menos un representante de la familia
0 pariente participa en la gestion o gobierno de la compania” (Instituto de la Empresa
Familiar, 2021).

Después de exponer cémo ha ido evolucionando el termino empresa familiar y una vez
vista la definicion oficial, vamos a describir las caracteristicas de este tipo de entidades.
Tienen las mismas caracteristicas que las empresas no familiares, su distincion esta en
que en estos casos existe una relacion con un grupo de familia.
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Tabla 1.1. Caracteristicas de las empresas familiares

Caracteristicas Explicacion
Objetivo: Para cumplir ese objetivo, hay que obtener beneficios para
“Supervivencia” tener estabilidad y de este modo la empresa podra ir pasando de

generacion en generacion.

Dimension humana | La empresa estd vinculada a un apellido, a una familia, por lo
que tienen un fuerte compromiso con la sociedad y el territorio
en el que desarrollan su actividad empresarial.

Empleo estable Las empresas familiares mantienen a sus trabajadores de forma
estable, aunque no sean tan productivos y como consecuencia
la empresa sea menos rentable.

Autofinanciacion La principal fuente de financiacion son los ahorros de la
familia, por eso no suelen realizar inversiones que tengan un
riesgo muy alto.

Antigiiedad Las empresas familiares tienen mas antigliedad que las que no
lo son

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion que nos proporciona el Instituto de la Empresa
Familiar.

El objetivo principal es la supervivencia en el tiempo, para ello hay planificar estrategias
empresariales, estructuras de gobierno y fijar objetivos pensando siempre a largo plazo
(Ensley y Pearson, 2005). Pero no hay que olvidarse de que el valor principal de las
empresas familiares es el aspecto emocional, el capital humano, la cultura y esencial
familiar es lo que define estas entidades (Gutiérrez, 2002).

Estas caracteristicas reflejan los valores que tienen las empresas familiares en el ejercicio
de su actividad empresarial. Los valores que transmiten estas entidades son estabilidad y
confianza con las decisiones que toman para la gestion empresa con vision a largo plazo.
Entre esas decisiones, estan las de inversion. Las empresas familiares son prudentes, por
lo que, como hemos comentado anteriormente, no realizan inversiones con un riesgo muy
elevado. Estas entidades tienen la cultura del esfuerzo, los miembros de la familia deben
tener capacidad de sacrificio, disciplina y una mayor capacidad para la resolucion de
problemas. También tienen cultura emprendedora y un compromiso con las futuras
generaciones, para iniciar un negocio se necesita espiritu emprendedor, las siguientes
generaciones tendran que asumir nuevos retos y emprender las acciones necesarias para
afrontarlos. Estos valores son los que definen la cultura de la empresa y van pasando de
generacion en generacion.

1.2. Importancia en el tejido empresarial

Actualmente, las empresas familiares como consecuencia de su actividad empresarial
tienen un fuerte impacto en el desarrollo econdmico y social. A partir de los datos que
vamos a mostrar en los siguientes apartados, demostraremos la presencia que tienen estas
entidades en la sociedad tanto a nivel autondémico, nacional y europeo.
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1.2.1. Castilla y Leon

En Castilla y Ledn, las empresas familiares son el centro de la economia de la comunidad
auténoma. Segin Pedro Palomo, CEO de Octaviano Palomo S.L.U. y presidente de la
Asociacion de la Empresa Familiar de Castilla y Ledn, “Las empresas familiares somos
la savia del tejido industrial de nuestra Comunidad” . Segtin el (Instituto de la Empresa
Familiar, 2022), el 90,3% de las empresas son familiares, ocupan un 72,9% del empleo
del sector privado y aportan un 66,2% del PIB a la comunidad.

Tabla 1.2. Informacion sobre las formas juridicas de las empresas familiares en Castilla y Leon

Forma Provorcién 1° 2° 3° Generacion Sin
Juridica P Generacion | Generacion | o posteriores | respuesta
Sociedad 18% 19% 55,5% 20,2% 5,3%
Anénima
Sociedad 82% 47.5% 40,2% 11,8% 0,4%
Limitada

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos extraidos del informe realizado por la Asociacion de
Empresas Familiares de Castilla y Leon (2022).

Segun el estudio realizado por la Asociacion de Empresas Familiares de Castilla y Leon
(2022), la gran mayoria de las empresas familiares de Castilla y Leon son sociedades
limitadas y estan en la primera generacion. Hay pocas sociedades andonimas, pero mas de
la mitad son de segunda generacion.

En los sectores econdmicos que estan mas presentes las empresas familiares, en Castilla
y Leon, son en la industria manufacturera y en el comercio al por mayor y al por menor.
En las actividades que estdn menos presentes son en las industrias extractivas y en
actividades relacionadas con la educacion, sanidad y servicios sociales (Asociacion de la
Empresa Familiar, 2022).

Debido a la importancia que tienen las empresas familiares, el 27 de junio de 1997, un
grupo de empresarios que tenian caracteristicas y retos comunes en Castilla y Leon,
crearon una asociacion sin animo de lucro de empresas familiares, llamada Empresas
Familiares de Castilla y Leon (EFCL) cuyo objetivo es “ayudar activamente a las
empresas familiares a desarrollarse y a transformarse para promover y contribuir al
desarrollo de una sociedad mas sostenible” (EFCL). Esta asociacion trabaja para ayudar
a las empresas a crecer y continuar en un tiempo a largo plazo. Esta asociacion esta
formada por 170 empresas de la Comunidad que son lideres en sus sectores.

Las empresas familiares de Castilla y Leon se muestran algo pesimistas respecto a las
expectativas de crecimiento econdmico de cara al futuro por varios motivos, uno de ellos
es la inestabilidad politica que se esta viviendo en el pais, que estd provocando una subida
de impuestos, aumento de la inflacion y de los tipos de interés. Ademas, existe mucha
presion fiscal para las empresas, lo que provoca dificultad para poder emprender o
aumentar el crecimiento de la empresa. Las previsiones de crecimiento empresarial para
2024 son negativas. La Asociacion de la Empresa Familiar de Castilla y Ledn declara que
las instituciones politicas podrian ayudar a mejorar la situacion actual de las empresas,

! https://www.abc.es/espana/castilla-leon/abci-pedro-palomo-empresas-familiares-somos-savia-tejido-
industrial-nuestra-comunidad-202206131359 noticia.html
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reduciendo la burocracia y mejorando la educacion que se imparte en las aulas
adaptandola a las necesidades de las empresas. De esta forma se podrian crear mas
empresa y de forma mas rapida; ademas aumentaria el empleo, que llevaria a aumentar el
crecimiento de las empresas y de la economia.’

1.2.2. Espana

En Espana, las empresas familiares se presentan como un activo muy importante para la
economia y para la creacion de puestos de trabajo. El 88.8% de las empresas son
familiares, contribuyen un 66.7% del empleo del sector privado y aportan un 57,1 % del
PIB del sector privado (Instituto de la Empresa Familiar, 2018).

El Instituto de la Empresa Familiar nos proporciona los siguientes datos sobre la
distribucion de empresas, empleo y PIB de cada comunidad autonoma.

Tabla 1.3. Proporcion de las empresas familiares de cada comunidad auténoma, a las empresas,

empleo y PIB
Comunidad Porcentaje de Porcentaje por Porcentaje de
Auténoma empresas empleo PIB
Andalucia 91,90% 83% 78,30%

Aragon 87,60% 70,30% 68,70%

Asturias 91,10% 79,30% 55,70%

Cantabria 92,10% 82,50% 61,80%

Castilla la Mancha 94,30% 85,50% 74,50%

Castillay Le6n 90,30% 72,90% 66,20%

Cataluna 85,60% 68,20% 61,60%

%ZEE?ESS 91,10% 84,70% 76,60%
Extremadura 91,50% 85,20% 84%
Galicia 92,40% 86,30% 85%

Islas Baleares 86,50% 81,70% 77,50%

Islas Canarias 89,50% 80,60% 73,10%

La Rioja 88,20% 81,60% 74,20%
Madrid 85,60% 54,90% 39,20%
Murcia 92,50% 85,30% 82%
Navarra 86,10% 63,50% 50,10%

2 https://www.diariodevalladolid.es/valladolid/231027/49137/empresarios-necesitamos-estabilidad-
nuevo-gobierno.html
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Pais Vasco 84,40% 61,70% 42,60%

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos extraidos del Instituto de Empresa Familiar (2018).

