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RESUMEN

En el 2020, se presentd la pandemia global a causa de la COVID-19, lo cual significo
uno de los mayores desafios para las economias globales incluidas las empresas familiares.
Bajo ese contexto, muchas empresas familiares a nivel global se enfrentaron al desafio de
aprender a reinventarse o desaparecer en el proceso. Aquellas empresas familiares que no

supieron adaptarse a este entorno cambiante fueron desapareciendo.

Por su naturaleza, las empresas familiares tienden a ser mas complejas pues, ademas de
lidiar con los desafios comunes del negocio, deben hacer frente a las demandas y los intereses
de la familia propietaria. Sin embargo, también han demostrado ser organizaciones mas
longevas que aquellas empresas no familiares, dado que sus ventajas competitivas se
relacionan directamente con su capacidad para la continuidad del negocio familiar, que les
permite afrontar los estadios de crisis con éxito. Lo anterior debido a que este tipo de
empresas basan su supervivencia a través de multiples generaciones en el tiempo y su riqueza

socioemocional.

El presente trabajo comparte cinco practicas de gobierno corporativo clave que adoptan
las empresas familiares para superar los entornos de crisis: (i) La estructura de los 6rganos
de gobierno; (ii) La independencia del directorio; (iii) La actividad del directorio; (iv) El
tamario del directorio; y (v) La dualidad del CEO. Esto les permite desarrollar sus ventajas
competitivas para mantenerse activas en entornos de crisis y adaptarse con éxito. Todo ello
basado en sus fuentes de aprendizajes pasados, su riqueza socioemocional y el destacado
aporte del gobierno corporativo, para mantener alineado las estrategias de negocio con los

intereses de la familia.

Palabras clave: Empresas Familiares, Gobierno Corporativo, Gestion de Crisis.



Corporate governance and crisis management

in the family business
ABSTRACT

In 2020, the global pandemic caused by Covid-19 was one of the greatest challenges for
global economies, including family businesses. In this context, many global family
businesses faced the challenge of knowing how to reinvent themselves or disappear in the
process. Those family businesses that are not able to adapt to this changing ecosystem will

disappear.

By their nature, family businesses tend to be more complex because, in addition to dealing
with common business challenges, they have to cope with the demands and interests of the
family that owns them. However, they have also proven to be long-lived organizations, since
their competitive advantages are directly related to their capacity for continuity of the family
business, which allows them to successfully face the stages of crisis. For this type of
companies base their survival through multiple generations over time and their

socioemotional wealth.

This paper shares five key actions, based on corporate governance structures, that family
businesses adopt to overcome crisis environments: (i) Governance body structure; (ii) Board
independence; (iii) Board activity; (iv) Board size; and (v) CEO duality. This allows them
to develop their competitive advantages to remain active in crisis environments and adapt
successfully. All this is based on their sources of past learning, their socio-emotional wealth
and the outstanding contribution of corporate governance to keep business strategies aligned

with family interests.

Keywords: Family-owned Companies, Corporate Governance, Crisis Management.



1

2

TABLA DE CONTENIDOS

INTRODUGCCION .....vvuiiciriietseesesseeseseesse sttt 10
LA HETEROGENEIDAD EN LA EMPRESA FAMILIAR ... 12
2.1 La dinamica de la empresa familia...........ccccoooveviiieiicie i 13
2.2 Los ciclos de vida de la empresa familiar..............ccccceveiiiiieii e, 15
2.3  Lacapacidad para la continuidad de la empresa familiar..........c.ccccoooevveriiinnnn, 17
VENTAJAS COMPETITIVAS EN LA EMPRESA FAMILIAR ..o 20
3.1  Capacidad para la competitividad............cccoeieeiieieiiesece e 20
3.2 Desempefio y competitividad en la empresa familiar...............cccccooveviiieinennenn, 21
3.3 Ventajas competitivas de la empresa familiar .............ccooeveiiiiieniiinnce 21
3.3 1 LaPropiedad. ......ccoveieieieiesie e 22
3.3.2  Larigueza SOCIOEMOCIONAL. ........ccueiieiiieieiieceee e 24
3.3.3 Lainnovacion a través de 1a tradiCion. ...........cccceovririiiniieieiscceeseeees 25
3.3.4  El capital PACIENTE. ......coveiiieieiiereeee e 28
3.3.5  LaaversSion @l FIESH0 ... ..uiueueieierieeeie sttt sttt eene e 28
3.4  Desafios para la competitividad ...........c.ccoeeviiiiiieiiccseee e 30
LAS CRISIS EN LA EMPRESA FAMILIAR .......ooiie e 32
4.2  Los periodos de crisis en la empresa familiar..........cc.ccocooviiiiiinincisinenes 32
4.3 Las ventajas competitivas frente @ 1as CrisiS........ccceviveverirnieerie e 33
4.4  Gestion de crisis en la empresa familiar............coccooveviiiiiiiiic e, 35
4.5  Prevision anticipada de 1S CriSIS........ccoiviieiiiieiic s 36
GOBIERNO CORPORATIVO PARA LA EMPRESA FAMILIAR .....cccccovviieaine. 38
5.1  El gODIErN0 COrPOratiVO .....c.oiviiiiiiiiiiiiiieiee e 38
5.2  El sistema de gobierno corporativo en la empresa familiar..............cccccceeevenennen, 42
5.3 Précticas de gobierno corporativo a nivel global en empresas familiares........... 47

Vi



5.4  Eficacia en la adopcion de practicas de gobierno corporativo .............cccceevvenene. 51
6 GOBIERNO CORPORATIVO PARA MEJORAR LA GESTION DE CRISIS ....... o4

6.1  Variables que facilitan la adopcion de buenas practicas de gobierno corporativo

54
6.2 Mejores practicas de gobierno corporativo para la gestion de Crisis. .................. 56
6.3  Adopcidén e implementacién de practicas de gobierno corporativo .................... 59
7 CONCLUSIONES. ... oo 63

8 REFERENCIAS

vii



INDICE DE TABLAS
Tabla 1. Generaciones en las empresas familiares ... 16

Tabla 2. Casos ilustrativos de empresas familiares que innovan a través de la tradicion ... 27

Tabla 3. Empresas Familiares en Situacion de CriSiS........cccuvviiieriveieiiieieese e seese e 33
Tabla 4. Resumen de las Teoria de la Agencia y de la Mayordomia............c.ccoceevrvreiennnn 42
Tabla 5. Tres niveles de responsabilidad. ..o 45
Tabla 6. Tamafio del dIr€CIOMIO. ......c.oiirieiiiiieecer e 49
Tabla 7. Dualidad del CEO..........ccooiiiiieieecee e 50
Tabla 8. Transicion de Mejoras de Gobierno Corporativo.............ccceerervrenennieneseneenenns 53
Tabla 9. Variables que facilitan la adopcion de practicas de Gobierno Corporativo.......... 55
Tabla 10. Practica de gobierno COrporatiVo..........cccvivveiieiieie e 56
Tabla 11. Practica de Gobierno Corporativo en situaciones de CriSiS ........ccccocvvvverviinennnn. 57
Tabla 12. Empresas que implementaron practicas de Gobierno Corporativo..................... 59
Tabla 13. Practicas de Gobierno Corporativo para la Gestion de CrisiS.........c.ccovevrereenne 62

viii



INDICE DE FIGURAS
Figura 1. Orientacion Emprendedora en las Empresas Familiares...........ccococevevencnennnne, 19
Figura 2. Modelo de innovacion a través de la tradiCion............cccccoevveveiieie s 26

Figura 3. Cuatro cuadrantes del gobierno de la empresa familiar: dimensiones de mercado y

CONEION e e 47



1 INTRODUCCION

Aproximadamente, entre el 70 % y el 95 % del tejido empresarial a nivel global esta
conformado por empresas de origen o control familiar que aportan significativamente al
desarrollo econémico y social de las naciones. Su capacidad como fuente generadora de
trabajo es de aproximadamente el 50 % al 80 % del sector privado y su aporte al Producto
Bruto Interno (PIB) se sitla entre el 60 % y el 90 %. Algunos estudios también revelaron
que cerca del 85 % de las empresas que se crean a nivel global se constituyen con capital
proveniente de las familias de los fundadores (Ramalho et al., 2018).

Los primeros estudios sobre las empresas familiares data desde finales de los 70, siendo
sus principales referentes investigadores provenientes de los Estados Unidos de América.
No obstante, en la década de los 90 el estudio sobre las empresas de propiedad y control
familiar (empresas familiares) se ha intensificado mas a nivel global. Esto debido a la
importancia que este tipo de organizaciones tienen en el desarrollo econdémico de las

naciones y su mayor capacidad para la longevidad.

A lo largo de su historia, la humanidad ha experimentado diversas crisis sanitarias como
la Peste del Periodo Justiniano (541 d.C.), por la Peste Negra (1357), la Gripe Espafiola
(1353) hasta la actual pandemia de la COVID-19 (2020); e incluso dos guerras mundiales.
Pese ello, las empresas familiares han desarrollado su capacidad de continuidad para
mantenerse a través del tiempo. Un ejemplo de ello son las empresas familiares reconocidas,
como las de la familia Hoshi (717); Fabrica d’ Armi Pietro Beretta (1295); Toraya (1600);
entre otras que aun se mantienen activas, como The Henokiens (2020). Esta capacidad para
la continuidad es uno de los temas que ha despertado mayor interés en académicos e

investigadores a nivel global.

En ese mismo sentido, otros estudios sostienen que debido a la complejidad de la
interrelacion familia — empresa y su dinamica, las empresas familiares tienen una alta tasa
de mortandad; sobre todo, en la primera generacion en la que se estima que la tasa de
sobrevivencia es aproximadamente del 30 % y se reduce con el transcurrir del tiempo, de

acuerdo con Brenes et al. (2011).

En el contexto de crisis actual, muchas empresas familiares se han visto afectadas

seriamente en diversos aspectos. Por tal razon, se ha considerado necesario realizar la
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presente investigacion, con el propdsito de contribuir con las empresas familiares, aportar
conocimiento y herramientas que les permitan desarrollar estructuras solidas, para superar

con éxito los escenarios de crisis y asi incorporarse con éxito a sus actividades empresariales

y reactivar la economia global.
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2 LA HETEROGENEIDAD EN LA EMPRESA FAMILIAR

Segin Ramalho et al. (2018), debido a la gran heterogeneidad de las empresas con
dominio familiar, no existe una definicion consensual de empresa familiar. Empero,
independientemente de la definicion adoptada, varios estudios afirmaron que las empresas
familiares son la forma mas frecuente de organizacién empresarial. Ahora bien, se calcula
que en la mayoria de los paises entre el 70 % y el 95 % de las empresas son de propiedad
familiar. Asimismo, es de sefialar que las empresas familiares emplean entre el 50 %y el 80
% de la mano de obra del sector privado, contribuyen al PIB no gubernamental entre un
minimo del 60 % y un mé&ximo del 90 %, y el 85 % de todas las empresas nuevas se crean

con dinero familiar.

Cabe resaltar que las empresas familiares se rigen por la interaccion y la funcionalidad
entre la familia y la empresa (Cruz y Nordgvist, 2012). Igualmente, tienden a caracterizarse
por una menor separacion entre la propiedad y el control, lo que lleva a una alineacién mas
estrecha entre los intereses de los propietarios y gerentes (Vieira, 2018). Debido a esto,
pueden ser vulnerables por su manera autbnoma y orientada a la familia, ademas de su

capacidad de recursos financieros limitados (Kraus et al., 2020).

Uno de los problemas mas frecuentes en las empresas familiares es la dificultad que
presentan para tomar decisiones comerciales solidas. Esto se debe al apego emocional
excesivo a la empresa o a la falta de un sucesor familiar calificado para el negocio (Madison
et al., 2016). Muchas veces, la empresa familiar es un medio para proporcionar funciones
familiares (por ejemplo, asegurar que los miembros de la familia tengan empleo y estatus),
aunque tales funciones pueden ser costosas y escasear recursos firmes, sin ofrecer un valor

visible a la empresa a cambio, como lo establecieron Jaskiewicz y Dyer (2017).

Las empresas familiares buscan mantener el negocio a través de las generaciones. Por tal
motivo, su proceso de toma de decisiones tiene como fin servir las metas y los objetivos del
negocio, los cuales a menudo son diferentes al de las compafiias no familiares, puesto que
usualmente se centran en mantener el control en todas las generaciones (Cruz y Nordgvist,
2012).

Por su parte, Ramalho et al. (2018) sostuvieron que las empresas familiares tienden a ser
mas conservadoras y buscan menos financiamiento externo, incluso si eso significa la

pérdida de oportunidades de crecimiento para evitar la dilucion del control. En algunos
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casos, las empresas familiares pueden llegar a preferir cerrar un negocio en lugar de venderla
a un tercero no familiar, a fin de evitar la pérdida de identidad de una familia (Hirigoyen y
Basly, 2019).

Entre tanto, Chrisman et al. (2018) indic6 que las empresas familiares se ajustan al
comportamiento de otras empresas familiares, en lugar de las normas de la industria para
evitar pérdidas sociales; este fendomeno fue etiquetado como “conformidad en distincion”.
Internamente, tal comportamiento genera problemas de sucesion y luchas entre los miembros
de la familia; externamente, las empresas familiares pueden verse obstaculizadas en su

acceso a los mercados globales.

Asimismo, tienden a ser mas complejas porque, ademas de lidiar con oportunidades y
requisitos comerciales comunes, deben considerar las necesidades y deseos de la familia
propietaria, lo que lleva riesgo de supervision a largo plazo. Por ende, Chrisman et al. (2018)
sostuvieron que las empresas familiares estdn menos inclinadas a diversificarse que las
empresas no familiares y suelen permanecer atados a su nicho empresarial tradicional. Estas

caracteristicas mencionadas terminan por restarle competitividad con el paso del tiempo.

Adicional a ello, Aragén e lturrioz (2016) afirmaron que la concentracion del poder y la
responsabilidad en la misma persona complican la separacion de los aspectos de la familia
y la empresa, lo que produce confusion y conflicto. Por lo anterior, existe el riesgo de que
en la empresa familiar se lleguen a tomar decisiones relevantes, basadas en una necesidad
especifica que no estén acorde al orden de la compafiia. Debido a esto, las intenciones de
sostenibilidad transgeneracional para mantener la estabilidad a lo largo del tiempo pueden
verse frustradas, de modo que algunos estudios estiman que la tasa de sobrevivencia de las
empresas familiares méas alld de la primera generacion es relativamente baja (30 %) vy

disminuye con el pasar del tiempo (Brenes et al., 2011).
2.1 Ladinamica de la empresa familia

En este punto, se debe mencionar a Bastos et al. (2016), quienes indicaron que la dinamica
de la empresa familiar se centra en la relacion que esta mantiene con los miembros internos
y externos, su patrimonio y su grado de preservacion de la compafiia, ademas de la forma en
gue se comunica con cada grupo, al romper los parametros jerarquicos, y beneficiar a la

compafiia por el grado de intereses que esta relacion conlleva.
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Un aspecto importante en la dinamica de las empresas familiares es poder preservar el
negocio dentro de la familia asegurando su continuidad en el tiempo. Por tal razén, el
compromiso de los propietarios y su participacion contribuyen notablemente a este fin
(Aragon e lturrioz, 2016). No obstante, se debe cuidar que la relacion personal no altere la
estructura de la organizacion, y que se den situaciones disfuncionales como el nepotismo o
las acciones altruistas que pueden influir severamente en las decisiones empresariales
(Schulze et al., 2001).

En esa misma linea, Aldamen et al. (2020) aseveraron que la dindmica del proceso de
toma de decisiones en las empresas controladas por la familia es diferente en comparacién
con las empresas no controladas por la familia, dado que en las empresas familiares se da
mayor importancia a la preservacion de su control, identidad y dinastia familiar. Ademas,
las empresas familiares valoran la armonia entre los miembros de la familia, defienden su
imagen publica y la sucesion de una generacion a la siguiente. Ello genera que, en algunos
casos, la fusion de familia y empresa llegue al punto en que los dos se entrelazan y originan

un fuerte vinculo emocional entre ambos.

Con respecto a ello, Brenes et al. (2011) aseguraron que la dinamica de la empresa
familiar esta relacionada directamente con la continuidad del negocio familiar. Esto tiene
que ver con quién asumira el papel de emprendedor o patriarca; en otras palabras, quién sera
el sucesor ideal para brindar tranquilidad a la familia y garantizar la continuidad del negocio.
Ademas de como heredaran los miembros de la familia las acciones de capital de una manera

gue garantice la transmision del legado familiar, sin que se generen conflictos en el futuro.

Por otro lado, Anderson y Reeb (2004) sefialaron que el favoritismo hacia los herederos
y hermanos puede conducir a beneficios, tales como empleos favorecidos y ascensos, lo que,
en oposicion, lleva al resentimiento por parte de administradores ajenos a la familia. De igual
forma, sugirieron que las familias que actlan en su propio nombre pueden afectar
negativamente la productividad de los empleados y redistribuir las rentas de los empleados
a la familia. Esto genera costos excesivos que conducen a menores rendimientos en las

empresas familiares, en comparacion con las empresas no familiares.

Como parte de la dindmica de las empresas familiares, Bennedsen et al. (2007) indicaron
gue existe una correlacion fuerte entre la caida de desempefio en las empresas administradas

por herederos familiares. Usualmente, estas pasan su control a un gerente general dentro de
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la familia, siendo por lo general el primer hijo vardn el elegido. Ademas, afirmaron la
existencia de una correlacion negativa entre la rentabilidad de la empresa y el nimero de

descendientes masculinos, lo que se explica por la posible rivalidad de poder entre ellos.

En oposicion a las ideas expuestas, Ramalho et al. (2018) indicaron que los costos dentro
de las empresas familiares son menores, en comparacion a las empresas no familiares. Asi,
se sostiene que esto se debe a que la propiedad y la gestion del propietario - administrador
estan vinculadas en el crecimiento de la compaiiia, debido a que esto, incluso, facilita la toma
de decisiones en la familia y la empresa, pues estas pueden realizar cambios en busca de
oportunidades de negocio.

2.2  Los ciclos de vida de la empresa familiar

Los ciclos de vida de la empresa familiar inician desde la creacién del negocio, la
evolucion y el crecimiento de la primera y la segunda generaciéon (Madison et al., 2016). La
profesionalizacion en ejecucion de lineamientos de gobierno en la empresa familiar hasta la
etapa de sucesion o transicion que dependera, en gran medida, de la madurez de la empresa
familiar, no solo en términos de ciclo de vida etapa, sino también en términos de experiencia

de la empresa con juntas directivas (Brenes et al., 2011).

Es de sefialar que las empresas familiares llegan a mantener lazos fuertes en sus inicios,
muestran un compromiso Unico en la primera generacion, puesto que el fundador trabaja
para desarrollar los cimientos que aseguren la supervivencia de la empresa en futuras
generaciones. Es por ello que la fuerte influencia emocional en la primera generacion se basa
en su compromiso y la asuncién de riesgos durante los periodos de crisis. La primera
generacion, usualmente, prioriza asegurar la supervivencia de la empresa para transmitirlo a
las siguientes generaciones de la familia, porque tienen la intencién de preservar su riqueza

socioemocional (Arrondo et al., 2016).

En cuanto a ello, Strike et al. (2018) afirmaron que las segundas generaciones tienden a
realizar una mejor toma de decisiones, considerando la busqueda de informacién. En tanto,
Cruz y Nordqvist (2012) manifestaron que es usual que las compafriias familiares se orienten
a buscar la continuidad familiar sobre los objetivos financieros. Esto es mas usual en la
primera y segunda generacion, dado que estan ligadas al fundador, quien es el actor principal

de la actividad comercial.
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Por otra parte, Brenes et al. (2011) refirieron que solo el 30 % de las empresas familiares
Ilegan a sobrevivir a una segunda generacion, por lo que sostuvieron que es importante que
se mantenga un orden jerarquico que acomparie a la sucesion de poder, para evitar futuros
conflictos. Por su parte, Cruz y Nordgvist (2012) replicaron que la tercera generacion es mas
accesible a la busqueda de inversion externa, lo cual les permite mejores accesos a futuros
emprendimientos, pero manteniendo un uso formal de los controles y asi evitar perderlos por

presiones externas.

Las empresas familiares pueden llevar a descubrir recursos y capacidades Unicas, lo que
permite la exploracion a través de futuras generaciones, dado que este tipo de empresas se
basan en la supervivencia a través de maltiples generaciones en el tiempo, sus actividades
de exploracién pueden explicar las metas de la familia propietaria para apoyar los intereses
y pasiones de sus miembros. Estas metas pueden servir como un doble proposito, debido a
que son una oportunidad de ensefianza y aprendizaje para toda la familia (Cruz y Nordqvist,
2012).

Tabla 1

Generaciones en las empresas familiares

Caracteristicas

Generaciones Positivas Negativas
1ra Generacion - Conocimiento del negoci6 - Buscan objetivos no financieros
- Facilidad en la toma de decisiones - Fuerte apego emocional
2da Generacion - Mayor diversificacion en las - Conflictos en tomas de poder
inversiones

- Inicio de apalancamiento externo

3ra Generacién - Profesionalizacion del directorio - Pérdida de la vision inicial
- Mayor conocimiento del mercado - Pérdida del control familiar

Nota: caracteristicas de las generaciones en las empresas familiares. Adaptado de “The
growth and performance of family businesses during the global financial crisis: The role of
the generation in control” y “Family business structure and succession: Critical topics

in Latin American experience”, por Arrondo et al. (2016) y Brenes et al. (2006).
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2.3  Lacapacidad para la continuidad de la empresa familiar.

Sobre esta tematica, Gomez-Mejia et al. (2010) indicaron que la capacidad para continuar
el negocio es la forma en que, pese a los problemas, la empresa sigue operando, y se mantiene
activa en situaciones de crisis logrando adaptarse. Las empresas familiares prefieren
preservar su riqueza socioemocional, que se relaciona con el control e influencia de la familia
en la empresa, la identificacion de los miembros de la familia con el negocio, las ataduras
sociales, el apego emocional de los miembros de la familia y la renovacion de los lazos
familiares con la empresa a traves de la sucesion dinastica. Esta riqueza socioemocional

influye significativamente en la continuidad de la empresa familiar.

La fuerte influencia emocional en la primera generacion se basa en su compromiso y la
asuncion de riesgos durante los periodos de crisis. La primera generacion generalmente
prioriza asegurar la supervivencia de la empresa para preservar su riqueza socioemocional y
transmitirlo a las siguientes generaciones. No obstante, esta fuerte identificacion y apego
emocional como administradores y accionistas con la empresa familiar tiende a disminuir
con las etapas generacionales posteriores a la primera generacion, puesto que los lazos
familiares se debilitan y surgen diferencias entre las nuevas ramas familiares (Arrondo et al.,
2016).

Segun Gomez-Mejia et al. (2010), las empresas familiares tienden a ser reacias a las
pérdidas cuando se trata de amenazas a la riqueza socioemocional. Por extension, si la
diversificacion implica una pérdida de su riqueza socioemocional, los propietarios familiares
prefieren evitar esa eleccion estratégica, incluso si confiere algin riesgo de proteccion. Por
lo tanto, es comdn observar que las empresas familiares se mueven en dos direcciones
opuestas cuando se toman decisiones de diversificacion; ya sea el optar por una menor
diversificacion para preservar su riqueza socioemocional o elegir por una mayor
diversificacion para diluir o distribuir el riesgo empresarial concentrado, pero a expensas de

su riqueza socioemocional.

Entonces, a fin de desarrollar su capacidad para la continuidad las empresas familiares
suelen tener un incentivo adicional, priorizando los resultados no financieros, con el
propdsito de mantener la influencia familiar y cumplir con los objetivos de continuidad y
sucesion de la familia propietaria. Inclusive, pueden asumir un riesgo financiero adicional

para preservar su vinculo emocional con la empresa; esta situacion provoca que las empresas
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familiares rechacen decisiones de mejora del desempefio financiero, si es que estas impactan

negativamente en la capacidad para la continuidad de la familia (Aldamen et al., 2020).

En cuanto a la sucesion, Brenes et al. (2011) establecieron que las empresas familiares
requieren de la buena voluntad de sus miembros para honrar el acuerdo de estructura de
sucesion. En el caso que este proceso se dé en miembros no familiares, se debe estar atento
a que sus intereses se encuentren alineados a los de la empresa familiar para evitar los
conflictos que usualmente presentan este tipo de empresas. Algunas empresas familiares
Ilegan a utilizar la promesa de propiedad futura en pequefias proporciones y con acuerdos de
recompra para asegurar el apoyo continuo de los miembros no familiares (Schulze et al.,
2001).

En ese orden de ideas, Hirigoyen y Basly (2019) sostuvieron que el principal beneficio
de las empresas familiares es el valor emocional en su negocio. La necesidad emocional es
el cimiento que sella la relacién entre familia y empresa. El deseo de renovacion de la
empresa familiar a través de la sucesién generacional familiar es el principal factor

emocional subyacente a la intencion de continuar o vender el negocio.

Por otra parte, Cruz y Nordqvist (2012) sefialaron que la supervivencia a largo plazo
requiere que las empresas se dediquen a actividades empresariales, con el fin de revitalizar
su negocio y mantenerse competitivas. Esta necesidad es aun mayor en las empresas
familiares con una vision de éxito a través de generaciones. Las familias con orientacién
emprendedora tienen que desarrollar capacidades de renovacion en linea con la necesidad
inevitable de deshacerse o redistribuir activos una vez que sus propiedades creadoras de

valor se agotan.

A continuacién, se detallan como la influencia en la orientacion emprendedora de factores
externos y factores internos difiere en las empresas familiares de primera, segunda y tercera
generacion y mas alld. Se evidencia que mientras que el fundador es vital en la primera
generacion, la orientacion emprendedora estd mas sujeto a interpretaciones del entorno
competitivo en la segunda generacion y que en la tercera generacion y mas alla (Cruz y
Nordgvist, 2012).

Los factores internos, como la presencia de administradores no familiares, pueden
impulsar competencias gerenciales mas diversas que adicionan nuevos aspectos e ideas que

son importantes para fomentar el emprendimiento familiar. A su vez, las fuentes de
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financiamiento no familiar estimulan a los administradores a encabezar y apoyar nuevas
estrategias de emprendimiento dado a que los inversionistas solicitan altos rendimientos y
retornos a corto plazo. Estos factores tienen mayor incidencia en la tercera generacion de la

empresa familiar (Cruz y Nordgvist, 2012).

Los factores externos son mas influyentes en la segunda generacion de una empresa familiar
debido a que a los administradores de esta generacion suelen tener mas educacion formal y
experiencia externa, lo que conlleva a una mayor capacidad para analizar los mercados y los
competidores con el objetivo de localizar espacio a nuevos emprendimientos. Las nuevas
tecnologias, el crecimiento de la industria y el dinamismo del medio ambiente crean
oportunidades empresariales emergentes que ayudan a los administradores de la segunda

generacion diferenciarse del legado de la generacion anterior (Cruz y Nordqvist, 2012).

Factores Externos:

* Dinamismo ambiental. (+:l

* QOportunidades tecnologicas.
* Crecimiento de la industria

Orientacion Emprendedora
* Proactividad

* Toma de riesgos
* Innovacidn

Factores Internos: "
*+ Administradores no familiares. —
* Inversores no familiares.