Segun nos muestran los datos de la Tabla 1.3, Castilla La Mancha es la comunidad
autobnoma que mas proporcion de empresas familiares tiene. Sin embargo, la que tiene
mayor porcentaje de empleo y del PIB es Galicia. En cambio, la que tiene menos
distribuciéon de empleo y PIB, aunque no tenga la menor proporcion de empresas
familiares, es Madrid.

Las empresas familiares estdn presentes en todos los sectores productivos de nuestra
economia. En los sectores econdmicos que mas presencia tienen las empresas familiares
son en la construccion; en la agricultura, ganaderia y silvicultura; y en el comercio, con
mas de un 85%. En los sectores que tienen menos representacion, con menos de un 60%
son en los servicios financieros, seguros € inmobiliarios, y en las actividades artisticas y
recreativas (Instituto de la Empresa Familiar, 2018).

Las empresas familiares tienen como objetivo perdurar en el tiempo y que la empresa
vaya pasando de generacion en generacion. Segun el Instituto de la Empresa Familiar
(2018), el 53,60% de las empresas son de primera generacion. el 37,20% de segunda
generacion, el 7.20% de tercera generacion y el 2% son de cuarta o posteriores
generaciones. Hay que destacar que la formacion académica de las generaciones de las
empresas es a partir de la segunda y especialmente en la tercera generacion cuando tienen
mas estudios universitarios.

En 1991 un grupo de empresarios se plantea la creacion de una asociacion de empresas
familiares a nivel nacional. En 1992 fundaron el Instituto de la Empresa Familiar, una
asociacion sin &nimo de lucro, formada por empresas familiares lideres en sus actividades
econdmicas.

Las empresas familiares mas importantes de Espafia son Inditex, Mercadona y El Corte
Inglés, estan entre las 120 empresas familiares més importantes del mundo. Inditex se
coloca en el nimero 51 del mundo y 1° de Espafia, Mercadona esta en el puesto 54 del
mundo y 2° de Espaia; y El Corte Inglés que esta en el puesto 117 del mundo y 3° de
Espafia. Hay que destacar otras empresas familiares espafiolas que tienen un volumen
muy importante de facturacion como Acciona, Gestamp, Ferrovial o Grifol. (OK digital,
2023).3

1.2.3. Europa

Las empresas familiares en Europa tienen un papel muy importante para la economia, no
solo para crear riqueza, sino también para proporcionar estabilidad a largo plazo. Segin
los datos de European Family Bussiness mas del 60% de las empresas son familiares y
ocupan entre un 40 y un 50% del empleo del sector privado. Esto se traduce en 100
millones de puestos de trabajo en el sector privado y en 17 millones de empresas.
(Comision Europea, 2009).

Las empresas familiares tienen una vision a largo plazo, tienen como objetivo principal
continuar su actividad empresarial en un futuro, a través de las futuras generaciones. Para
conseguirlo necesitan tener éxito economico. Por supuesto, cuanto mas éxito tengan las

3 https://okdiario.com/economia/3-empresas-familiares-espana-que-lideran-top-mejores-del-mundo-
104594214#:~:text=Entre%20las%20120%20mayores%20empresas,empresas%20m%C3%A1s%20importa
ntes%20de%20Espa%C3%B1a.
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empresas mayor numero de puestos de trabajo crean y mayor aportacion al PIB (Informe
sobre las Empresas Familiares en Europa 2015).

Actualmente, las empresas familiares europeas son importantes creadores de empleo y de
riqueza. Sus objetivos son aumentar la rentabilidad y la innovacion en su actividad
empresarial, debido a que con las nuevas tecnologias los cambios cada vez son mas
rapidos y adaptarse al entorno es cada vez mas dificil.

Uno de los retos que existen en las empresas familiares de Europa es la captacion del
talento. La estrategia que llevan a cabo para atraer el talento es 1) tener una vision a largo
plazo, estas entidades buscan la supervivencia en el tiempo, lo que garantiza mayor
estabilidad laboral; ii) recompensa a los empleados, establecen unos objetivos y cuando
los cumplen se les proporcionan recompensas para motivar a los trabajadores; iii)
formacion constante a los trabajadores, invertir en su formacion para que sean mas
productivos en la empresa. (European Family Businesses).

En 1999 se cred la organizacion European Family Businesses (EFB), es la federacion de
la UE de asociaciones nacionales que se encarga de representar a las empresas familiares.
Su principal objetivo es ayudar a las empresas familiares de Europa a crecer y a poder
continuar su actividad empresarial, tratan de conseguirlo a través de un proyecto europeo
basado en la libertad, los valores compartidos, el Estado de Derecho, la prosperidad y la
justicia social.

1.2. Fortalezas y debilidades de la empresa familiar

Cuando se unen los factores empresa y familia, surgen caracteristicas especiales
diferentes de las empresas no familiares. Esto provoca que aparezcan fortalezas y
debilidades en la empresa que afectaran a su actividad econémica.

Fortalezas

Las empresas familiares tienen un elemento clave que es la riqueza socioemocional, lo
que supone una ventaja competitiva para este tipo de empresas, que genera un sentimiento
de permanencia y un motivo comun de trabajo. De esta manera, aparecen unas cualidades
muy positivas para las empresas familiares que son las siguientes.

e Compromiso. Es uno de los puntos mas fuertes de las empresas familiares. Las
personas que forman estas sociedades tienen una implicacién mas fuerte en el
negocio, llegando a sentir pasion por su trabajo. “Es un conjunto de personas que
comprometen su capital y su carrera profesional con el desarrollo de un proyecto
empresarial” (Tomas Gonzalez Cruz, 2005), al tener mas implicacion y
dedicacion, conseguirdn un éxito mayor. El compromiso con la empresa no solo
tiene que ser de las familias, sino también de los demas trabajadores que participan
en la actividad empresarial. La sociedad debe establecer politicas para generar y
cuidar el compromiso de los trabajadores con la empresa, para no perder esta
ventaja competitiva que tanto las diferencias de las empresas no familiares.

e Conocimiento y comunicacion. Las empresas familiares tienen sus propios
métodos para ejercer su actividad econdmica. Los conocimientos necesarios para
llevar a cabo el desarrollo de su actividad son mantenidos en secreto por los
miembros de la familia, para que su empresa tenga un componente diferenciado
del resto. El conocimiento de las actividades profesionales que desarrollan en la
sociedad debe ser transmitido a los nuevos miembros de las futuras generaciones,

11
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y ellos deberan afiadir nuevas ideas, para que su actividad empresarial vaya
adaptandose y progresando sin perder su esencia (Chirico, 2008). Para transmitir
los conocimientos de forma adecuada debe existir una comunicacion constante y
fluida entre los miembros de la familia de distintas generaciones.

Flexibilidad. Las personas de la familia que trabajan en la empresa dedican las
horas de trabajo que sean necesarias en la empresa, sin ninguna compensacion
econdmica a cambio de las horas extras. Tienen flexibilidad en cuanto a la renta
que perciben, no es un salario fijo, el dinero que obtienen de su actividad
economica lo utilizan primero para reinvertirlo y seguir mejorando y creciendo,
incluso llegando a retrasar el pago de la renta a los miembros de la familia (Leach,
2002). Esta flexibilidad ayuda a la empresa adaptarse rapido a los cambios.

Vision a largo plazo. El principal objetivo de las empresas familiares es la
continuidad en el tiempo, por lo que las decisiones que toman y los objetivos que
se proponen deben tener una vision a largo plazo. Las decisiones a largo plazo
tienen menor riesgo que las de corto plazo.

Una cultura estable. La cultura de la empresa son los valores, la ética y las
normas que establece el fundador. Las siguientes generaciones deberan seguir con
la actividad empresarial y realizar los cambios necesarios para adaptarse a los
problemas y retos que vayan apareciendo, pero respetando siempre la cultura
empresarial. La cultura en una empresa familiar segin Poza (2007), se define
como el conjunto de valores, implantados por el fundador de la empresa hasta las
generaciones actuales, que se refleja en el comportamiento que existe en la
empresa por parte de todos los trabajadores.

Rapidez en la toma de decisiones. En las empresas familiares las decisiones las
toman los miembros de la familia, suele ser un reducido circulo de personas. Por
lo tanto, las decisiones se tomaran rapido y sin tener que pasar por ningiin proceso
administrativo como si sucede en las empresas no familiares. Esto les permitira
crecer mas rapido y adaptarse mejor.

La relacion de afecto. Al ser miembros de la misma familia existe una relacion
de confianza y lealtad entre ellos. El afecto y el carifo que existe entre los
miembros de la familia pueden ayudar a crear valor economico y personal que
llevaré a la consolidacion de la empresa (Ginebra,1999). Las empresas funcionan
mejor cuando existe armonia y afecto entre las personas.

Debilidades

Las empresas familiares tienen fortalezas, pero también tienen graves inconvenientes que
dificultan el funcionamiento de la actividad empresarial, que son las debilidades. De esta
manera, las empresas familiares tienen aspectos negativos como los siguientes.

Rigidez. Las empresas familiares suelen usar siempre los mismos métodos en su
actividad empresarial, si siempre han usado una técnica y ha funcionado, no la
modifican, lo que provoca que tengan dificultad para adaptarse a los cambios.
“Las empresas familiares, son empresas con una personalidad propia muy fuerte
y arraigada en la direccion” (Colomar, 2021). En la actualidad los cambios cada
vez son mas frecuentes y rapidos, y si las empresas no consiguen adaptarse a ellos,
fracasaran.
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Sucesion. Es un proceso de cambio de administracion y de propiedad en la
empresa de una generacion a otra, debe ser planificado con tiempo para que se
pueda realizar en el momento correcto y que la sociedad pueda continuar a través
de las futuras generaciones (Aronoff, Mc Clure y Ward, 2003). El cambio
generacional en la empresa puede suponer un grave problema si la persona
sucesora no esta preparada para asumir su responsabilidad. Cuando en la empresa
familiar hay una transicién a la siguiente generacion, la empresa se juega su futuro
porque hay un cambio de lider y este, debe ajustar sus ideas para dirigir y gestionar
la entidad. La sucesion es una de las principales causas de fracaso de las empresas
familiares, por eso es muy importante que estas organizaciones cuenten con un
protocolo de sucesion.

Liderazgo y legitimidad. Para dirigir una empresa hay que tener ciertas
capacidades y aptitudes que no todas las personas disponen. En las empresas
familiares el liderazgo pasa de generacion en generacion y si una persona
solamente por ser familia lidera la empresa sin tener las cualidades necesarias,
puede llevar a la organizacion a un fracaso extremo. En las empresas familiares
debe llevar a cabo un proceso de sucesion adecuado, si no se hace de forma
correcta pueden existir tensiones entre el fundador y sus hijos o incluso entre los
propios hermanos (Araya, 2011; Gallo 1998).

Conflictos emocionales. Una empresa familiar es la union de empresa y familia.
En una familia lo mas importante es la lealtad y los sentimientos entre sus
individuos, mientras que para una empresa lo mas importante es crecer y obtener
beneficios. Al juntar estos dos términos puede provocar enfrentamientos entre las
personas que participan en la actividad empresarial porque pueden tener distintos
intereses, lo que provocard una caida del rendimiento de la capacidad productiva.
También puede surgir otro conflicto entre los miembros de la familia cuando
deciden el papel que tiene cada uno en la empresa, teniendo en cuenta las
capacidades y aptitudes de cada uno.

Problemas de financiacion. La principal fuente de financiacion de las empresas
familiares es la autofinanciacion, reinvierten los beneficios de su actividad
econdmica en la empresa. Recurren poco a la financiacioén ajena para evitar que
agentes externos tengan influencia en la empresa y las personas de la familia
pierdan el poder sobre ella. Al no recurrir al endeudamiento el crecimiento es mas
lento.
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2. Gobierno corporativo y propiedad en las empresas familiares

Una vez hecho el andlisis general de la empresa familiar, ahora me voy a centrar en
aspectos mas concretos como el analizar la propiedad de la empresa, y del gobierno
corporativo, explicando algunos aspectos caracteristicos de las empresas familiares a este
respecto, asi como el perfil de su directivo general o CEO.

2.1. Propiedad de la empresa

En las empresas familiares se entiende que la propiedad esta en manos de miembros de
la familia, cuyo objetivo es que vayan pasando de una generacion a otra y tienen que ser
capaces de mantenerla y mejorarla (Serna y Suarez, 2005). Pero con el paso del tiempo,
pueden existir problemas con la propiedad de la empresa. Las empresas familiares muchas
veces se crean con un unico propietario o un nimero muy reducido de ellos, que tienen
toda la propiedad de la empresa en su poder. Si la empresa tiene éxito, el fundador
intentard transmitir sus conocimientos a sus hijos para que en un futuro se conviertan en
propietarios y continuen con el negocio familiar. De esta forma, la empresa pasa de ser
una sociedad con un Unico propietario a ser una empresa con varios propietarios. Hay
ocasiones en las que los hermanos deciden trabajar en la empresa y otros deciden ser
solamente propietarios. Si no se planifica bien el reparto de la propiedad, puede suponer
graves problemas para la familia y para la empresa. A partir de la tercera generacion,
habra muchos accionistas, algunos se encargaran de dirigir la empresa, mientras que otros
solo figuran en la propiedad. A partir de la tercera o cuarta generacion, empiezan los
problemas de la propiedad porque las empresas son mas dificiles de manejar (Jon
Martinez Echezarraga, 2010).

Como podemos observar en el siguiente grafico méas de la mitad de las empresas
familiares son propiedad de la primera generacion y tan solo un 2% son empresas de 4° o
posteriores generaciones propietarias de la empresa (Instituto de la Empresa Familiar,
2018).

Grifico 2.1. Generacion propietaria de empresas familiares en Espafia.

2%

w 1I°Generacion w29 Generacion = 3° Gemeracion m 49c postenores Genemaciones

Fuente: Datos del Instituto de la Empresa Familiar extraidos del informe “Factores de Competitividad y
Analisis Financiero en la Empresa Familiar 2018”
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En las empresas familiares, cada generacion tiene que saber gestionar la transmision de
la empresa a la siguiente generacion de la familia, recibiran el patrimonio econémico de
la empresa y deberan mantenerlo y mejorarlo para las posteriores generaciones. Con el
cambio de una generacion a otra la empresa se va dividiendo cada vez mas y una persona
no va a ser el unico propietario, va a haber varios propietarios que tienen que compartir
valores y cultura empresarial. Este grupo de propietarios deberan estar unidos para aportar
valor y poder continuar en el tiempo, deberan estar comprometidos y ser responsables
para poder transmitir una imagen de estabilidad a los demas accionistas.

Segun el Instituto de la Empresa Familiar (2018) para que una compafiia sea considerada
empresa familiar, sin tener en cuenta su tamafio, tiene que cumplir las siguientes
condiciones. La mayoria de las acciones con derecho a voto de la empresa tienen que
estar en manos de la familia, estos votos pueden ser de forma directa o indirecta, una
persona de la familia tiene que participar en la direccion y gestion de la empresa. Cuando
se trata de compaiiias cotizadas, no debe tener la mayoria de los votos, con tener un 25%
de los derechos de voto ya se les considera empresa familiar.

2.2. Gobierno corporativo

El gobierno corporativo es un conjunto de normas, principios y procedimientos que
regulan los 6rganos de gobierno de una empresa. Se ocupan de establecer las relaciones
entre el consejo de administracion, direccion y los accionistas. También establece las
normas para el proceso de toma de decisiones de la empresa (Instituto de la Empresa
Familiar, 2012). Tradicionalmente se ha definido como la parte de la empresa que se
encarga de dirigir y controlar a la sociedad (OCDE, 2016). Si lo queremos definir desde
el punto de vista econdmico el gobierno corporativo se encarga de defender los intereses
de los accionistas (Garcia, 2014).