Generacion en control de la
empresa familiar

Figura 1. Orientacion Emprendedora en las Empresas Familiares. Adaptado de
“Entrepreneurial orientation in family firms: a generational perspective”, por Cruz y
Nordqvist (2012)
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3  VENTAJAS COMPETITIVAS EN LA EMPRESA FAMILIAR

Las ventajas competitivas de las empresas familiares se definen como gestiones que les
permiten a la compafia sobre salir con acciones diferenciadas sobre las empresas no
familiares. Asimismo, Gomez-Mejia et al. (2010) mencionaron que una de las principales
ventajas competitivas de las organizaciones familiares es el autofinanciamiento que le
permite mantener el control de la organizacion; asi como la riqueza socioemocional que

desarrollan de generacion en generacion.
3.1  Capacidad para la competitividad

Con respecto a esto, Vieira (2018) asegur6 que una de las principales ventajas
competitivas que muestran las empresas familiares es el control general de la organizacion,
pues esto genera que este tipo de empresas puedan ser mas rentables debido a que reduce
sus problemas de agencia. Dada su intencién de preservarse y su capacidad para la
continuidad, logran desarrollar un capital paciente que les permite mantener un mejor capital

de trabajo debido a su orientacién por el largo plazo (Aldamen et al., 2020).

Siguiendo esta misma idea, Cruz y Nordqgvist (2012) afirmaron que las empresas
familiares cuentan con la capacidad de desarrollar competencias Unicas, segun el avance de
la generacion, dado que basan su cultura en la continuidad generacional. Esto les permite
contar con exploraciones mediante el aprendizaje en el tiempo, con lo cual llegan a

desarrollar una visién patrimonial mas amplia.

Por el contrario, Gomez-Mejia et al. (2010) determinaron que si bien las empresas
familiares cuentan con capacidades Unicas debido a la influencia de la familia, estas pueden
volverse vulnerables ante situaciones que afecten su riqueza socioemocional. Lo anterior
debido a que los miembros de la familia son capaces de aceptar pérdidas financieras con tal
de no perder su riqueza socioemocional, lo que puede llevar a evitar la diversificacion,

debido a que esta representa un peligro para el control familiar.

Igualmente, Kraus et al. (2020) indicaron que al incrementar la propiedad familiar se corre
el riesgo de dejar de seguir los procedimientos formales en la empresa, pues la influencia de
la cultura de la familia puede sobreponerse a la cultura de la organizacion. Ademas, ante
situaciones de crisis esto tiende a favorecer la toma de decisiones de manera rapida y poco

acertadas.
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3.2  Desempefio y competitividad en la empresa familiar

A lo largo del tiempo, las empresas familiares han mostrado un desempefio 6ptimo y
constante, por tal motivo, De Massis et al. (2016) sefialaron que la adopcion de la innovacion
se facilita en este tipo de empresas debido a su mayor permanencia a traves de distintas
generaciones, lo cual les permite contar con una experiencia Unica debido al tiempo e innovar
bajo nuevos conceptos. De ese modo, la familia propietaria favorece a la creacion de nuevas

ventajas competitivas.

Por otro lado, Nordqvist (2016) menciond que las empresas familiares no solo estan
motivadas por objetivos Unicamente financieros, sino que se basan en mantener el control
dentro de la familia perpetuandolo a través de sus diversas generaciones. Esto facilita la
inyeccidn de capital econémico por parte de sus miembros, beneficiando asi a su capital
social. Esta ventaja les permite mantener el control absoluto de la empresa, debido a su bajo

financiamiento externo con inversionistas.

En este sentido, Ramalho et al. (2018) indicaron que las fuentes preferidas de las empresas
familiares son las ganancias retenidas y ahorros personales de sus fundadores, y esto los
protege de intrusiones externas. Incluso han llegado a considerar que los protege en etapas

de crisis, puesto que no se ven afectados por las influencias de apalancamiento externo.

Por otro lado, Hirigoyen y Basly (2019) evidenciaron que muchas veces las empresas
familiares prefieren declinar negocios nuevos en los que consideren que se puede perder la
identidad de la organizacion. Esto porque puede dejar expuesto el futuro de la empresa y el
de la familia, dado que su prioridad es la sostenibilidad transgeneracional, y se debe a que
en las empresas familiares se considera importante el compromiso de la familia y si se ven
afectados los costos emocionales no es considerado un negocio en beneficio de la familia y

de la empresa.
3.3  Ventajas competitivas de la empresa familiar

En cuanto a este punto, Ramalho et al. (2018) advirtieron que la principal fuente inversion
de las empresas familiares son las ganancias retenidas, pues con ello se logra que el costo de
agencia sea menor, y al ver que la propiedad esta bajo el control de la familia, sus miembros
mantienen su inversién por largos periodos. Lo anterior porque consideran que su inversion

esta salvaguardada y favorece el control dentro de los propietarios.
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De la misma forma, Viera (2018) indico que las empresas familiares cuentan en muchos
casos con una mayor rentabilidad que las empresas no familiares. Esto es debido a que la
influencia del propietario genera un mayor compromiso con Su equipo Yy empresas, y

favorece a la aplicacion de una mayor innovacion constante por parte de sus empleados.

En tanto, Chrisman et al. (2018) sefialaron que las ventajas competitivas de las empresas
familiares se basan en su relacion intrafamiliar, puesto que las necesidades de la familia
conviven con las necesidades de la empresa. Asimismo, Lehrer y Celo (2016) aseguraron
que esta misma relacion intrafamiliar Ilega a proporcionar una ventaja competitiva aun
mayor en la crisis del 2008, cuando el capital paciente que estas mantenian aportdé una
fortaleza sobre las empresas no familiares, quienes dependian de un apalancamiento externo

y en el mercado de valores.

Por Gltimo, Ratten y Jones (2020) concluyeron que las empresas familiares suelen invertir
mas en capital humano, pues incluso en épocas de crisis asumen costos mayores para evitar
la reduccidn de personal, lo que favorece la innovacién por parte de sus empleados. Ademas,
Briano y Poletti (2017) resaltaron la importancia de retener la riqueza econémica durante
varias generaciones, reinvirtiéndola y logrando perseguir intereses futuros, para fortalecer

de esa manera la relacion de confianza por parte de los inversores.
3.3.1 Lapropiedad.

La propiedad representa un compromiso activo y a largo plazo con la familia, el negocio
y la comunidad, y el equilibrio de estos compromisos entre si. Por ese motivo, la relacion
directa que existe entre familia y empresa permite a los propietarios establecer los
parametros dentro de los cuales su negocio debe ser dirigido. La naturaleza especifica de las
empresas familiares crea un contexto en el que, debido a su propiedad, los miembros de la
familia disfrutan de ciertos derechos de control sobre los activos de la empresa y pueden
utilizar estos derechos con el fin de ejercer influencia en los procesos de toma de decisiones

de una organizacion (Aragon e lturrioz, 2016).

En ese sentido, Aguilera y Crespi-Cladera (2016) sostuvieron que, cuando la propiedad
estd dispersa, existe el riesgo de que los gerentes dirijan empresas para cumplir con sus
propios intereses a expensas de los intereses de los propietarios. Por tal razén, el disefio de
los mecanismos de gobierno corporativo debe centrarse en mitigar o resolver el conflicto

entre administradores y accionistas en el contexto de firmas de amplia participacion. De este
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modo, sera mas viable el alinear los intereses de gerentes y accionistas, dado que hay pocos
incentivos por parte de los accionistas para participar en el seguimiento de actividades,

prefiriendo el seguimiento ejecutado por otros y el libre comportamiento de conduccion.

Es preciso indicar que para las empresas familiares tiene mayor importancia la proteccion
de la propiedad para generaciones futuras, incluso si estas generan pérdidas de nuevas
oportunidades o crecimiento de la compafiia (Ramalho et al., 2018). Este tipo de empresas
llegan a mantener la propiedad como una de sus caracteristicas distintivas, pues en
determinados mercados el capital social y la reputacion es de particular importancia
estratégica (Lehrer y Celo, 2016).

Adicional a ello, Aragén e Iturrioz (2016) determinaron que el desarrollo de la propiedad
responsable es particularmente relevante en el caso de las empresas familiares, dado que la
familia es una parte interesada, especifica y relevante, sus deberes y derechos deben
equilibrarse con los intereses de otras partes interesadas, para garantizar la supervivencia de
la empresa. Ademas, al ser su participacion principal en la propiedad, la familia tiene un
efecto importante en la empresa, debido a su influencia en la cultura de la empresa y la
participacion de los miembros de la familia, con o sin relaciones formales o contractuales en

la empresa.

Con relacion a ello, Madison et al. (2016) sefialaron que la propiedad familiar puede
facilitar los problemas de agencia, como la incapacidad para tomar decisiones comerciales
solidas, lo cual se genera debido a un apego emocional excesivo a la empresa o a la falta de
un sucesor familiar calificado para el negocio. En consecuencia, los mecanismos de
gobernanza de la agencia son necesarios para aliviar estos problemas especificos de la

empresa familiar, a fin de que el negocio prospere.

De acuerdo con los estudios de Aguilera y Crespi-Cladera (2016) sobre las empresas
familiares y empresas no familiares en la Uni6n Europea, se encontré que la participacion
familiar en la propiedad y el control impulsa a un mejor rendimiento cuando participan en
productos conjuntos y diversificacion internacional. Este hallazgo se explic6 como un
predominio de elementos positivos de la empresa familiar, a saber: (i) los menores costos de
agencia; (ii) la perspectiva a largo plazo para garantizar la continuidad de las empresas bajo

control familiar; y (iii) la propensién a estrategias de diversificacion para reducir la
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concentracion natural del riesgo de la riqueza familiar en un solo o reducido nimero de

empresas, productos y mercados.

Los elementos mencionados parecen dominar los inconvenientes de las empresas
familiares, como la renuncia a atraer recursos financieros externos, con el propoésito de
contratar personal externo a la familia, y la fuerte necesidad general de perpetuar valores

familiares o statu quo.
3.3.2 Lariqueza socioemocional.

De acuerdo con Arrondo et al. (2016), la riqueza socioemocional se refiere a objetivos no
financieros perseguidos por las empresas familiares, como mantener el control familiar y la
influencia sobre la empresa. Al igual que la identificacion, el sentido de pertenencia y el
compromiso de los miembros de la familia con la empresa y mantener el estatus familiar, la
influencia y los vinculos sociales. Todos estos componentes ayudan a perpetuar la empresa,
para que las generaciones posteriores la hereden.

La riqueza socioemocional incluye los ejercicios no restringidos de la autoridad personal
conferida a los miembros de la familia, el cumplimiento de las necesidades psicoldgicas de
pertenencia, la identificacion y la intimidad. De igual manera, la perpetuacion de los
emblemas y valores familiares, mantener el legado del fundador y preservar la dinastia
familiar. Esta riqueza socioemocional también comprende la utilidad que se deriva de
colocar a familiares de confianza en los puestos clave de la empresa, mejorar el capital social
de la familia, ser parte de una sociedad estrecha y la oportunidad de ser altruista con los

miembros de la familia (Aldamen et al., 2020).

Segin Aldamen et al. (2020), las empresas familiares llegan a crear un vinculo
socioemocional entre la familia y la empresa, lo cual se constituye como una forma de
riqueza que las familias utilizan como punto de referencia para la toma de decisiones. En el
caso de que la riqueza socioemocional se vea amenazada, la familia tendra aversion a las
pérdidas para proteger su dotacion de riqueza socioemocional. Por lo tanto, en las empresas
familiares se pueden llegar a tomar decisiones que no son econoémicamente rentables para

proteger su riqueza socioemocional.

Por su parte, Arrondo et al. (2016) declararon que las familias apoyan a sus empresas al

inyectar dinero y asumir riesgos importantes para continuar su legado, aunque el rendimiento
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pueda estar por debajo del promedio del mercado. Esto deja ver que las empresas familiares
estan dispuestas a incurrir en un riesgo comercial significativo si es necesario para preservar
su riqueza, e incluso pueden llegar a restringir la participacion del talento y la experiencia
gerencial que pueden no estar disponibles dentro del grupo familiar, con tal de preservar su

riqueza socioemocional (Aldamen et al., 2020).
3.3.3 Lainnovacion a través de la tradicion.

Las empresas familiares son un contexto particularmente apto para apreciar como se
puede aprovechar el pasado para la innovacion. La longevidad y la orientacién a largo plazo
de algunas empresas familiares pueden resultar en una capacidad para crear vinculos entre
su pasado, presente y futuro, lo que les permite buscar y recombinar temporalmente
conocimiento lejano para desarrollar nuevos productos. Esta capacidad permite a muchas
empresas familiares innovar, explotando el conocimiento perteneciente al comercio de las

empresas y al de su territorio (De Massis et al., 2016)

El éxito de la innovacién de las empresas familiares es explicado por su capacidad de
aprovechar la tradicion acumulada por generaciones para desarrollar nuevos productos. De
hecho, la larga participacion duradera en la propiedad y la gestion que caracteriza a algunas
familias fundadoras, su riqueza socioemocional y los fuertes vinculos resultantes con el

pasado pueden llegar a representar recursos valiosos para innovacion.

En este sentido, Cucculelli y Peruzzi (2020) sefialaron que las inversiones en innovacion
suelen disminuir en periodos de crisis, debido al temor en los tiempos de recesion. Ademas,
indicaron que las innovaciones tienden a ser mas bien anticiclicas, puesto que la mayoria de
las empresas tienden a jugar a lo seguro en periodos de expansion economica y explotar las
rentas existentes, y se ven obligados a innovar solo cuando el valor de dichas rentas cae,
como durante recesiones econémicas o crisis. Por ello es necesario considerar la capacidad
de la empresa para renovar y remodelar su perfil competitivo en tiempos de crisis, pues las
empresas pueden verse inducidas a deshacerse de técnicas y productos no rentables

generando un efecto depurativo.