El gobierno corporativo es muy importante en todas las empresas, también en el caso de
las de naturaleza familiar. Para que la empresa cumpla sus objetivos y pueda perdurar en
el tiempo tiene que existir un buen gobierno corporativo que coordine todos los elementos
que hacen posible el funcionamiento de la empresa. Mejorar el gobierno corporativo es
un elemento clave para dirigir la empresa de forma eficaz, su ausencia significa tener
dificultad para el crecimiento y que se reduzca la capacidad de desarrollo. Aunque en la
teoria, como acabamos de ver, sea fundamental, la realidad es que algunas de las empresas
familiares no tienen un gobierno corporativo muy definido al no haber separacion entre
la propiedad y el control de la gestion. Ademas, la complejidad de relaciones que pueden
existir en este tipo de sociedades hace que sean dificiles de comprender, mezclando el
aspecto mercantil con el emocional; ademas hay que tener en cuenta que no todas las
empresas familiares son iguales, existe mucha variedad, lo que provoca que sea mas
dificil identificar una estructura de gobierno corporativo comun (Instituto de la Empresa
Familiar, 2012). El tipo de familia y el crecimiento de la empresa seran algunos factores
que determinaran la estructura de gobierno corporativo

Como hemos comentado en el punto 1, las empresas familiares estan formadas por tres
elementos: propiedad, familia y empresa Davis y Travis (1982). Cuando una empresa
familiar empieza normalmente no resultan identificables estos tres elementos, sino que se
concentran todos en manos de las mismas personas, pero con el paso del tiempo la
empresa y la familia ird evolucionando y se irdn formando d6rganos de gobierno mas
formales en el que cada uno tendra que tomar sus decisiones correspondientes. No existe
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organizacion importante que no tenga organos de gobierno Para poder coordinar estos
tres elementos deben existir 6rganos de gobierno diferentes para cada ambito, con el fin
de tratar cada cuestion con las personas adecuadas. Esto se consigue a través de diferentes
organos de gobierno para cada ambito concreto. En la estructura familiar esta el Consejo
de Familia y la Asamblea Familiar; en el ambito de la propiedad estd la Junta de
Accionistas que representa a los accionistas de la sociedad; la empresa debe estar
representada por la direccion, dentro de la estructura de la propiedad y de la empresa esté
el Consejo de Administracion. El tener estas tres estructuras separadas va a determinar la
responsabilidad de cada uno y se va a tratar los problemas de forma especifica en cada
ambito (Instituto de la Empresa Familiar, 2012).

El gobierno corporativo se lleva a cabo a través de dos instituciones: la Junta General de
Accionistas y Consejo de administracion. La Junta General es el 6rgano que mas poder
tiene en la empresa a través del cual se retinen los accionistas para tomar decisiones de la
empresa a través de ejercer su derecho al voto, alguna de estas decisiones son aprobacion
de las cuentas anuales, aumentar o reducir el capital social, el repartir o no dividendo...
Una vez realizada la Junta General deberan hacer publico en la sociedad todas las
propuestas que han sido aprobadas. No va a ser frecuente que las empresas familiares
tengan este organo de gobierno hasta la 3° generacion, cuando la empresa ha evolucionado
y el nimero de familiares es mas grande, por tanto, tienen mentalidades e ideas diferentes
de como llevar la empresa. Cada accionista tiene que saber cudl es su funcion en la
empresa y qué papel debe desempenar en ella. La otra institucion a través de la que se
lleva a cabo el gobierno corporativo es el Consejo de administracion que se detallard a
continuacion. (Instituto de la Empresa Familiar, 2005).

2.2.1. Consejo de administracion: Concepto y composicion

El consejo de administracion es el 6rgano clave de las empresas, se ocupa de la direccion
y gestion de la sociedad, siendo fundamental en la toma de decisiones teniendo en cuenta
la estrategia a largo plazo que llevara a cabo a la sociedad. Deberan representar y
organizar la sociedad, estableciendo las pautas que debe llevar a cabo en la gestion de la
actividad empresarial. Para que las empresas puedan crecer y crear valor, el consejo de
administracion tendra que cumplir sus funciones de forma efectiva (Instituto de la
Empresa Familiar, 2005). Entre sus principales funciones estan supervisar la toma de
decisiones empresariales por parte de los directivos, designar una retribucion a cada uno
de los miembros del consejo, segln sus responsabilidades; supervisar las cuentas anuales
y plantear la posibilidad de realizar una distribucioén de beneficios. Otra de las funciones
que tienen es ocuparse de que se cumplan todos los acuerdos que se han aprobado por la
Junta General.

El consejo de administracion debe estar compuesto minimo por tres miembros, aunque
seran los propios estatutos de la sociedad los que limiten los componentes que deben
formar el Consejo de Administracion, salvo en las sociedades de responsabilidad
limitadas que tienen un limite méximo de 12 miembros (Instituto de la Empresa Familiar,
2005). Hay autores como Van den Berghe y Levrau (2004) que defienden que cuantos
mas miembros formen el consejo de administracion mejor, existiran mas variedad de
conocimientos que pueden aportar a la empresa. Los componentes que formen el consejo
deberan ser nombrados por la Junta General de Accionistas, podran ser personas fisicas
o juridicas, cada uno de ellos debera ejercer su derecho al voto y se tomaran decisiones
de manera conjunta, al ser un 6rgano colegiado las decisiones se tomaran de acuerdo con
lo que opine la mayoria. Existen investigadores que defienden que el nimero de reuniones
del consejo de administracion no influye en la creacion de valor de la empresa (Brick y
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Chidambaran, 2010), en cambio hay otros investigadores como Jensen (1993), quienes
defienden que cuantas mds reuniones y mads participacion tenga el consejo de
administracion, existird un mayor control sobre la empresa y aumentara la rentabilidad
econdmica. El consejo de administracion estard formado por el presidente, que sera el
encargado de convocar la junta general; consejeros delegados, quien asumiré el poder de
representacion de la empresa; 6rgano administrativo, representaran los intereses de los
socios que forman la empresa; los consejeros no ejecutivos; y el secretario, responsable
de coordinar a los demas miembros del consejo, de certificar los acuerdos de las
decisiones que se han acordado y hacerlas publicas (Instituto de la Empresa Familiar).

En las empresas familiares hay diferentes tipos de consejos de administracion
dependiendo del tipo de empresa y del momento en el que esta la familia. Cuando se crea
una empresa, habitualmente el fundador es el inico administrador y debera encargarse de
todas las cuestiones importantes de la empresa, con el paso del tiempo la actividad
empresarial ird creciendo y el administrador Unico necesitara contratar a personas
externas como los comerciales, abogados, personas para controlar la contabilidad de la
empresa; es decir, agentes externos que le ayuden con las cuestiones relativas a la
sociedad. Segun vaya evolucionando la actividad empresarial y la familia, la organizacion
pasara de estar dirigida por un Unico administrador o un pequefio grupo de
administradores, a formar un consejo de administracion. El tipo de consejo que se forme
dependera de la actividad y el tamafio de la empresa.

El consejo de administraciéon en las empresas familiares se tendra que centrar
principalmente en la supervision y el control de la sociedad, a través de llevar a cabo una
estrategia empresarial orientada a largo plazo, protegiendo los intereses de la sociedad,
teniendo en cuenta tanto los de la familia y como los de los accionistas, que se deberan
coordinar. El consejo también debera decidir cudndo es el momento y qué condiciones
deben cumplir los miembros de la familia que todavia no formen parte de la empresa se
incorporen a ella. Respetando y protegiendo siempre la cultura y los valores de la
organizacion porque es la esencia de las empresas familiares y el consejo de
administracion lo debe de tener en cuenta en el momento que tome cualquier decision. El
consejo de administracion también tendra la funcion de organizar a la direccion de la
empresa y debera ser la union de la sociedad con el consejo de familia o el érgano similar
que tenga la empresa.