Por otro lado, De Massis et al. (2016) revelaron un modelo utilizado para entender el
proceso innovacion a través de la tradicion, el cual se basa en dos capacidades claves: (i)
interiorizacion y (ii) reinterpretacion. La interiorizacion permite asimilar y compartir

conocimiento perteneciente a las tradiciones de la empresa o las tradiciones de su territorio
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en toda la organizacion, como se refleja en las diferentes formas de codificacion y
conocimiento tacito utilizado para desarrollar nuevos productos. Entre tanto, la
reinterpretacion permite la combinacion de las formas de conocimiento pasado con

tecnologias actualizadas para desarrollar nuevos productos.

FUENTES DEL PRODUCTO
FORMAS DEL h
PASADO CAPACIDAD ITT PASADO CAPACIDAD ITT INNOVACION
CONOCIMIENTO CONOCIMIENTO
MNuevas
Firma funcionalidad
Tradicidn ’ L . es
Conocimiento Codificado
Materia Primas
Sefiales de Productos
Interiorizacidn Proceso de Manufactura ‘ Reinterpretacid
[ 3 n
Conocimiento Técito
Territorial Supuestos basicos y creencias
Tradicidn ‘ Nuevas
significados

Figura 2. Modelo de innovacion a traves de la tradicion. Adaptado de “Innovation Through
Tradition: Lessons from Innovative Family Businesses and Directions for Future Research”,
por De Massis et al. (2016)

Algunas empresas italianas han utilizado el modelo de innovacion a través de la tradicion.
En la Tabla 2 se evidencian tres ejemplos de este tipo de empresas familiares de larga
generacion, que son extremadamente innovadoras, dado que mantiene un fuerte vinculo a su
tradicion. Por ejemplo, el caso de la empresa Aboca, que se dedica a la produccién y la
comercializacion de productos naturales para el cuidado de la salud y la belleza desde el afio
1978. En esta empresa investigaron las propiedades de las antiguas hierbas medicinales, pero
las combinaron con tecnologias biotecnolégicas y crearon nuevos productos que son eficaces
y que no presentan efectos secundarios con los productos de su competencia (De Massis et
al., 2016).
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Tabla 2

Casos ilustrativos de empresas familiares que innovan a través de la tradicion

Aboca Apreamare Beretta
Afio de Fundacién 1978 1849 1526
Fundador Valentino Mercati Giovanni Aprea Bartolomeo Beretta
Giro Anual €125million €20 million €480 million
Numero de Empleados 810 185 850
Generacién de control familiar 2da Generacion  5ta Generacion  15ta Generacion
Productos
Sector naturales de salud Barcos Armas de fuego
y belleza
Tradicion
territorial: Tradicion
Habilidades de empresarial:
Tradicion fabricacion y habilidades
Fuentes de conocimientos pasados tgrritori_al: signos de artesanales
Antiguo hierbas productos heredado de
del territorio caracterizacion  generacion entre
antigua generacion en el
artesania en empresa
Sorrento
Nuevas
. . Nuevas
funcionalidades: . .
. funcionalidades:
propiedades de los Nuevos .
materiales

antiguos y en su significados:

o . tradicionales
mayoria hierbas Yates de lujo

combinados con

olvidadas basados en el .
. . polimeros
., combinadas con diseno .
Innovacion de producto . - innovadores y
tecnologias tradicional de .
. tecnologias
modernas go0zzo sorrentino . }
. revolucionarias
permiten de barcos de i
. proporcionar armas
medicamentos  pesca en la zona
. . de fuego de
eficaces sin los de Sorrento L
rendimiento
efectos .
. superior.
secundarios.
GrinTuss,
Melilax, Sollievo  Apreamare 40
P A400 Xcel

Ejemplos de productos nuevos Bio90, Adiprox,  Don Giovanni

NeoBianacid
Nota: empresas familiares italianas que utilizaron el modelo de la Innovacion a través de

la tradicion. Adaptado de “Innovation through tradition: lessons from innovative family

businesses and directions for future research”, por De Massis et al. (2016).
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3.3.4 El capital paciente.

Para Lehrer y Celo (2016), el capital paciente en las empresas familiares ha emergido de
la crisis financiera de 2008, lo que las ha fortalecido competitivamente frente a las empresas
no familiares, que siguieron dependiendo mas de la deuda externa y los mercados de valores,
y esto aumento su riesgo financiero. Una de las ventajas competitivas del capital paciente es
la capacidad de invertir en proyectos para el largo plazo basado en el monitoreo interno,
dado que las empresas familiares, con perspectiva intergeneracional de sus propietarios,

tienen un incentivo incorporado para invertir en proyectos a largo plazo.

Estos mismos autores mencionaron que el capital paciente en las empresas familiares
abarcé no solo el capital de inversion sino también la acumulacion de activos intangibles;
ademas, brinda la capacidad que tiene la familia de invertir en proyectos para el largo plazo.
Esto permite a las empresas familiares contar con el capital paciente como una de las
principales fuentes de su ventaja competitiva (Lehrer y Celo, 2016).

Las necesidades de la familia conviven con las de la empresa, y las ventajas competitivas
de las empresas familiares son potencialmente mas dependientes de las relaciones familiares
personales, que pueden generar capital, capital de supervivencia y capital paciente
(Chrisman et al., 2018). Si bien son las ganancias retenidas y los ahorros personales las
fuentes de financiamiento preferidas por las empresas familiares, si se requieren mayores
fondos se prefiere la deuda familiar al capital externo, debido a los menores niveles de
intrusién y erosion del poder en la toma de decisiones. Es ahi que el capital paciente se

convierte en una ventaja para la empresa familiar (Ramalho et al., 2018).
3.3.5 Laaversion al riesgo

Las empresas no familiares tienen como objetivo la creacion de valor exclusivamente,
mientras que las empresas familiares buscan la creacién de valor y continuidad
transgeneracional. Incluso cuando las empresas familiares y no familiares tengan la misma
cantidad de recursos, la empresa familiar destinara algunos recursos adicionales para
perseguir sus beneficios orientados al bien de la familia, por lo que estara dispuesta a asumir

riesgos para ello (Chua et al., 2018).

Por otra parte, Anderson y Reeb (2004) aseveraron que el bienestar del propietario y el

vinculo fuerte con la direccion de la empresa tiene un riesgo especifico, debido a que estos
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suelen tener una concentracion en una sola empresa. Los propietarios familiares tienen
incentivos mas fuertes para mitigar riesgos firmes en relacién con empresas que poseen
accionariado diversificado. Su tolerancia al riesgo sugiere que los accionistas familiares,

potencialmente, no comparten el mismo objetivo que un accionista bien diversificado.

Es de mencionar que las empresas familiares han mostrado ser adversas al riesgo. De
acuerdo con ello, Anderson et al. (2012) analiz6 que las empresas familiares evitan
comprometer sus recursos financieros a las actividades de alto riesgo a largo plazo y es por
ello que prefieren evitar diversificar operaciones, pese a que les puede generar pérdidas
financieras, pues suelen mantener su participacion en una sola empresa. Esto se debe a que
en su intento de preservar su riqueza socioemocional podrian influir en la estrategia y las

decisiones de las empresas familiares.

Asi pues, el enfoque de riqueza socioemocional, la teoria de la agencia y los
conocimientos generalmente aceptados en la materia sostienen que las empresas familiares
son reacias al riesgo y evitan las decisiones de inversioén que exponen la creacion de valor
de la empresa a un riesgo excesivo y a pérdidas de riqueza socioemocional (Arrondo et al.,
2016).

De igual modo, Arrondo et al. (2016) afirmaron que las empresas familiares tratan la
aversion al riesgo como una caracteristica que las distingue de las empresas no familiares.
Sin embargo, a partir de las diferentes orientaciones de objetivos de las empresas familiares
y no familiares se espera que las empresas familiares se comporten asimétricamente,
dependiendo del ciclo econémico. Asimismo, las empresas familiares se caracterizan por
una inversion de “capital paciente” que apoya el crecimiento, las inversiones en la creacion
de reputacion y el refuerzo de la cuota de mercado, de manera que inyectan dinero y asumen
riesgos significativos para continuar con el legado de la empresa, aunque el desempefio
puede estar por debajo de la media del mercado. Ademas, debe tenerse en cuenta que la

competencia del mercado y los entornos de crisis obligan a la familia a ser mas eficiente.

En el trabajo de Anderson et al. (2012), para el cual se estudiaron méas de 2 000 grandes
empresas estadounidenses cotizadas en bolsa desde 2003 hasta 2007, investigaron el efecto
de los accionistas familiares en la politica de inversion de las empresas, lo que dio como
resultado que la propiedad y/o la presencia de la familia guarda una estrecha relacion con la

politica de inversion de la empresa. Especificamente, observaron que estos accionistas
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controladores comprometen menos recursos financieros a la inversion a largo plazo que las
empresas no familiares - alrededor del 7,50 % menos (como una fraccion de los activos

totales).

Asimismo, con respecto a la inversién a largo plazo en gastos de investigacion y
desarrollo (I+D) y gastos de capital, las empresas familiares dedican mayores recursos
financieros (aproximadamente un 15,55 % mas como fraccion de la inversion total) al capital
de gastos que las empresas no familiares; no obstante, los propietarios de la familia parecen
restringir el gasto en I+D. En relacion con las empresas no familiares, las empresas

familiares destinan aproximadamente un 31,05 % menos de capital a inversiones en 1+D.
3.4  Desafios para la competitividad

En el 2020 se presento la pandemia global a causas de la COVID-19, lo cual representd
uno de los mayores desafios para las economias globales, incluidas las empresas familiares.
Muchas empresas tuvieron que reinventarse o desaparecer en el proceso. Con base en ello,
se debe mencionar que las empresas que no sean capaces de adaptarse al ecosistema

cambiante de la economia estaran condenadas al fracaso (Sheth, 2017).

En ese mismo ambito, Arrondo et al. (2016) identificaron el desafio para las empresas
familiares en el desligarse de la fuerte influencia emocional que estas llevan, pues esto no
les permite asumir mayores riesgos durante los periodos de crisis, lo que podria causar que
sean reacios a los cambios que estos periodos pueden exigir. También se resalté que la
primera generacion solia preferir preservar la continuidad transgeneracional que acciones de

cambio.

De acuerdo con Vieira (2018), la estrecha separacién de la propiedad y el control puede
impedir una aleacion correcta de los intereses financieros de la compafiia, por lo que contar
con un directorio con miembros externos puede ayudar a neutralizar los deseos oportunistas
de los gerentes propietarios. Asi, se podria aumentar la eficacia del uso de los recursos para

lograr los objetivos comunes.

Otro desafio presente en las empresas familiares es su capacidad para mantener una sélida
cadena de suministros activa, dado que en épocas de crisis estas no solo abarcan cambios
econdémicos, sino que afectan el avance de la manufactura y, por lo tanto, que se detengan

las operaciones comerciales. Las empresas familiares han sabido crear y sostener relaciones
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de largo plazo con sus proveedores, lo que muchas veces les has permitido una mejora de
costos y tratos comerciales, de modo que deben tener presente este factor para no perder
competitividad (Sheth, 2020).
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4 LAS CRISIS EN LA EMPRESA FAMILIAR
4.2  Los periodos de crisis en la empresa familiar

Las crisis en la empresa familiar pueden experimentar periodos externos e internos; los
primeros son eventos ciclicos como por ejemplo crisis econdmicas, pandemias que afecten
el panorama competitivo de las empresas, debido a que genera un cambio en la gestion de la
industria, al cual se tiene que adaptar (Cucculelli y Peruzzi, 2020). Mientras tanto, los
periodos internos de crisis pueden generarse por conflictos o desacuerdos entre los miembros
de la familia o la empresa, los cuales pueden generar inestabilidad en la toma de decisiones,
por lo que se recomienda mantener una separacion de poder estructurando la funciones a
cumplir. Por ejemplo, la concentracion de poder puede generar dudas en los inversionistas
externos, pues si las decisiones son tomadas de manera arbitraria por los miembros de la
familia podria generar riesgos econémicos, debido a que sus decisiones son ligadas a su

relacion familiar y no al bien de la compafiia (Aragon e Iturrioz, 2016).

En los periodos de crisis las empresas familiares buscan preservar la reputacion de la
compafiia manteniendo el control. A pesar de que esto puede afectar el desempefio, las
familias buscan la supervivencia econémica, dado que al estar alineada a la supervivencia
de la empresa es posible que estas logren mantener la riqueza socioemocional y la transicion

generacional (Aldamen et al., 2020).

En este sentido, Ramalho et al. (2018) indicaron que la estructura financiera de las
empresas familiares mantiene un orden jerarquico, donde primero se utilizan los recursos
internos y solo de ser necesario recurren a la deuda externa. Esto evidencia que las empresas
familiares son conservadoras y evitan recursos externos para evitar perder el control familiar;
pero al no mantener una diversificacion en la obtencion de sus recursos puede generar
inconvenientes de liquidez y reputacion financiera. Por ejemplo, la crisis financiera del 2008
afect6 a muchas empresas en general, pero las familiares fueron impactadas
significativamente, debido a que los fondos en las instituciones crediticias les fueron

restringidos por no contar con historiales de apalancamiento financiero.

Asimismo, Arrondo et al. (2016) mencionaron que las restricciones crediticias durante
los periodos de crisis financiera reducen la capacidad de una empresa para emprender nuevos
proyectos de inversion. Empero, la orientacion a largo plazo de las empresas familiares y su

“capital paciente” facilitan la reduccion de conflictos de agencia entre acreedores y
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accionistas, brindando un mejor acceso al financiamiento de la deuda como resultado. Asi
pues, en la Tabla 3 se pueden exponer las crisis con mayor relevancia en el mercado
internacional y las caracteristicas principales que mantuvieron en el proceso, en estos casos

se aprecio el tipo que pese a ser una crisis general presentaron un comportamiento distinto.

Tabla 3

Empresas Familiares en Situacion de Crisis

Situaciones de crisis

La crisis financiera del 2008 afectd la economia global, puesto que se redujo el financiamiento
bancario, lo que generd problemas de solvencia.

Las empresas italianas mostraron un mejor comportamiento durante el periodo de crisis del 2008,
debido a la poca concentracién de propiedad

En la crisis asiatica de 1997-1998 se pudo observar que el costo de capital se incrementd en las
empresas familiares, lo que mostré que las empresas familiares tienen menos probabilidades de
incrementar sus dividendos.

Nota: Situaciones de Crisis. Adaptado de “The growth and performance of family
businesses during the global financial crisis: The role of the generation in control”, por
Arrondo et al. (2016).

Por otro lado, Viera (2018) sostuvo que las empresas controladas por la familia se
desempefian peor durante un periodo de crisis. Los resultados de su estudios mostraron que
estas empresas recortaron la inversion y tomaron decisiones que aumentan la probabilidad
de que las empresas bajo su control no sobrevivan ante una crisis, incluso a expensas de los
accionistas externos. Esto se debe a que, durante una crisis, interna o externa, las familias
buscan preservar el control, la reputacién y, por lo tanto, su riqueza socioemocional a

expensas del desempefio financiero de sus empresas (Aldamen et al., 2020).
4.3  Las ventajas competitivas frente a las crisis

La cohesion social de la familia le proporciona ventajas distintivas a la empresa familiar

en las primeras etapas de la industrializacion y cuando el entorno juridico del comercio esta
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plagado de incertidumbre. Sin embargo, cada vez hay mas pruebas de que las empresas
familiares conservan sus ventajas en las economias mas desarrolladas y en entornos juridicos

muy codificados (Carney, 2005).

Del mismo modo, Ramalho et al. (2018) mencionaron que las empresas familiares tienen
caracteristicas unicas que, en algunas circunstancias, proporcionan ventajas potenciales
sobre las empresas no familiares en terminos de rendimiento y competitividad, supervivencia
y longevidad, actividades empresariales e innovacion de produccion. No obstante, parece
que uno de los principales retos a los que se enfrentan las empresas familiares es el acceso a

la financiacion en tiempos de crisis.

Las restricciones crediticias durante los periodos de crisis externas pueden reducir la
capacidad de una empresa para emprender nuevos proyectos de inversion. Sin embargo, la
orientacion a largo plazo de las empresas familiares facilita la reduccion de los conflictos de
agencia entre acreedores y accionistas, ademas de un mejor acceso a la financiacion de la

deuda, como resultado (Arrondo et al., 2016).

En este sentido, Ramalho et al. (2018) aseveraron que las empresas familiares pueden
aprovechar, en mayor medida, las relaciones personales y establecer relaciones mas
duraderas con sus comunidades vinculadas en tiempos de crisis; esto les ofrece una ventaja
competitiva para crear, desarrollar y asignar recursos. Tal ventaja es especialmente
importante en las regiones rurales, que a menudo se caracterizan por la escasez de recursos

y donde la financiacion se basa, a menudo, en la banca de relaciones.

Por otro lado, Chrisman et al. (2018) sefialaron que las ventajas competitivas de las
empresas familiares son potencialmente méas dependientes de las relaciones familiares
personales, que pueden generar capital, capital de supervivencia y capital paciente. Este
ultimo es utilizado por las empresas familiares para apalancar su liquidez, tener costos mas
bajos de deuda, es decir, recursos financieros que pueden invertirse sin amenaza de
liquidacién, dado que, en momentos como una recesion econdémica o una crisis financiera,
las empresas familiares pueden movilizar mejor sus recursos para mantener sus actividades
(Kraus et al., 2020).

Las empresas familiares deben aprender de las experiencias pasadas de las crisis, porque
la experiencia podria dejar valiosas lecciones para aplicar en el futuro y constituyen una

valiosa fuente de aprendizaje para la generacion joven de la empresa familiar. Por ende, las
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empresas que enfrentan crisis internas o externa deberian adoptar estrategias preventivas en
marcos de crisis posteriores, como resultado del proceso de aprendizaje (Cucculelli y
Peruzzi, 2020).

4.4  Gestion de crisis en la empresa familiar

La gestion de crisis abarca diferentes acciones, lo cual se debe a que las empresas no son
similares (Chrisman et al., 2018). Una de las diferencias es el hecho de que no todas cotizan
en bolsa, lo que lleva a que la propiedad no esté dispersa y que la posesion registrada solo
se mantenga un grupo reducido de propietarios o administradores familiares. Esto
proporciona estimulos econémicos para que los mismos propietarios supervisen el negocio,

y ello favorece la disminucion de costos de agencia.

De igual manera, Kraus et al. (2020) mencionaron que las empresas familiares mostraron
ciertas particularidades con respecto a sus comportamientos y medidas durante las crisis. Se
ha demostrado que el aumento de la propiedad familiar reduce la probabilidad de que las
empresas sigan procedimientos formales de crisis y que el apego emocional de la familia
afecte el desempefio de las empresas familiares durante las crisis. Esto se debe a que las
situaciones de crisis vienen acompafiadas de desafios inesperados que normalmente
requieren una toma de decisiones estratégica rapida y decisiva, por lo que las empresas

familiares siempre han reaccionado de manera rapida, decisiva y creativa a estas situaciones.

Ahora bien, Aldamen et al. (2020) sefialaron que el proceso de toma de decisiones para
las empresas controladas por la familia es diferente, en comparacién con las empresas no
controladas por la familia. Las empresas familiares dan gran importancia a la preservacion
de su control, identidad y dinastia familiar; ademas, valoran la armonia entre los miembros
de la familia, al defender su imagen publica y la sucesion de una generacion a la siguiente.
Por lo anterior, durante de un periodo de crisis las familias buscan preservar el control y la
reputacién, de modo que la preservacion de la riqueza socioemocional y la riqueza financiera
son incentivos alineados durante el choque externo en un evento de turbulencia. Esta
alineacion se produce debido al vinculo existente entre la familia, el desempefio y

la supervivencia de la empresa.

Igualmente, Vieira (2018) utiliz6 una muestra de empresas de 35 paises para investigar si
el control de la familia afectd las decisiones empresariales o la valoracion durante la crisis

financiera de 2008-2009. En dicha muestra se encontraron que las empresas controladas por
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la familia tuvieron peores resultados que las demas durante la crisis. Los resultados dejan
ver que estas empresas recortaron la inversion mas que las demas, y estos recortes de estaban
relacionados con un menor rendimiento. Asi, concluyeron que las familias tomaban
decisiones que aumentaban la probabilidad de que las empresas bajo su control sobrevivieran
a la crisis, incluso a expensas de accionistas externos. De la misma forma, en un estudio de
instituciones financieras encontraron que el gobierno corporativo tiene un impacto
significativo en el desempefio de las empresas durante un periodo de crisis y concluyeron
que la baja proporcion de los directores ejecutivos desempefiaron un papel importante en los

origenes de la crisis de 2007.

De tal manera, se espera que el impacto de la gobernanza se afiance en las épocas de crisis
con una mejor supervision para la toma de decisiones en las evaluaciones de riesgo, debido
a que con una mejora de acciones en gobierno corporativo es posible que las empresas
familiares se puedan desempefiar mejor en periodos de crisis, por el mejor consenso, el
enfoque sistémico sobre el riesgo y la reduccion de las trabas burocraticas (Aldamen et al.,
2020).

4.5  Prevision anticipada de las crisis

Sobre este punto, Cucculelli y Peruzzi (2020) indicaron que es probable que las empresas
experimenten varias crisis durante su vida. Por lo tanto, deberia ser fundamental aprender de
experiencias negativas anteriores prevenir anticipadamente los siguientes shocks. Aprender
de crisis anteriores a menudo significa redisefiar el modelo de negocio de la empresa; no
obstante, algunas empresas no quieren o no pueden cambiar su enfoque del mercado, lo que

aumenta drasticamente su probabilidad de incumplimiento

Por su parte, Vieira (2018) asegurd que las empresas familiares suelen actuar de manera
erratica en periodos de crisis, en algunas de las cuales sus directorios cuentan con una mayor
cantidad de miembros de la familia. Sin embargo, en periodos de crisis la toma de decisiones
por parte de los miembros externos es decisiva, pues tienen una mirada distinta para prever

lo que pueda suceder.

Asimismo, Cucculelli y Peruzzi (2020) sefialaron que la capacidad de aprender de crisis
anteriores también puede depender de las caracteristicas especificas de las empresas y, en
particular, de su estructura de propiedad y localizacién industrial. Las peculiaridades de las

empresas familiares, como son: (i) la orientacion a largo plazo, (ii) el capital social familiar;

36



y (iii) las preocupaciones de supervivencia y reputacion pueden inducir a las empresas
familiares a adaptarse al entorno cambiante que caracteriza el marco de crisis, ademas de

apalancarse en sus experiencias anteriores.
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5 GOBIERNO CORPORATIVO PARA LA EMPRESA FAMILIAR
5.1  El gobierno corporativo

Segun Chrisman et al. (2018), el gobierno corporativo se considera la consecuencia de un
conjunto de decisiones formales tomadas internamente por los propietarios, el directorio y
la alta gerencia de una empresa para dirigir y controlar el comportamiento de los miembros

de una organizacion.

En esa misma linea, Aragon e Iturrioz (2016) sefialaron que la gobernanza se define como
el conjunto de factores internos y externos, mecanismos finales que llevan al
comportamiento de un gerente a responder a los intereses del equipo de stakeholders. Estos
mecanismos consisten en reglas, practicas y procesos formales e informales que emanan de
dentro y fuera de una empresa, para dirigir y controlar el comportamiento de la empresa de
una manera que equilibra y alinea los intereses de sus partes interesadas, incluyendo

propietarios, gerentes, clientes, proveedores, gobiernos y comunidades.

La aplicacion de lineamientos de gobierno corporativo es importante en las empresas,
dado que su disefio en los mecanismos de gobernanza se centra, en gran medida, en mitigar
o resolver los conflictos entre los administradores y los accionistas (Aguilera y Crespi-
Cladera, 2016).

Segun Brenes et al. (2011), el gobierno corporativo brinda la estructura para organizar la
propiedad y la administracion del negocio, donde el principal desafio es poder mantener
alineado las estrategias de negocio con los intereses de los accionistas; esto se debe a que a
menudo el bienestar de la familia es prioridad, lo que podria afectar el crecimiento de la

empresa.

En ese orden de ideas, Hussain et al. (2018) mencionaron que un buen gobierno
corporativo mejora la relacién entre empresa-accionista, mediante el fomento de la
sostenibilidad empresarial, al afirmar que la buena gobernanza y la sostenibilidad son
mecanismos complementarios para una mejor gestion de las partes interesadas. Ademas, la
teoria de las partes interesadas proporciona un vinculo entre los mecanismos de gobernanza
y las iniciativas de sostenibilidad, a fin de alinear la gestion a largo plazo de las metas de la

empresa-accionista.
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Asi pues, la gobernanza abarca dos responsabilidades principales: (i) establecer la
direccion estratégica de la organizacion y (ii) lograr un equilibrio dinamico entre los
intereses de la coalicion dominante de la empresa y los de las demas partes interesadas que
proporcionan recursos esenciales para el negocio. Para lograr esto ultimo, la organizacion
debe decidir donde estara el equilibrio, los tipos de mecanismos de gobierno que se utilizaran
para facilitar ese equilibrio, y cdmo seran aplicados (Chrisman et al., 2018).

Para comprende mejor el gobierno corporativo es conveniente abordar la Teoria de
Agencia, que describe la relacion entre dos partes, el principal y el agente, al abordar la
relacion desde una perspectiva de comportamiento y gobernanza. Adam Smith (1976), en su
libro “La riqueza de las naciones”, mostré indicios de los problemas originados entre la
propiedad y la administracion en las empresas. Asimismo, Jensen y Meckling (1976)

plantearon los costos de supervisidn como mecanismos de gobernanza para dicha relacion.

De ese modo, la teoria de la agencia se esta convirtiendo en un paradigma lider para el
estudio de temas de gobierno familiar, sus temas principales hacen eco de una tradicion
socioldgica mas antigua que veia el control familiar de la empresa como un lastre para el

desarrollo econémico (Carney, 2005).

Segln Madison et al. (2016), la relacion principal-agente describe cualquier tipo de
relacion donde el trabajo se delega desde un director (principal) a un gerente (agente),
independientemente de la posicion real. La teoria de la agencia sugiere que los gerentes
elegiran la autogestion oportunista en lugar de un comportamiento dirigido a maximizar el
interés del principal. Por ello, los directores deben promulgar mecanismos de gobernanza
para monitorear el comportamiento del gerente, con la intencion de frustrar el
comportamiento no alineado con el interés del principal. A su vez, los intereses se alinearan

y el desempefio de la empresa aumentara.

Las relaciones familiares tienden a crear problemas de agencia asociados con la propiedad
privada y la gestion de propietarios, lo cual es mas dificil de resolver debido al autocontrol
y otros problemas engendrados por el altruismo asimétrico (Schulze et al., 2001). El
altruismo asimétrico también puede crear problemas de agencia de seleccion adversas
cuando las empresas familiares contratan a miembros de la familia en lugar de no familiares,

sin importar si son los mas calificados o capacitados para el puesto (Madison et al., 2016).
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Esto dependiendo del grado de reciprocidad y el autocontrol de los propietarios de la familia,
el altruismo puede reducir o aumentar los costos de agencia. (Chrisman et al., 2018).

De acuerdo con Hussain et al. (2018), el gobierno corporativo mejora la capacidad de la
empresa para hacer frente a los desafios emergentes y reducir los conflictos de agencia.
Asimismo, sefialaron que el mecanismo de gobierno interno debe actuar eficazmente para
retener a los agentes responsables de sus acciones, a través de directorios mas independientes
que equilibran la representacion de la familia y, en consecuencia, suelen tener un mejor
desempefio. Ademas, alinea y organiza la propiedad y la gestion, a través de diferentes
mecanismos, tales como reuniones, directorios, comités de apoyo y gestion equipos (Briano
y Poletti, 2017).