Actualmente, segin el Instituto de Empresa Familiar en Espafia, el 61,20% de las
empresas estan dirigidas por un administrador unico, y el 35% estan formadas por un
Consejo de Administracion (Instituto de la Empresa Familiar, 2018).

2.2.2. Consejo de familia y Asamblea Familiar

En las empresas familiares, la familia debe coordinarse y formar un érgano especifico
que les represente, serd el consejo de familia y una asamblea familiar. Estos 6érganos van
a servir de enlace con el consejo de administraciéon que va a poder conocer lo que la
familia espera de la empresa y cual es su posicion respecto a como se esta gestionando de
la actividad empresarial que estéd llevando a cabo la sociedad, pero nunca podré interferir
en las decisiones de otros drganos de la empresa como el consejo de administracion y la
Junta General (Carlos Arbesu Riera, 2016). Dentro del consejo de familiar deberan tener
comunicacion constante entre sus miembros para que en nombre de la familia comparta
con el consejo de administracidon sus expectativas respecto a la sociedad. El consejo de
familia es un sistema que se regula a través de las normas que la propia familia debe
imponer para poder resolver sus conflictos de manera interna sin que estos afecten a la
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actividad empresarial. El consejo de familia es un 6rgano de gobierno mas flexible que
otros como el consejo de administracion, esto se debe a que la familia con el tiempo va
cambiando y por tanto su forma de organizarse se tiene que ir adaptando al mismo ritmo
que la familia crece, para conseguir mantener a todos los miembros de la familia unidos
y comprometidos con la empresa familiar.

El 6rgano que representa a la familia se ocupa de aportar los valores que se transmiten de
generacion en generacion a la sociedad y que son una ventaja competitiva de las empresas
familiares. Deberan mostrar unién y aportar siempre vision a largo plazo, para cumplir el
objetivo de las empresas familiares que es poder perdurar en el tiempo. Es importante
que, en las empresas familiares, cada miembro de la familia pueda desarrollarse personal
y profesionalmente en la empresa cumpliendo un rol concreto en la sociedad, esto ayudara
a que estan mdas comprometidos y es un aspecto clave para que la empresa pueda
evolucionar. A diferencia de las empresas no familiares, las empresas familiares tienen
como prioridad el desarrollo del capital humano, ayudando a los miembros de la familia
a integrase en la empresa preparandolos para que en un fututo puedan ser los accionistas
de la empresa y la sociedad pueda ir pasando de generacion en generacion, el consejo de
familia junto con el Consejo de Administracion es el responsable de controlar cuando es
el momento para el proceso de sucesion.

La asamblea familiar, no es un 6rgano representativo, no forma parte del sistema de
gobierno de una sociedad, es una reunion de toda la familia, participen o no en la sociedad
(Arbesu Riera, 2016). Se encarga de representar al consejo de familia cuando el nimero
de accionistas es reducido, estara formado por todos los accionistas de la familia que
formen parte de la empresa. Su objetivo es proporcionar union y estabilidad a la familia,
una vez al afio se hard una reunidn para tratar todas las decisiones relativas a la empresa.
Sus principales funciones son compartir entre los miembros de la familia la estrategia que
estd llevando a cabo la empresa, transmitir su evolucion en cuanto a sus objetivos,
resultados o nuevas propuestas; que todos los miembros de la familia puedan opinar y
hacer nuevas propuestas, proponer ideas para posteriormente desarrollarlas en el consejo
de familia. No es obligatoria realizar una asamblea familiar, solamente se realizara en
caso de que la familia este de acuerdo, en caso contrario las funciones lo realizaran
directamente desde el consejo de administracion.

Cuando el namero de accionistas crece, hay que diferenciar entre consejo de familia y
asamblea de familia. Mientras en la asamblea familia participan todos los miembros de la
familia que tengan acciones en la empresa, en el consejo de familia estard formado por
un reducido grupo de accionistas. Los miembros que forman el consejo seran elegidos
por la asamblea familiar. El consejo de familia es el érgano que enlaza la familia y la
empresa. Entre sus funciones hay que destacar dar visibilidad a la opinion de la familia
sobre la estrategia y el futuro de la empresa, es un 6rgano que debe resolver los problemas
familiares de forma interna sin que afecte a las decisiones de la empresa, debe establecer
un protocolo de sucesion y decidir el momento en el cual llevar a cabo el cambio
generacional. También tendra que asesorar a la Junta General sobre los miembros que
elegir para formar el consejo de administracion. Ademds, debera informar siempre a la
asamblea familiar sobre todas las decisiones de la empresa.

Segtn el Instituto de la Empresa Familiar en Espafia, tan solo el 11,30% de las empresas
familiares han formado el Consejo de Familia; y el 7,50% cuentan con una Asamblea
Familiar.

El consejo de familia junto con la direccion, el consejo de administracion y la Junta
General son los que tendran que tomar las decisiones importantes de la empresa de forma
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conjunta y coordinada que marcaran la estrategia empresarial a largo plazo. Pero, aunque
todos deban participar en la toma de decisiones es muy importante que cada 6rgano de
gobierno conozca su posicion y sus competencias.

2.3. Equipo de alta direccion: CEO

Las siglas CEO, significan en inglés Chief Executive Officer, traducido al espafiol
significa director ejecutivo. Es la maxima autoridad de la empresa, el responsable del
equipo ejecutivo sera la persona encargada de dirigir y gestionar la sociedad (Nerghes,
2020). El director ejecutivo no tiene por qué ser propietario o accionista de la empresa,
debera ser elegido por el Consejo de Administracion, salvo en la primera etapa de la
empresa en la que el CEO es el fundador de la empresa y no hay Consejo de
administracion. El CEO va a ser la primera persona que inicie la idea de la estrategia que
va a llevar la empresa, la cual tendra que ir alineada con la cultura empresarial de la
sociedad, en caso contrario serda muy dificil que esta propuesta llegue a buen fin. Los
intereses de los accionistas con los del CEO deberan ser los mismos, su principal objetivo
serd aumentar el valor de la empresa en el mercado (Instituto de la Empresa Familiar,
2005).

Actualmente, vivimos una situacion de cambio constante en un mundo cada vez mas
globalizado, los CEO de las empresas deben ser personas preparadas para adaptarse
rapido a los cambios y tomar las decisiones necesarias para que las empresas alcancen
sus objetivos y no pierda su posicion en el mercado (Unir, 2024).

Castaldi (1986) y Etebari (1987) sefialan una serie de funciones y responsabilidades que
tiene que cumplir un CEO en la empresa para llevar a cabo la actividad empresarial de la
empresa:

e Planificacion a largo plazo y toma de decisiones empresariales. El CEO de la
empresa debe marcar los objetivos que tiene que conseguir la empresa a largo
plazo, estableciéndolo que tiene que conseguir la empresa y los pasos que va a
seguir para conseguirlo. Cuando se forma una empresa, el fundador impone su
esencia y valores que marcara la estrategia empresarial. El CEO va a tener la
capacidad de ir cambiando la esencia de la empresa poco a poco con vision a largo
plazo, pero hay que destacar que cambiar la cultura de una empresa es una tarea
muy dificil.

e Elegir a los trabajadores en areas no operacionales. El CEO de la empresa
debera seleccionar a las personas que ocupen los puestos de trabajo situados por
debajo de €I, debe elegir a las personas que tengan las caracteristicas adecuadas
para ocupar los puestos de trabajo mas importantes de la empresa, de los que
dependera que se cumplan los objetivos o no.

e Ejercer de portavoz de la empresa. Es el responsable de dar las explicaciones
necesarias sobre las decisiones que estd tomando en la sociedad, a todos los
organos de gobierno de forma regular.

e Determinar la estructura organizativa de la compaifia. La estructura
organizativa se define como “la forma en que se ordena el sistema jerarquico de
una organizacion es importante para definir el rol de todos los trabajadores y el
resto de los miembros de la compafiia, incluso para conocer cémo cada
departamento interactua entre si” (Maria, 2022). El CEO debera decidir de
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cuantos departamentos estard formado la empresa, de cuantos miembros estara
compuesto cada uno y que funciones desempefiaran cada persona y cada
departamento.

Cuando un CEO deja su puesto, el reemplazo se convierte en un motivo de conflicto en
la empresa. Se plantean cuestiones como: ;Qué perfil debe tener el CEO de una empresa?
(qué criterio debemos utilizar para seleccionarlo? Si es una empresa familiar, ;es mejor
que el CEO sea un miembro de la familia o una persona ajena a la famila?. Estas son
algunas de las cuestiones que analizaremos mas adelante. La eleccion del CEO de la
empresa es una decision que puede marcar el éxito o el fracaso de la sociedad, “el factor
de riesgo mas importante al que se enfrenta una empresa es seleccionar al CEO
equivocado” (Buffertt, 2001). Para minimizar el riesgo y evitar que una mala decision
provoque consecuencias irreversibles en la empresa es necesario elaborar un plan de
sucesion. Esto provocaria grandes costes en la empresa, aunque estarian justificados
porque las consecuencias de elegir un CEO inadecuado serian mucho mayores (Rothwell,
2005). Para llevar a cabo un buen planteamiento del plan de sucesion, el actual CEO y el
consejo de administracion, realizaran un analisis de la empresa, del momento en el que
esta y de lo que se espera en el futuro; y una vez hecho esto describiran al perfil que
necesitan y haran una seleccion de los posibles candidatos.

A continuacion, pasaremos a describir cudl es el perfil mas frecuente de CEO en la
realidad de las empresas espafolas a partir de datos del Instituto de Empresa Familiar.

2.3.1. Perfil del CEO

Como hemos explicado en el apartado 2.3, cuando el consejo de administracion busca las
personas candidatas para ocupar el puesto de CEO en la sociedad, lo primero que debe
hacer es describir el perfil que debe tener, para posteriormente hacer una seleccion de los
candidatos y elegir al adecuado. Las caracteristicas mas comunes que CEOs en las
empresas familiares de Espafa son las siguientes.

Segun el Instituto de la Empresa Familiar (2018) existe una desigualdad abismal entre el
porcentaje de hombres que ocupan el puesto de CEO con el de las mujeres. Tan solo el
21% de los CEOs de las empresas familiares estan ocupados por mujeres, el 79% de los
CEOs este tipo de empresas son hombres. Aunque actualmente las mujeres tienen poca
participacion en el puesto de CEO de las empresas, cada vez tienen mas presencia en los
organos de gobierno de las empresas.

Grifico 2.3. Distribucion de CEOs que pertenecen a la familia propietaria.

w CEQ Familiar « CEQ Mo Familiar

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del Instituto de la Empresa Familiar extraidos del informe
“Factores de Competitividad y Analisis Financiero en la Empresa Familiar 2018
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Como podemos ver en el Gréfico 2.3, el 90% de los CEOs de las empresas familiares son
miembros de la familia, tan solo el 10% no pertenece a la familia propietaria. Pero el
porcentaje de que el CEO de la empresa sea familiar o no, varia en funcion del tamafio de
la empresa, la diferencia se muestra en el siguiente grafico.

Grifico 2.4. Distribucion de CEOs que pertenecen a la familia propietaria dependiendo del tamaiio
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del Instituto de la Empresa Familiar extraidos del informe
“Factores de Competitividad y Analisis Financiero en la Empresa Familiar 2018

Cuando se forma una empresa habitualmente es de pequefio tamano, y el fundador se
convierte en el CEO de la empresa. Si la sociedad consigue progresar y aumentar su
actividad econdmica la empresa ird aumentando su tamaiio, con el paso del tiempo la
familia cambiara, los objetivos cada vez serdn mas ambiciosos y la estrategia empresarial
que fij6 el fundador se adaptard a las nuevas situaciones de mercado. De esta manera,
como podemos ver en la Figura 3, a medida que se vayan produciendo los cambios, la
empresa crecerd y la presencia de un CEO que pertenezca a la familia propietaria sera
menor en las empresas grande que en las pequenas. En la actualidad, sigue siendo
mayoritaria la presencia de un CEO que pertenece a la familia.

Grafico 2.5. Distribucion de los CEOs con estudios universitarios.

u Estudios universitarios n Estudios no universitarios

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del Instituto de la Empresa Familiar extraidos del informe
“Factores de Competitividad y Analisis Financiero en la Empresa Familiar 2018
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Vivimos en una sociedad globalizada que estd en constante cambio, esto provoca que las
empresas necesiten a personal muy cualificado capaz de adaptarse a nuevas situaciones.
En el Grafico 2.5 podemos observar que el 52% de los CEOs tienen estudios
universitarios. Hay que destacar que, en la actualidad las personas necesitan estar
formandose continuamente, pero cuanto mayor sea el CEO de la empresa menos
cualificado va a estar, y no siempre va a tener estudios universitarios. En el caso de los
CEOs mas jovenes, suelen tener estudios universitarios y, ademas estdn continuamente
formandose para poder mejorar y adaptarse a las nuevas situaciones de mercado.

No todas las empresas son iguales, dependiendo del tamafio de la empresa se va a
necesitar distinto nivel de formacion. Segun el Instituto de la Empresa Familiar (2018),
en las empresas de menor tamafo el 50% de los CEOs no poseen estudios universitarios,
pero en las grandes empresas todos los CEOs tienen estudios universitarios y posgrados.
Las empresas mas pequefias, trabajan en un territorio local, donde los cambios se
producen mas despacio, por este motivo no es tan importante la formacion en este tipo de
empresas. Pero seglin van creciendo se convierten en empresas medianas y grandes, van
ampliando el mercado a nivel nacional e internacional, donde los cambios son rapidos y
constantes, y para poder afrontarlos necesitan estar muy cualificados y estar formandose
continuamente.

2.3.2 Criterios de seleccion del CEO

Cuando las empresas ponen en marcha el plan de sucesion para elegir al futuro CEO de
la empresa, lo primero que hacen es describir el perfil que debe tener, y una vez definido,
deben decidir en qué criterios se van a fijar para elegir al candidato adecuado.

Los principales criterios en los que se basan para elegir al CEO son los siguientes:

Grifico 2.6. Distribucion de los principales criterios para elegir el futuro CEO de la empresa.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del Instituto de la Empresa Familiar extraidos del informe
“Factores de Competitividad y Analisis Financiero en la Empresa Familiar 2018

Elegir al sucesor del CEO de una empresa no es tarea facil, una persona inexperta puede
considerar que el suceder debe ser el hijo o la hija del CEO, o algin familiar suyo que
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trabaje para la empresa. Pero no es tan sencillo, hay que tener en cuenta mas factores; y
una mala eleccion puede llevar a la empresa a consecuencias irreversibles. Es cierto que
en las empresas familiares el principal criterio en el que se basan es que pertenezca a la
familia, pero no siempre que se elige al sucesor es parte de la familia por varios motivos.
El primero es porque puede que los familiares no compartan la misma visioén y cultura
que tiene la empresa. El segundo es porque puede que la familia no esté interesada en
suceder al actual CEO, y el tercer motivo, puede que la familia no esté lo suficientemente
formada o tenga la experiencia suficiente para ser CEO de una empresa. Como hemos
visto en el apartado anterior, las empresas grandes casi la mitad de los CEOs no
pertenecen a la familia.

Otro de los criterios en los que se basan las empresas para elegir al sucesor del CEO es
tener experiencia profesional dentro de la sociedad, de manera que compartan la cultura
y valores de la sociedad, conozcan la estrategia empresarial, y los objetivos que tiene
previsto a largo plazo. En una sociedad tan globalizada y digitalizada donde los cambios
cada vez son mas rapidos, la formacion de las personas es fundamental para poder
adaptarse al mercado. Por eso, muchas empresas para elegir al CEO de la sociedad exigen
que tengan formacion universitaria.