Por su parte, Chrisman et al. (2018) afirmaron que los mecanismos de gobernanza pueden
originarse dentro (interno) o fuera (externo) de la empresa. Los mecanismos internos
tipicamente asociados con la teoria de la agencia son el monitoreo y la compensacion de
incentivos. Sin embargo, los mecanismos externos como el mercado para el control
corporativo y el sistema legal también son importantes. Estos mecanismos formales estan
codificados por leyes, reglamentos, normas y politicas, mientras que los mecanismos
informales, aunque no estan codificados, estan representados por presiones para
conformarse, acomodarse o0 adaptarse a las normas y valores de la sociedad y/o los intereses

de los principales interesados.

La Teoria de Mayordomia es otro mecanismo del gobierno corporativo que describe la
relacion entre dos partes: el principal (propiedad) y el mayordomo (administrador). Debido
a sus raices en la sociologia y la psicologia, esta teoria describe una teoria mas humanista.
Retrata a los gerentes como administradores, cuyo comportamiento se basa en un deseo
intrinseco de servir a la empresa, por lo que se alinean naturalmente a los intereses del
propietario (principal), lo que resulta proorganizacional y un mayor rendimiento de la

empresa (Madison et al., 2016).

De la misma forma, Hirigoyen y Basly (2019) expusieron que, durante la crisis de 2008,
las empresas familiares prefirieron sistematicamente proteger los lugares de trabajo cercanos
a la sede de la empresa, en comparacion con otras plantas. Esto debido a que es probable que
los propietarios de negocios tengan una preferencia por una estrategia de salida basada en la

mayordomia, en lugar de una estrategia basada en la recompensa financiera o el cese de
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actividades. La estrategia de salida basada en la mayordomia se refiere a una estrategia
desarrollada a partir de un "sentido continuo de obligacion o deber para con los demés vy,
generalmente, preve la continuidad y el cuidado del negocio, la familia y los empleados. La
orientacion hacia la mayordomia también podria reflejarse en el capital de supervivencia de
las empresas familiares, que representa los recursos personales mancomunados que los
miembros de la familia estan dispuestos a prestar, contribuir o compartir en beneficio de la

empresa familiar.

En ese sentido, Madison et al. (2016) consideraron que la teoria de mayordomia, dentro
del contexto de la empresa familiar, presenta factores psicoldgicos, como la motivacién
intrinseca y la identificacion de los empleados con la empresa familiar. A diferencia de los
mecanismos tradicionales orientados al control que se observan en la teoria de la agencia, la
teoria de la mayordomia fomenta la cooperacion, empodera y motiva a los empleados, lo
que permite comportamientos favorables a la organizacion y, en Gltima instancia, mejora el
desempefio de las empresas. Finalmente, un mayor compromiso entre los empleados y
propietarios logra crear una ventaja competitiva en las empresas familiares, en comparacion
a las empresas no familiares. En la siguiente tabla se resumen los principios basicos de ambas

teorias:
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Tabla 4

Resumen de las Teoria de la Agencia y de la Mayordomia

Teoria de la agencia

Teoria de la mayordomia

Trabajo

fundacional

Relacién

Suposicion

Comportamiento

Gobernanza

Salir

Jensen y Meckling (1976)

Basado en la relacion director-gerente:
describe

Davis et al. (1997)

Basado en la relacion director-gerente:
Describe el administrador a nivel
individual

los comportamientos de los agentes a nivel comportamientos y la mayordomia a
individual y los mecanismos de gobierno de nivel de empresa

la agencia a nivel de empresa que son
implementado en respuesta

Modelo econdmico del hombre

Oportunista: individual / egoista

Sistemas de seguimiento e incentivos:
mecanismos para

frenar el comportamiento oportunista
alineando los intereses

del gerente con los del director

Resultados proorganizacionales;
Desempefio de la empresa por
forma de minimizacion de costos

mecanismos de gobernanza que son
implementado en respuesta

Modelo humanista del hombre

Proorganizacional: Colectivo / servicio a
otros

Sistemas de confianza: mecanismos para
fomentar

cooperacion e implicacién para facilitar
la

alineacion natural de intereses entre los
gerente y director

Resultados proorganizacionales; Firma
rendimiento mediante la maximizacion
de lariqueza

Nota: Resumen sobre las teorias de la agencia y de la mayordomia. Adaptado de “Viewing

Family Firm Behavior and Governance Through the Lens of Agency and Stewardship
Theories”, por Madison et al. (2016).

5.2  Elsistema de gobierno corporativo en la empresa familiar

En cuanto a esta tematica, Briano y Poletti (2017) indicaron que las empresas familiares
suelen conservar su riqueza durante varias generaciones, al reinvertir recursos econémicos
y permitir perseguir sus intereses. Por lo tanto, para salvaguardar la confianza de los
inversores y como sefial de proteccion contra la expropiacion a los posibles nuevos
inversores, las empresas familiares podrian ser alentadas a una mayor el cumplimiento de

las recomendaciones del gobierno corporativo.
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Segun Brenes et al. (2011), el gobierno corporativo ha permitido que las familias logren
un equilibrio entre el bienestar financiero y el familiar, pues muchas veces se ha priorizado
los intereses de la familia, afectando la necesidad de la empresa. Es por ello que los
miembros familiares y externos del directorio deben mantener este equilibrio, lograr

sobrellevar las dificultades de una organizacion familiar.

El gobierno corporativo llega a brindar una estructura que permite alinear la gestion de la
propiedad y la administracion, por lo que esta abarca tres elementos diferentes: la junta de
accionistas, el directorio y la alta gerencia. La junta de accionistas tiene la autoridad final
sobre las decisiones de la empresa, sin embargo, las cuestiones relativas al gobierno
corporativo recaen sobre el directorio, y todos esos factores, a su vez, afectan las funciones

y responsabilidades de la alta gerencia (Brenes et al., 2011).

Es usual observar que las empresas familiares en primera generacién no cuenten con un
directorio cuando el propietario gestiona la empresa de manera directa, debido a que este
suele decidir todo, pero en las empresas familiares en segunda generacion se comienza a
organizar directorios para poder sobrellevar los conflictos inherentes a ellas (Brenes et al.,
2011). No obstante, para lograr directorios mas eficientes serd importante que la estructura
de gobierno corporativo considere la participacion de miembros independientes en sus

organos de gobierno (Vieira, 2018).

Asimismo, Brenes et al. (2011) sostuvieron que el gobierno corporativo intuye tres
elementos diferentes: la junta de accionistas, el directorio y el equipo de alta gerencia. La
estructura de los consejos varia en funcion de las caracteristicas de cada empresa y de cada
pais; estas particularidades incluyen factores politicos, historicos, legales y econémicos, asi
como la cultura empresarial, y son primordiales para definir la estructura del consejo y la

seleccion de los miembros. Por ejemplo:

1. En Alemania, por lo general, varios miembros del sindicato se sientan en los
directorios de la empresa.

2. En Japon se puede encontrar ejecutivos leales que sirven como miembros del
directorio.

3. En China los miembros del Partido Comunista, generalmente, se sientan en los

directorios de las empresas.
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4. En los Estados Unidos estdn compuestos estrictamente en accionistas,
principalmente los que tienen el mayor nimero de acciones, con una mayoria de

accionistas idealmente incluida a efectos de control.
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Tabla 5

Tres niveles de responsabilidad.

Accionistas
Deberia...
Influir en la composicion del directorio
Crea canales de comunicacion
Participar en la toma de decisiones estratégicas
Directorio
Deberia...
Ser de tamafio mediano a grande
No centrarse en el estado independiente
Mejorar la comunicacion y la resolucion de conflictos
Participar activamente
Tener términos limitados / no predeterminados
Realizar evaluaciones individuales de miembros de la junta
Permitir el rol de Gerente / Presidente
Compensar de manera equivalente a la Gerencia
Supervisar la empresa y hacerla responsable
Gerencia
Deberia...
Ser monitoreado por el Directorio
Ejecuta a la mision, la vision y los indicadores a largo plazo. Aclarar las expectativas de las
evaluaciones
Nota: Detalle de las responsabilidades de los equipos en las empresas familiares.

Adaptado de “Generic models for family business boards of directors”, por Astrachan et al.
(2006).

Las estructuras de gobierno deben ser Gtiles para regular el altruismo no asimétrico que
esta presente en las empresas familiares -a quien se ayuda, a qué se ayuda y como se ayuda-
lo que puede generar dafio, pues al no haber necesariamente reciprocidad se generan
conflictos internos, debido a que los miembros de la familia pueden tener tratos especiales
que pueden causar riesgo moral. Esto debido a que el nepotismo puede desbordar de manera

negativa, generando inestabilidad para los miembros no familiares (Madison et al., 2016).

En las empresas familiares la comunicacion entre los accionistas tiene gran importancia,
porgue ayuda a mantener un mejor panorama de la situacion financiera de la empresa, por
lo que se debe de ser transparente en cuanto las necesidades de los accionistas y la empresa

(Astrachan et al., 2006). Esto es mucho mas necesario cuando en la empresa familiar existen
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miembros no familiares, puesto que podrian sentirse amenazados debido a que generalmente
las empresas familiares se persiguen objetivos no econémicos que buscan el bienestar de la
familia (Madison et al., 2016).

Asimismo, Hussain et al. (2018) mencionaron que la presencia de mujeres en los 6rganos
de gobierno se ha asociado positivamente como medida de la diversidad. El aumento de su
presencia ha orientado la capacidad de respuesta social, debido a que se conectan mejor con
la sensibilidad humana, a la filosofia de iniciativas filantrdpicas, a la Responsabilidad Social
Empresarial en general y a las diferencias en los comportamientos inducidos por

desigualdades sexuales en el entorno laboral.

Por otro lado, Astrachan et al. (2006) sefialaron que el directorio representa el gobierno
de la empresa familiar y, como tal, se ubica directamente entre la propiedad y la gestion.
Para lograr la rendicién de cuentas se necesita un directorio basado en la competencia que
se centre en equilibrar las cantidades adecuadas de supervision y colaboracion, para que la

empresa familiar opere siempre bajo el modelo de control tipico.

Las empresas familiares se pueden alejar del Modelo de Control Tipico, dado que el
numero de miembros activos de la familia disminuye y la propiedad se generaliza, pasando
asi al Modelo de Mercado, en este modelo las empresas familiares necesitan mecanismos de
control, como la independencia, disciplina y objetividad para sostener el negocio. Existen
dos formas adicionales en que las empresas familiares migran del Modelo de Control

Tipifico:

e Una es cuando la familia se vuelve menos activa en la gestion, debido al
alejamiento o falta de interés por las generaciones posteriores, migrando asi al
Modelo Portafolio. En este escenario, los accionistas familiares se convierten en
inversores pasivos que ven el negocio como una inversion de cartera.

e Otra forma es cuando la familia participa activa en la administracién o en la junta
de accionistas, a medida que el negocio se mueve a través de generaciones, pero
la familia se expande y se unifica menos, como resultado de las diferentes ideas
sobre como se debe dirigir el negocio. El Modelo de Gobernanza migra al Modelo
Dinastico, que es considerablemente inestable, donde la falta de unidad puede

crear una comercializacion de acciones de la empresa.
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Actividad del accionista

Alto

Cuadrantel

MODELO DE CONTROL
(FAMILIA TIPICA)

Activo / pocos accionistas

Cuadrante 2

MODELO DINASTICO
(FACCIONALISMO)

Activo / muchos accionistas

Cuadrante3

MODELO PORTAFOLIO
(INVERSORES PASIVOS)

Cuadrante4

MODELO DE MERCADO
(EMPRESA PUBLICA TIPICA)

Inactivo / muchos accionistas

Inactivo / pocos accionistas

Bajo Alto

Numero de accionistas

Figura 3. Cuatro cuadrantes del gobierno de la empresa familiar: dimensiones de mercado
y control. Adaptado de “Generic models for family business boards of directors”, por
Astrachan et al. (2006).

5.3  Précticas de gobierno corporativo a nivel global en empresas familiares

De acuerdo con Astrachan et al. (2006), la gran parte de practicas de gobierno corporativo
estan basadas en los modelos de Estados Unidos y Reino Unido, los cuales, por lo general,
involucran empresas con accionariado disperso y directorios con miembros independientes.
Sin embargo, muchas empresas familiares no se encuentran estructuradas de esa forma, lo
que generara que algunas practicas de gobierno corporativo puedan ser perjudiciales a largo

plazo.

De igual modo, Chrisman et al. (2018) evidenciaron que entre las practicas de gobierno
existen mecanismos de gobernanza que pueden ser formales e informales. Los mecanismos

formales estan sustentados bajo leyes, regulaciones y normas politicas; mientras tanto, los

47



mecanismos informales son aquellos adaptados a las normas y valores de la sociedad y estan
ligado a los intereses de las partes.

Las practicas de gobernanza estan sujetas a las leyes del pais en que operen las empresas
familiares, ademas, dependeran de la concentracion de la propiedad y el tipo de propietario,
puesto que este Ultimo tienen gran influencia en el directorio. Asi como de la participacion
de la familia en el control de las operaciones (Aguilera y Crespi-Cladera, 2016). Entre las
practicas de gobierno corporativo que adoptan las empresas familiares se observd que
mantener acuerdos de votacion brinda un mejor control en la gestién de la organizacion,
pues esto evita que los fundadores y sus familias entren en conflicto por los mecanismos
utilizados para los derechos de control y flujo de caja. De esta manera, se mitiga de manera
preventiva el riesgo de continuidad, a consecuencia de conflictos internos (Villalonga y
Amit, 2009).

Segun Brenes et al. (2011), contar con un directorio balanceado, compuesto por miembros
de la familia propietaria y por miembros externos, puede brindar un equilibrio dinamico para
las funciones de la empresa familiar. Esto tomando en cuenta que se ha evidenciado que
ambos tipos de miembros del directorio se complementan para un mejor proceso de toma de
decisiones. Esto se da porque la familia mantiene el conocimiento y la experiencia del
negocio, mientras que los miembros externos brindan una vision objetiva, independiente y

profesional.