Las empresas familiares, también pueden exigir que el futuro CEO tenga experiencia en
otras empresas para poder aportar ideas y experiencias nuevas, y puede ayudar a realizar
los cambios necesarios en la sociedad sin estar condicionados por las dindmicas que se
han estado llevando a cabo en la empresa. La eleccion de un CEO con experiencia puede
transmitir una imagen de confianza y de mejora en la empresa.

Una vez analizado el perfil de un CEO y el criterio que siguen las empresas para elegirlo,
nos vamos a centrar en una de las preguntas mas frecuentes cuando se busca un sucesor
en una empresa familiar, ;es mejor que el CEO pertenezca a la familia o que no pertenezca
a la familia? Cuando el CEO no pertenece a la familia su forma de gestionar es del estilo
de las empresas no familiares, no tiene el apego a la empresa ni tiene compromisos con
su familia que si tendria un CEO familia. Su principal objetivo va a ser aumentar la
rentabilidad y el valor de la empresa. Sin embargo, un CEO externo a la familia, no va a
tener la misma pasion e implicacion por el negocio que un CEO familiar. Cuando se trata
de un CEO familiar, tiene la responsabilidad moral de continuar el legado empresarial
que le han dejado sus antepasados, mejorando la sociedad para que en un futuro pueda
continuar las futuras generaciones. Hay variedad de opiniones sobre si el CEO de la
empresa familiar debe ser externo o no. Lin y Hu (2007) sefalan que, si la empresa
necesita elevadas exigencias, es mejor un CEO externo porque se aseguran de que sera
una persona preparada, en cambio si es un CEO familiar puede que no esté¢ lo
suficientemente cualificado o no tenga la experiencia necesaria para realizar bien el
trabajo. En cambio, Duréndez y Garcia, (2005) destacan que es frecuente que en las
empresas familiares alglin miembro de la familia quiere ocupar ese puesto y se prepare
académica y profesionalmente para poder ser el CEO, y continuar el legado de su familia.

24



ANALISIS EMPIRICO

Universidad deValladolid

CAPITULO III
ANALISIS EMPIRICO

25



CAPITULO 3

3. Analisis empirico.

El capitulo 3 se va a centrar en hacer un estudio de caso basado en una comparacion entre
dos grandes empresas familiares indexadas en el IBEX35: una con CEO externo a la
familia, como es el caso de Inditex; y otra con un CEO que pertenece a la familia, como
es el caso de Acciona. Se realizard una comparacion del performance empresarial
(rentabilidad econémica y financiera) entre ambas empresas a efectos de dilucidar si el
tipo de CEO (externo o no a la familia) puede ser un factor que influya.

3.1. Muestra y fuente de datos utilizadas

Acciona es una empresa internacional que se dedica a dar soluciones sostenibles de
infraestructuras, sobre todo de energia renovable. Busca dar soluciones sostenibles a los
principales problemas de la humanidad, como la demanda de energia o la escasez de agua;
provocadas por el cambio climatico y la escasez de recursos hibridos.

En 1931, Jos¢ Entrecanales Ibarra y Manuel Tavora fundaron Entrecanales y Tavora, S.A.
En 1970, fue nombrado CEO y presidente Jos¢ Maria Entrecanales de Azcarate, hijo de
José Entrecanales Ibarra. En 1997, José Maria Entrecanales de Azcarate decide crear la
empresa Acciona. En el afo 2004, Jos¢ Manuel Entrecanales Domecq, hijo de Jos¢ Maria
Entrecanales de Azcarate, se convirtio en el CEO de la empresa, siendo la tercera
generacion de la familia que esta al frente de la empresa familiar.

Inditex, es una empresa internacional dedicada al sector de la moda. Fue fundada en 1963
por Amancio Ortega, en el afio 2005 decide nombrar CEO a una persona externa a la
familia que es Pablo Isla, que estd hasta 2021. En ese mismo ano se elige a Oscar Garcia
Maceiras como CEO de Inditex, junto a Marta Ortega, hija de Amancio Ortega, como
presidenta de la compaiiia.

Tabla 3.1. Serie historica de ROE, ROA vy su variacion de las empresas Acciona e Inditex (2004-
2023) expresados en %.

ACCIONA INDITEX
Var. Var. Var. Var.
ROE | ROA ROE ROA ROE | ROA ROFE ROA
2004 12,49 | 3,6 35,41121,05

2005 1541 4,52 | 23,38 25,56 38 |21,17| 7,31 0,57

2006 |40,63 | 8,25 | 163,66 | 82,52 |38,84|23,33| 2,21 10,20

2007 23,03 | 3,09 | 43,32 | -62,55 |39,25|23,16| 1,06 -0,73

2008 | 16,99 | 1,94 | -26,23 | -37,22 |33,61|20,41| -14,37 | -11,87

2009 3,73 | 1,05 | -78,05 | -45,88 | 32,5 20,78 | -3,30 1,81
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2010 3,7 1,1 -0,80 4,76 136,35|23,63| 11,85 13,72
2011 8,43 | 2,34 | 127,84 | 112,73 |34,51]23,35| -5,06 -1,18
2012 4,46 | 1,24 | -47,09 | -47,01 |36,91|24,29| 6,95 4,03
2013 63:97 12:95 -1534,30 | -1144,35| 32,9 |22,19| -10,86 -8,65
2014 7,67 | 1,72 | -111,99 | -113,28 | 31 | 21,1 | -5,78 -4.91
2015 8,49 | 2,02 10,69 17,44 132,69(21,57| 5,45 2,23
2016 9,95 | 2,34 17,20 15,84 [31,98(20,79| -2,17 -3,62
2017 8,99 | 2,08 -9,65 -11,11 32,18 21,51 0,63 3,46
2018 | 14,56 | 3,41 61,96 63,94 130,16(20,42| -6,28 -5,07
2019 | 14,96 | 3,14 2,75 -7,92 131,31116,49| 3,81 -19,25
2020 | 13,93 | 2,84 -6,89 -9,55 19,63 | 53 | -69,24 | -67,86
2021 10,34 | 2,93 | -25,77 3,17 126,65|14,51| 176,74 | 173,77
2022 | 13,79 3,85 | 33,37 31,40 |31,46|17,87| 18,05 23,16
2023 11,95 2,59 | -13,34 | -32,73 |36,79|20,99| 16,94 17,46

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos Orbis de Bureau van Dijk (accesible a través de la
Biblioteca Uva), hemos extraido datos sobre la rentabilidad econémica (ROA) y la rentabilidad financiera
(ROE) de las dos empresas objeto de estudio.

La Tabla 3.1 nos muestra la rentabilidad financiera, ROE y rentabilidad econoémica, ROA,
de las empresas Inditex y Acciona desde el afio 2004, afio en el que José Manuel
Entrecales Domenecq fue nombrado CEO de su empresa familiar; y en el 2005, Inditex
nombr6 a un CEO que no pertenece a la familia, hasta la actualidad. Estos datos nos van
a ayudar a analizar en el punto 3.2, si obtiene mas rentabilidad un CEO externo o un CEO
que pertenece a la familia. También nos muestran las variaciones de la rentabilidad

financiera y econdmica de un afio respecto a otro.
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3.2 Método de analisis y resultados

Grafico 3.1. Comparacion del ROE de Inditex vs ROE de Acciona (2004-2023).
60

e ROE Acciona === ROE Inditex

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos Orbis de Bureau van Dijk (accesible a través de la
Biblioteca Uva)

El objetivo de este trabajo nos llevo a realizar una comparacioén dentro de las empresas
familiares entre las que tienen un CEO familiar y las que tienen un CEO externo. En el
Grafico 3.1, hemos comparado la rentabilidad financiera de ambas que es la rentabilidad
que obtienen sus accionistas. Cuanto mas alto sea el ROE, mayor capacidad tiene la
empresa de generar valor. Si comparamos las empresas Acciona e Inditex, podemos
observar que tienen una rentabilidad financiera positiva en todos los afios, excepto
Acciona en el ano 2013 que tuvo grandes pérdidas, pero los afios posteriores se supo
recuperar econdmicamente y su rentabilidad ha ido aumentando con el paso de los afios.
Inditex, desde el momento en el que su CEO y fundador dejo6 la direccion de la empresa
en manos personas ajenas a la familia, Pablo Isla en 2005 hasta 2021, y después Oscar
Garcia Maceiras hasta la actualidad, ha conseguido mantener una rentabilidad siempre
positiva. Aunque ambas empresas han conseguido mantener altos porcentajes de
rentabilidad, Inditex siempre ha tenido una rentabilidad mayor que Acciona desde 2005,
excepto los anos 2006 y 2020. El CEO de Inditex ha logrado tener una rentabilidad mas
alta que Acciona y siempre positiva.

Grafico 3.2. Comparacion del ROA de Inditex vs ROE de Acciona (2004-2023).
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos Orbis de Bureau van Dijk (accesible a través de la
Biblioteca Uva)
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En el Gréfico 3.2 hemos comparado la rentabilidad econémica de ambas empresas desde
el afio 2004 en el caso de Acciona, cuando José Maria Entrecanales Domenecq, es
nombrado CEQO; y desde 2005 en el caso de Inditex, afio en el que Amancio Ortega, CEO
y fundador de Inditex, nombra sucesor a una persona ajena a la familia Pablo Isla que
ocupa el puesto hasta 2021, dejando a Oscar Garcia Maceiras hasta fecha actual. La
rentabilidad econdomica nos permite tener una perspectiva de la rentabilidad del negocio
de las empresas, que vendra dada por la capacidad de sus activos para generar beneficios.
Cuanto mayor sea el ROA de una empresa mejor estara gestionando sus activos. En el
caso de las empresas de Acciona e Inditex, han mantenido una rentabilidad econdmica
positivas todos los afos excepto en el 2013, afio en el que Acciona tuvo pérdidas. Aunque
ambas empresas tienen rentabilidades positivas, el CEO de Inditex ha conseguido que la
empresa tenga una rentabilidad econdémica muy positiva y siempre por encima de
Acciona.

Los CEOs, tanto de Inditex como de Acciona, han conseguido que la rentabilidad
(econdmica y financiera) de sus empresas sean positivas. Si nos fijamos en la Tabla 4,
observamos que las dos empresas tienen un apalancamiento financiero positivo, que viene
reflejado por una rentabilidad financiera (ROE) superior a la rentabilidad econdémica
(ROA). Ello implica que las empresas obtienen una rentabilidad en sus respectivos
negocios mayor que el tipo de interés que pagan por la deuda que mantienen. A partir de
nuestro analisis de caso podemos concluir que la gestion de la empresa familiar por un
CEO externo, como el de Inditex, se ha materializado en mayores niveles de rentabilidad
econdmica como las que obtienen los accionistas de la empresa. En la figura 7, vemos
como en Acciona, CEO familiar, tiene menore ROA, lo que significa que el nivel de
endeudamiento es menor que el de Inditex, CEO externo a la familia. Como vemos en el
Grafico 3.2, el CEO externo de una empresa, Inditex; obtiene mayor rentabilidad y mayor
valor que un CEO familiar en su empresa, Acciona.

Grafico 3.3. Comparacion de la variacion del ROE de Inditex y de Acciona (2005-
2023).
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos Orbis de Bureau van Dijk (accesible a través de la
Biblioteca Uva)

Como vemos en el Grafico 3.3, Inditex desde que su fundador dejo el puesto de CEO en
manos de una persona ajena a la familia, ha sido capaz de mantener un ROE constante
todos los afios con variacién muy pequenas, excepto en el afio 2020 que ha causa de la
pandemia descendié la rentabilidad, ha sabido mantener una rentabilidad estable en
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funcion de los recursos propios de la empresa. En cambio, Acciona, desde que se nombro
CEO de la empresa a Jos¢ Manuel Domenecq, ha experimentado grandes variaciones en
la rentabilidad financiera, puede deberse a multiples factores como los ciclos econdmicos
o cambios en la estrategia de inversion. El Gréafico 3.3 muestra como en el afio 2013 la
empresa tuvo una rentabilidad muy negativa debido a la reforma eléctrica que inicio el
gobierno y provoco grandes pérdidas.

Grafico 3.4. Comparacion de la variacion del ROA de Inditex y de Acciona (2005-
2023)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos Orbis de Bureau van Dijk (accesible a través de la
Biblioteca Uva)

En el Grafico 3.3, vimos que la rentabilidad economica de Inditex habia sido bastante
mas elevada que el de Acciona. Sin embargado, en el Gréfico 3.4 podemos analizar que
las variaciones del ROA de Acciona son mayores respecto al ROA de Inditex. Las
variaciones pueden deberse a varios factores como son las variaciones en los ingresos.
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CAPITULO 4

4. Conclusion

Las empresas familiares son la base de la economia tanto de Espafia como de Europa, son
las empresas que crean mayor nimero de puestos de trabajo en el sector privado y son las
que aportan mayor PIB al pais. Estando presentes en todos los sectores productivos de
nuestra economia. Cuando nos hablan de empresas familiares pensamos que son empresas
pequenas que desarrollan su actividad econdmica se desarrolla en un mercado local, pero
no siempre es asi. Algunas de las empresas mas importantes de Espafia son empresas
familiares, como Inditex, Mercadona, El Corte Inglés, Acciona

Como hemos analizado, las empresas familiares tienen fortalezas y debilidades. Tienen
una serie de fortalezas como el compromiso y afecto por la empresa, llegando a sentir
pasion por su trabajo, lo que hace mas fluida la comunicacion, y més facil la toma de
decisiones. Pero no todo es positivo, tienen ciertas debilidades que a menudo dificultan
la actividad empresarial, como pueden ser los cambios, las empresas familiares tienen
una cultura y unos métodos muy arraigados, esto provoca dificultades con el paso del
tiempo de adaptarse a las nuevas exigencias del mercado. Otra de la grades debilidades
pueden ser los conflictos familiares por la incorporacién de nuevos miembros de la
familia, este problema se puede solventar con un plan de sucesion adecuado.

Cuando las empresas familiares tienen un volumen de negocio grande, para evitar que los
conflictos familiares puedan interferir en la empresa, deben crear 6rganos de gobierno,
como el Consejo de Administracion, y el Consejo de Familia. El gobierno corporativo
tendra que regular las relaciones entre los 6rganos de la empresa.

El CEO es la maxima autoridad de una empresa, es la persona encargada de que se
cumplan los objetivos aprobados por el consejo de administracion. Aunque sea una
empresa familiar, no existe ninguna ley ni ninguna norma que obligue a que el CEO tiene
que ser miembro de la familia. Una de las principales cuestiones que nos hemos planteado
en esta investigacion es si es mejor elegir a un CEO externo a la familia o un CEO
familiar. E1 90% de las empresas familiares eligen a un CEO que pertenezca a la familia,
pero dependiendo del tamafio de la empresa el porcentaje de CEOs que sean miembro de
la familia cambian. En las empresas pequefias mas del 90% de los CEOs pertenecen a la
familia, pero en las empresas grandes tan solo el 55,60% son miembros de la familia.

En el andlisis empirico que hemos realizado comparando dos empresas una con CEO
familiar, Acciona, y otra con un CEO externo a la familia, Inditex. Hemos visto como
Inditex, desde el afo 2004, ha sabido mantener mas estable la rentabilidad tanto
econdmica como financiera, combinando la financiacion de la empresa con recursos
propios y un nivel de endeudamiento adecuado. Acciona por el contrario ha tenido mas
mas variaciones tanto positivas como negativas, desde que Jos¢ Manuel Entrecanales
Domenecq ocupo el puesto de CEO. Pero hay que destacar que Acciona ha tenido una
rentabilidad econémica (ROA) positiva todos los afios, excepto en el 2013, lo que
significa que ha sabido gestionar sus recursos de forma eficiente.

Una de las principales limitaciones de las que adolece este trabajo viene de que el analisis
empirico es de naturaleza descriptiva, por lo que los resultados hay que tomarlos con
precaucion ya que se basan en dos casos. Ello invita a que futuras investigaciones
profundicen en la realizacion de un andlisis causal basado en muestras mas amplias de
empresas familiares.
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