Una buena préactica de gobierno corporativo que se debe incentivar aun méas en épocas de
crisis es el mantener la comunicacion entre accionistas minoritarios y mayoritarios. Siendo
importante que la comunicacién sea clara y transparente, dado que el directorio debe
entender las necesidades de los accionistas para satisfacerlas dentro de un criterio de
razonabilidad. Por ello, la comunicacion es necesaria para poder mantener un mejor
panorama de la situacion financiera de la empresa, por lo que las empresas familiares deben
desarrollar mejores canales de comunicacion con los accionistas, con el fin de no afectar el

control sobre la decision de la empresa (Astrachan et al., 2006).

A continuacidn, se detallan mecanismos de gobierno corporativo que ayudan en el control
de la gestion en las empresas familiares. Estos mecanismos son eficaces, pues facilitan a las

empresas a cumplir metas de desarrollo generacional.
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e Tamafio del directorio
Para Hussain et al. (2018), el tamafio del directorio se tiene en cuenta principalmente
desde la vista de la teoria de la agencia, como una particularidad que induce una supervision
Optima en la gobernanza de la empresa, a medida que crece el tamafio del directorio es
perjudicial para la eficiencia de la gobernanza. Asimismo, Sdenz y Garcia (2014)
mencionaron que si el tamafio del directorio es muy pequefio la supervision al equipo de

gestion es minimo.

Tabla 6

Tamafio del directorio

Hong Kong Latinoamérica (Brasil, México y Chile)

Encontraron una relacion positiva entre el
Encontraron una relacion negativa entre tamafio del directorio. Esto indica que la baja
. el tamafio del directorio, concluyendo  separacion entre propiedad y control que
Tamafio del ) o ) ] ]
) ] que en un directorio mas numeroso existe en las empresas latinoamericanas
directorio o . .
menos son las practicas manipuladoras supone que con un mayor tamafio del
hechas por la direccién de las empresas directorio los niveles de monitoreo del equipo

de gestion disminuyen

Nota: El tamafio de juntas en las empresas familiares. Adaptado de “Does Corporate
Governance Influence Earnings Management in Latin American Markets”, por Séenz y
Garcia (2014).

¢ Independencia del directorio

La teoria de la agencia propone que un directorio que incluye miembros independientes
puede controlar y monitorear las operaciones de los agentes de manera seria. Ademas, los
directores independientes representan una mayor transparencia que conduce a la mejora del
valor a largo plazo (Hussain et al.,, 2018). Asimismo, la presencia de miembros
independientes en el directorio fortalece el gobierno corporativo, mejora la capacidad
organizativa y comprime la asimetria de la informacion entre los accionistas, especialmente
en el contexto de los mercados emergentes o en crisis donde las instituciones son débiles
(Briano y Poletti, 2017).

Por su parte, Séenz y Garcia (2014) sefialaron que un mayor nivel de independencia del

directorio permite ejercer una mayor revision sobre el desarrollo de las actividades de las
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empresas y una mejor proteccion de la cuestion de la informacién, como mecanismo para
Ilevar a cabo procesos de rendicion de cuentas a los diferentes grupos de empresas interés,

porque los directivos externos no estan vinculados a la gestion de la entidad.

e Dualidad del chief executive officer (CEO) o gerente general

En consonancia con Hussain et al. (2018), la dualidad del CEO simboliza que el gerente
general también ocupa el cargo de presidente del directorio; entonces, cuando los dos roles
se asignan a un solo individuo puede implicar un monitoreo débil. La presencia del CEO,
como presidente del directorio, reduce la autonomia de este 6rgano de gobierno, lo que a su
vez disminuye la rendicidn de cuentas y la transparencia en la empresa. La separacion de
ambos puestos podria trasladar a un mejor desempefio empresarial al lograr un equilibrio
adecuado de poder y supervision, lo que optimizaria la toma de decisiones (Briano y Poletti,
2017).

Tabla 7
Dualidad del CEO

Chile México Brasil Argentina
Una muestra de 120 Encontraron que el
empresas cotizadas, 85 % de las

Una muestra de Una muestra de

sefialando que sélo en empresas mexicanas .
q P 400 empresas que 100 firmas

el 21 % de las cotizadas en la : .
cotizan en bolsa cotizadas,
empresas es el Bolsa de Valores de .
residente del Nueva York los ¢ documentd que encuentran que
Dualidad del CEO P ) . S el 36 % delas enel75% de las
directorio es propietarios . .
. . . empresas tienen corporaciones el
independiente, es mayoritarios .
. . un poder presidente y el
decir, no hay presiden el

concentradoenla CEO son la

duplicacionde  directorio y también = . .
misma persona. misma persona

funciones entre el ejercen el papel de
presidente-CEO. CEO
Nota: Dualidad de los CEO en Latinoamérica. Fuente: Adaptado de “Does Corporate

Governance Influence Earnings Management in Latin American Markets”, por Séenz y
Garcia (2014).

e Mujeres en el directorio

Segun Hussain et al. (2018), la estructura de los directorios se ha interpretado de varias
maneras que suelen relacionarse con el tamafio y la diversidad entre los componentes en

términos de género y porcentaje de afiliados frente a personas ajenas. La presencia de
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mujeres en el directorio como medida de la diversidad se ha asociado positivamente con una

mayor alineacién hacia la capacidad de respuesta social.
e Actividad del directorio

Para Saenz y Garcia (2014), una caracteristica relacionada al directorio es su actividad,
medida por el nimero de reuniones, por lo que sugiere que el nUmero de reuniones es un
buen indicador del esfuerzo de supervision de los directores, lo que demuestra practicamente
la existencia de una relacion directa entre la actividad del directorio y la rentabilidad de la

empresa.
e Comité de sostenibilidad

Sobre esto, Hussain et al. (2018) sefialaron que la existencia de un Comité de
Responsabilidad Social Empresarial representa la orientacion y el compromiso del directorio
hacia el desarrollo sostenible. Ademas, la existencia de este comité es un simbolo del
compromiso de una empresa con la sostenibilidad, como una asignacion de recursos
productivos para una mejor gestion de las partes interesadas, mediante el fomento de

practicas de sostenibilidad en la planificacion estratégica de la empresa.
5.4  Eficacia en la adopcion de practicas de gobierno corporativo

Mantener una adecuada estructura de gobierno puede contribuir a la alineacién de los
intereses de los accionistas mayoritarios y minoritarios, a través de mecanismos de control
como reuniones, directorios y gestiones de equipo. Contar con miembros independientes en
el directorio equilibra la representacion familiar, favoreciendo a tener un mejor desempefio
Briano y Poletti (2017). Una empresa familiar con una adecuada estructura de gobierno
tendrd mayor posibilidad de éxito al adoptar practicas de gobierno corporativo de manera

eficaz.

En periodos de dificultades no financieras, la gobernanza bien estructurada en el alto nivel
puede significar un menor control familiar, puesto que presenta un monitoreo y control
distinto en el comportamiento gerencial, lo cual ejerce presion sobre la riqueza
socioemocional. Por otro lado, en periodos de crisis financiera, la gobernanza puede
incrementar las posibilidades de supervivencia de la empresa familiar, debido a que suele

aumentar el coeficiente de ganancias (Aldamen et al., 2020).
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De esa forma, se espera que el impacto que puede aportar una buena estructura de
gobernanza sea mayor cuando ocurra una crisis global, debido a que su estructura brindara
una supervision transparente que ayude a mejorar el proceso de toma de decisiones con una
mejor evaluacion de riesgos. Asi, las empresas familiares, pese a sus particularidades,
estardn en mejor posicion para hacer frente a la crisis que otras empresas, segun Aldamen et
al. (2020).

Entonces, al adoptar practicas de gobierno corporativo se debe tener en cuenta que
algunos propietarios-gerentes pueden generar conflictos de autocontrol debido a que se
oponen a las précticas de gobernanza, dado que estos pueden consideran que limitaran sus
capacidades para disponer recursos de la empresa y tomar acciones de manera arbitraria
(Schulze et al., 2001). Por tal razon, es importante contar con estructuras de gobernanza
balanceada para mantener un equilibrio y fomentar positivamente el desempefio de la
empresa. De acuerdo con lo anterior, en sus estudios, Anderson y Reeb (2004) evidenciaron
que cuando el directorio es controlado por la mayoria familiar el desempefio disminuye.
Seguidamente, se detallan empresas familiares que adoptaron los mecanismos de gobierno

corporativo:
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Tabla 8

Transicion de Mejoras de Gobierno Corporativo

Transicién de mejoras de gobierno corporativo
Empresa Antes Mejoras de GC Actual
Pérdidas econémicas, con ., Incremento de
. Implementacion de un o
altos niveles de . . . capitalizacion del
. directorio independiente
endeudamiento mercado

Implementacion de un

Inestabilidad para los o L
comité de informacion

Incremento de ingresos

inversionistas - netos
Buena ventura plblica
Conflictos entre el grupo . . Reconocimiento de
Cambio las acciones a clase -
controlador por tomas de tnica buenas practicas en el
poder mercado bursatil
Antes Mejoras de GC Actual

Conflictos por intereses

. Implementacion de codigo Lider del mercado
opuestos entre miembros de

- de ética brasilefio
la familia
. - Junta de directorio Incremento de ingresos
Toma de decisiones incierta ) .
Ultrapar independiente netos

Igualdad del manejo de
Incertidumbre para dividendos entre accionistas
accionistas minoritarios comunes y los
preferenciales
Nota: Empresas que adoptaron los mecanismos de GC. Adaptado de “Estudio de Casos

Propietarios, accionistas
y ejecutivos bajo un
mismo objetivo

de Buenas Practicas de Gobierno Corporativo”, por Circulo de Empresas de la Mesa

Redonda Latinoamericana de Gobierno Corporativo (2006).
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6 GOBIERNO CORPORATIVO PARA MEJORAR LA GESTION DE CRISIS

De acuerdo con Chrisman et al. (2018), la gobernanza es la determinacion del uso de los
recursos organizacionales para la solucién de conflictos entre los miembros de la
organizacion. La funcién de la gobernanza abarca el hecho de mantener los intereses de las
partes en un equilibrio objetivo y establecer las estrategias de la empresa. De esta manera,
las organizaciones pueden ser mas competitivas y sostenibles a largo plazo.

6.1  Variables que facilitan la adopcién de buenas précticas de gobierno

corporativo

Las variables que, en su mayoria, han favorecido a las empresas familiares fueron: a) La
propiedad, b) la estructura de gobierno y c) la riqueza socioemocional, dado que estas tres
relaciones, como punto clave al propietario, involucran su participacion de manera constante
pero adecuada, y generan un valor positivo en la organizacion (Schulze et al., 2001). Aunado
a ello, se puede ver que mientras el propietario utilice su autonomia, para poder evitar trabas
burocréticas que perjudiquen la toma de decision en situaciones de crisis logra producir un

control adecuado para la compafiia (Carney, 2005).

e La propiedad

Considerando que la gobernanza familiar no se distingue por la separacién sino por la
unificacion de la propiedad y el control, una de las principales variables al momento de
adoptar buenas préacticas de gobierno corporativo es el grado y naturaleza de la propiedad,
pues ambos son necesarios para establecer el control efectivo de la empresa. En algunos
contextos, el grado de control efectivo puede requerir una mayoria absoluta de acciones con
derecho a voto para ser concentrado en manos de la familia. En otros contextos, la naturaleza
de las acciones (con o sin derecho a voto) puede permitir un control efectivo sin la necesidad

de una mayoria absoluta de propiedad de capital (Carney, 2005).

Ademaés, la propiedad privada reduce el costo de agencia porque los derechos de
propiedad estan protegidos, lo que asegura que los gerentes no pueden expropiar a los
accionistas. Esto protege la toma de decisiones y el control de la empresa (Schulze et al.,
2001).
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e Laestructura de gobernanza

Otra variable importante es la estructura de la gobernanza, pues esta debe ayudar a los
propietarios a lograr la reduccion de los costos de agencia, porque es natural que estas se
alineen a los intereses particulares de la familia sobre las oportunidades de crecimiento. Una
estructura de gobernanza balanceada reduce el incentivo de oportunismo, logrando separar
el control y la toma de decisiones de la gestion y las operaciones. Una estructura de
gobernanza eficaz deberia reducir los costos de agencia, dado que las acciones estaran en
manos de agentes decisorios que permiten controlar los problemas de agencia, separando el

control de la gestion (Schulze et al., 2001).
e Lariqueza socioemocional

La riqueza socioemocional es otra variable que ayuda a explicar el resultado para las
empresas familiares durante los periodos de crisis financiera o no financiera, tomando en
cuenta que dotan de capacidad para la continuidad Unica que comprende incluso sacrificios
con el objetivo de preservar un legado. En tiempos de crisis la riqueza socioemocional puede
Ilegar a tener una influencia fuerte en la toma de decisiones que aumente las posibilidades

de supervivencia de las empresas familiares (Aldamen et al., 2020).

Tabla 9

Variables que facilitan la adopcidn de practicas de Gobierno Corporativo

VARIABLES BENEFICIO

Propiedad La mayoria absoluta brinda poder en la toma de decisién
final para implementar medidas de gobierno corporativo

Estructura de gobierno Permite alinear los intereses entre los propietarios y
accionistas, salvaguardando la propiedad

Riqueza socioemocional Facilita la implementacion del GC, debido a su
busqueda de la preservacion transgeneracional

Nota: Resumen de variables que facilitan la adopcion de préacticas de GC. Adaptado de
“Agency relationships in family firms: Theory and evidence”, “Corporate governance and

competitive advantage in family-controlled firm’s” y
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“Corporate governance and family firm performance during the Global Financial Crisis”,
por Schulze et al. (2001), Carney (2005) y Aldamen et al. (2020).

6.2  Mejores précticas de gobierno corporativo para la gestion de crisis.

En la Tabla 10, a continuacion, se detallan las principales préacticas de gobierno

corporativo adoptadas por las empresas familiares:

Tabla 10

Practica de gobierno corporativo

Tipos de practica Caracteristicas

Tamario del directorio Mantener un tamafio Optimo de directorio
favorece a mantener una mejor toma de
decisiones.

Independencia de directorio Mejora las decesiones del directorio evitando

sesgo por apego emocional.
Dualidad del chief executive officer (CEO) oTeniendo una dualidad mejora la transparencia

gerente general en la toma de decisiones.

Mujeres en el directorio La diversidad de género permite un enfoque
social frente al mercado.

Actividad del directorio Un mayor numero de reuniones del directorio
tiene efectos positivos en el desempefio de la
empresa.

Comité de Sostenibilidad Permite una orientacion ligada a la

sostenibilidad.

Nota: Resumen de las practicas de gobierno corporativo. Fuente: de “Does Corporate
Governance Influence Earnings Management in Latin American Markets?” vy
“Corporate Governance and Sustainability Performance: Analysis of Triple Bottom Line

Performance”, por Saenz y Garcia (2014) y Hussain et al. (2018).

Asimismo, se seleccionaron las précticas de gobierno corporativo que ayudan a las

empresas familiares en la gestion de crisis.
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Tabla 11
Practica de Gobierno Corporativo en situaciones de Crisis

Crisis internas

. " Crisis externas (sucesiones y conflictos
Tipos de préactica N . .
(crisis financieras y pandemias) en latoma de
decisiones)
Tamafio del - fpe s . Permite mejorar la
. . Facilita al anélisis colegiado de los problemas. I
directorio gestion interna

Permite balancear la
toma de decisiones

Permite balancear la toma de decisiones racionales. }
racionales.

Independencia de - .
P Facilita el desapego emocional, buscando prevalecer

directorio } . . Reduce los conflictos
el bienestar financiero .
entre accionistas y
propietarios
Un adecuado niimero de
.. Un adecuado nimero de reuniones del directorio  reuniones del directorio
Actividad del . . . ., . . .,
directorio brinda una mejor orientacion sobre la toma de brinda informacién clara
decisiones y transparente a los
accionistas y propietarios
Dualidad del chief Protege la independencia
executive officer en la toma de decisiones

Protege la independencia en la toma de decisiones
(CEO) o gerente g P y fortalece los controles

general internos.
Ayuda a que los
Ayuda a contar con acuerdos de familia para mejorar  acuerdos de votacion
el control sobre el uso de los recursos de la empresa en mejoren la gestion de la
periodos de crisis organizacion

Consejo de familia

Nota: Resumen de las practicas de gobierno corporativo. Fuente: “Does Corporate
Governance Influence Earnings Management in Latin American Markets?” vy
“Corporate Governance and Sustainability Performance: Analysis of Triple Bottom Line

Performance”, por Séenz y Garcia (2014) y Hussain et al. (2018).

Es de mencionar que el gobierno corporativo bien ejecutado puede ayudar a mantener un
equilibrio entre el bienestar de la empresa y el de los miembros de la familia. De acuerdo
con Brenes et al. (2006), las estructuras de gobierno deben de ser balanceadas, por lo que la
composicion de los miembros del directorio debe incluir a miembros externos ademas de los

miembros de la familia. De esta manera, habra una mayor probabilidad de que se puedan
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respetar los cédigos de conducta que logren la resolucion de dificultades derivadas de las

crisis.

La incorporacion de miembros no familiares en los directorios es Gtil por que sirven de
asesores para la familia y la empresa, asi se provee de un asesoramiento objetivo que
fortalece el proceso de toma de decisiones. Ademas, facilita y ordena la transicion del control

de acciones y la sucesion, sobre todo en épocas de crisis (Brenes et al., 2011).

A medida que las empresas familiares maduran en el manejo de sus directorios, la junta
de accionistas (la propiedad) asume un papel catalizador entre la familia y la empresa. Por
tanto, se requiere la configuracion de otro érgano de gobierno para manejar la relacion
familia / empresa, que aseguren una fluidez en la comunicacion con la familia sobre temas
del negocio relevantes; protegiendo los intereses de la empresa y de los accionistas y, por
ende, los familiares. Este otro érgano de gobierno esta representado en el Consejo de Familia
(Brenes et al., 2011).

El consejo de familia estd compuesto por accionistas actuales y pertenecientes a la
familia. Este grupo se reine al menos una vez al afio para comunicar ideas y propuestas y
analizar inconvenientes relacionados con los compromisos familiares con la empresa. Por
otro lado, el directorio incluye solo a los miembros de la familia activos en la empresa
familiar y que sean competentes para cumplir la funcidn. El directorio informa al consejo de
familia sobre el desarrollo de la empresa familiar y analiza las expectativas de la familia para
la empresa (por ejemplo, nuevas ideas de negocio, nuevos proyectos y nuevas inversiones)

y los canaliza al directorio y a la gerencia (Brenes et al., 2011).

Asi pues, contar con un érgano de gobierno familiar ayuda a que los acuerdos de votacién
mejoren la gestion de la organizacion, puesto que cuando intervienen los fundadores o sus
familias pueden generarse brechas entre el flujo de caja y los derechos de control que pueden
afectar el valor de la empresa. Por ello, se observd que una buena préctica de gobierno sea
contar con acuerdos de familia para mejorar el control sobre el uso de los recursos de la
empresa en periodos de crisis (Villalonga y Amit, 2009). A continuacién, se exponen
empresas que implementaron las practicas de gobierno corporativo y los beneficios que

obtuvieron:
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Tabla 12

Empresas que implementaron préacticas de Gobierno Corporativo

Implementacién de GC Beneficios de implementacion
Libre flujo de informacion Incremento del valor de las acciones
Cementos Argos Fortalecimiento de la estructura - .
. . . Fortalecimiento del valor capital
(Colombia) del directorio
Codigo de ética
Alineacion de los estatutos al Revirtieron pérdidas que venian
CPFL energia cumplimiento de objetivos atravesando
(Brasil) Creacion de comités para apoyo  Crecimiento sostenido con resultados
de los directivos positivos
NET Implementacion de auditoria Posicion financiera estable con una
(Brasil) interna adecuada estructura de capital
Libre flujo de informacion Mayor inversion publica

Accionistas comprometidos con la
implementacion de GC

Nota: Empresas que adoptaron los mecanismos de GC. Adaptado de Circulo de Empresas
de la Mesa Redonda Latinoamericana de Gobierno Corporativo (2006)

Una vez la familia profesionaliza la empresa, el directorio asegura una buena
administracion y funcionamiento; ademaés, lleva a cabo evaluaciones estrictas de los
mercados en los que invierte la empresa, asi como sus rentabilidades; evalUa el andlisis y los
supuestos presentados por los gerentes; establece estandares para metas y decisiones de

inversion; y apoya las ideas creativas de la direccion (Brenes et al., 2011)
6.3  Adopcion e implementacién de practicas de gobierno corporativo

Segun Aldamen et al. (2020), durante un periodo de crisis las empresas familiares deberan
adoptar practicas de gobierno corporativo, con el objetivo de evitar pérdidas, puesto que
ayudan a la supervision transparente, una excelente toma de decisiones financieras y una

mejor evaluacion de riesgos.

En los ultimos afios, cada vez mas empresas familiares adoptan requisitos y normas
internacionales de gobierno corporativo. En muchos casos, lo han hecho como requisito para
acceder al capital de los mercados internacionales. Otros han dado este paso como resultado
de su conviccion de que el buen gobierno corporativo proporciona en ellos una ventaja

competitiva (Brenes et al., 2011).
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La adopcién de practicas de gobierno corporativo debe contar con el compromiso del
fundador y los miembros de la familia, pues la gobernanza brindard un impacto positivo
logrando que en época de crisis la empresa pueda superar sus dificultades. No obstante, el
compromiso no solo es suficiente si es que no se ejecuta de manera disciplinada (Aldamen
et al., 2020).

Luego del andlisis del presente trabajo se ha considerado cinco préacticas de gobierno
corporativo gue aportan mejores rendimientos a las empresas familiares en periodos de crisis

brindando una mejor posibilidad de adaptarse a la dindmica del entorno en esa situacion:

e Laestructura de los 6rganos de gobierno

Las empresas familiares deben contar con estructuras de gobierno a nivel de la familia 'y
la empresa. A nivel de la familia es importante implementar un Consejo de la Familia, dado
gue es un mecanismo que puede utilizarse en temas relacionadas especificamente con la
familia; por ejemplo, procedimientos para definir el uso de recursos de los beneficios
provenientes de la empresa. El consejo de familia por lo general se regula con la elaboracion
de un protocolo o constitucion familiares, nombrar miembros familiares o no familiares en
el directorio, politicas de dividendos, dispositivos para comprar y vender acciones (Brenes
etal., 2011).

A nivel de empresa, conviene contar con un directorio. Este 6rgano de gobierno ayuda a
mejorar las actividades de direccidn y control en las empresas familiares, sobre todo cuando
hay mucha injerencia de la cultura familiar en la empresarial. El directorio ayuda como canal
de comunicacion bidireccional entre la familia y la empresa, y permite a las nuevas
generaciones tomar conciencia de los valores empresariales familiares, antes de que se

incorporen a la empresa familiar (Brenes et al., 2006).

El hecho de adoptar las practicas de gobierno corporativo implica que en las empresas
familiares sus directores externos sigan siendo una de las primeras lineas de defensa para los
accionistas minoritarios y los no familiares. A través de ellos, estos podran emplearlos en la
proteccion de sus derechos contra la influencia y el poder de grandes accionistas
controladores. Al implementar las practicas recomendadas el beneficio recibido es que los
directores externos potencialmente impiden que las familias propietarias utilicen
ineficientemente los recursos de la empresa a través de una compensacion excesiva, el

otorgamiento de dividendos especiales o gratificaciones injustificadas. Asi, se preserva el
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capital y los recursos para que las empresas puedan responder en mejor forma en épocas de
crisis (Anderson y Reeb, 2004).

e Laindependencia del directorio

Mantener la independencia de poderes y la adecuada estructura de un directorio
independiente o externo, logra mantener el equilibrio. Diversos estudios revelaron que
mantener un directorio con mayoria de miembros familiares resultd ser negativa, debido a
que estos pueden seguir su propia agenda generando incertidumbre para los accionistas
externos. Ademas de ello, el beneficio que ha podido observar mediante esta practica es el
favorecimiento en el incremento de capital de las compafiias que llegan a cotizar en bolsa,

pues se vuelven mas atractivas para inversionistas externos (Anderson y Reeb,2004).
e Laactividad del directorio

Se debe establecer un nimero de sesiones minimas anuales del directorio, dado que ayuda
a la planificacion estratégica de las empresas, al proceso de toma de decisiones, a la rendicion
de cuentas y a la distribucion de recursos (Hussain et al., 2018). Ademas, existe una relacion
directa entre la actividad del directorio y la rentabilidad de la empresa, debido a que dicho
grupo se encuentra comprometido en sus funciones y adoptan una postura mas activa, a fin

de proteger la calidad de la informacion financiera (Saenz y Garcia, 2014).
e El tamafio del directorio

Se debe mantener un adecuado nimero de integrantes en el directorio, debido a que ofrece
mayores beneficios para la empresa. No obstante, los autores no especifican un nimero
exacto recomendable, pero asegura que tener identificado el nmero 6ptimo brinda un mejor

control, permitiendo una toma de decisiones clara y seguridad frente los accionistas.
e Ladualidad del CEO

Es necesario balancear la dualidad del gerente general, que consiste en separar las
funciones del presidente del directorio y gerente general de la compafiia, dado que como
menciond Hussain et al. (2018), cuando estas funciones recaen sobre una misma persona
puede generar debilidad en la toma de decisiones, debido a que las decisiones del directorio
pueden ser influenciadas, por el contrario de cuando existe una dualidad donde el gerente es

guiado por las decisiones del directorio que se mantendra autonomo.
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Tabla 13

Practicas de Gobierno Corporativo para la Gestion de Crisis

Préctica Beneficio
La estructura de los érganos de gobierno  Protege los recursos de la empresa frente a las necesidades
para la familia y la empresa. de familia, salvaguardando el objetivo de la compafiia.
La independencia del directorio Elimina las decisiones basadas en el apego emocional y

brinda seguridad para los accionistas.

La actividad del directorio Brinda una clara orientacién de los objetivos de la
organizacion, bajo un monitoreo y control.

El tamafio del directorio Brinda un analisis claro de la situacion, mejorando la
gestion de la toma de decisiones

La dualidad del CEO Brinda un equilibrio en la toma de decisiones protegiendo
la independencia de los poderes.

Nota: Resumen de las précticas de gobierno corporativo. Adaptado de “Does Corporate
Governance  Influence  Earnings  Management  in Latin American  Markets,
“Corporate Governance and Sustainability Performance: Analysis of Triple Bottom Line
Performance” y “Family business structure and succession: Critical topics
in Latin American experience”, por Sdenz y Garcia (2014), Hussain et al., (2018) y Brenes
et al. (2006).
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7 CONCLUSIONES

En este punto, se puede concluir que dentro de las mejores practicas de Gobierno
Corporativo que ayudarian a las empresas familiares en situacion de crisis se hallan la

siguientes:

e Estructura de los 6rganos de gobierno para la familia de la empresa, dado que
protege los recursos de la empresa frente a las necesidades de la familia, a fin de
salvaguardar el objetivo de la compafiia.

¢ Independencia del directorio, puesto que elimina las necesidades basadas en el
apego emocional de los propietarios y brinda seguridad a todos los accionistas de
la empresa.

e Dualidad del CEO, debido a que brinda un equilibro dentro de las decisiones, al

tiempo que protege la independencia de poderes.
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