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«Propiedad y gobierno: la empresa familiar»

A partir del concepto restrictivo de empresa familiar (propiedad y control en manos del grupo fami-
liar y vocacion de continuidad hacia generaciones futuras), el trabajo analiza los beneficios y los
costes de la familia como estructura de gobierno, atendiendo al grado de concentracion de la pro-
piedad y al grado de profesionalizacién de la empresa. El solapamiento institucional entre la familia
y la empresa genera conflictos especificos de la empresa familiar cuya solucion requiere la implan-
tacion de ciertos instrumentos y érganos de gobierno exclusivos de la empresa familiar.

Famili enpresaren kontzeptu murriztailea (hots, jabetza eta kontrola famili taldearen eskuetan daude
eta enpresa ondorengo belaunaldiei uzteko asmo garbia dago) oinarritzat hartuta, idazlan honek fa-
miliak, gobernu egitura den aldetik, dituen abantailak eta kostuak aztertu ditu, kontuan hartuta en-
presaren jabetza zer neurritan dagoen kontzentratuta eta beraren profesionalizazio maila. Bi erakun-
deak, hau da, familia eta enpresa, gainjarrita egoteak berariazko arazoak sortzen ditu famili
enpresan eta arazo horiek konpontzeko beharrezkoa da famili enpresarentzat bakarrik diren zenbait
tresna eta gobernu organoak ezartzea.

From a restrictive definition of family firm (ownership and control in hands of a family and a
vocation of continuity to future generations), this paper analyses the benefits and costs of the
family as governance structure, paying attention to shareholders concentration and to the level of
professional executives in the firm. The institutional overlap between the family and the firm lead to
specific conflicts whose solution requires the introduction of several instruments and specific
governance mechanisms of the family firm.
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1. INTRODUCCION

El término gobierno de la empresa re-
coge un sistema de estructuras y proce-
sos para dirigir (participar en decisiones
de naturaleza estratégica), controlar (su-
pervisar la labor de la direccion y vigilar la
consecucion de los objetivos) y responder
de ello (rendir cuentas a los que estan le-
gitimados para exigirlas en relacion con la
marcha de la empresa), y tiene por finali-
dad garantizar la viabilidad econdmica
(asegurar el desarrollo sostenible a largo
plazo de la empresa) y la legitimidad de la
empresa (el ser aceptada por la socie-
dad), Neubauer y Lank (1999).

Por su parte, Demb y Neubauer (1992)
definen el gobierno empresarial como el
proceso por el cual se hace que las em-

* El autor agradece la ayuda financiera de la
CICYT (SEC 1999-1087-C0O2-01)
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Beneficios y costes de gobierno de la empresa familiar
Organos de gobierno como solucion a los problemas en la empresa familiar

presas sean sensibles a los derechos y
deseos de los interesados en ellas, es
decir, de todas las personas que se jue-
gan algo en el futuro de la empresa: ac-
cionistas, proveedores de fondos, emplea-
dos, clientes y sociedad en general. Esta
ultima definicion de gobierno corporativo
pone un especial énfasis en la proteccion
de los intereses de los distintos colectivos
que intervienen en la accion colectiva de
la empresa, recogiendo tanto la perspec-
tiva financiera’, que sefiala como objetivo
del gobierno corporativo la proteccion de
los intereses financieros de los inversores
que proporcionan fondos necesarios para
sufragar las compras de activos, como la
perspectiva estratégica?, que pone mayor

' Dentro de la perspectiva financiera se encuen-
tran entre otros trabajos los de Mayer (1996), Shlei-
fer y Vishny (1997), Laporta y otros (1999).

2 Dentro de esta perspectiva se encuentra espe-
cialmente Zingales (1998) y Rajan y Zingales (1998).
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atencion en la proteccion de intereses de
los empleados que invierten en habilida-
des y capacidades especificas?, y la
perspectiva social, que supone la incor-
poraciéon de consideraciones sociales y
éticas en el proceso de toma de decisio-
nes de inversion con el objeto ultimo de
garantizar unos estandares medioam-
bientales y unas condiciones de trabajo
dignas que en definitiva contribuyan a un
mundo mejor.

En definitiva, el concepto de gobierno
de la empresa recoge un conjunto de me-
canismos a través de los cuales una em-
presa se gestiona, controla y responde de
sus actuaciones, haciendo especial hinca-
pié en la proteccion de los intereses de los
distintos colectivos que puedan sufrir las
consecuencias de sus actividades de in-
version. El énfasis en la proteccion de inte-
reses revela que una de las finalidades
principales del gobierno corporativo es evi-
tar y tratar de resolver los conflictos de inte-
reses entre las partes. Sin embargo, la
perspectiva con la que habitualmente se
estudia el tema de gobierno corporativo es
la perspectiva financiera, donde el gobier-
no de la empresa debe de hacer compati-
ble la responsabilidad del equipo directivo
frente a los accionistas, debe compatibili-
zar la proteccion de los intereses financie-
ros de los accionistas minoritarios con los
incentivos para que el grupo de control
realice ese control con eficacia. Recomen-
daciones acerca de la incorporaciéon de
consejeros independientes al consejo de
administracion, la creacion de comisiones

3 Para un mayor andlisis sobre las diferencias en-
tre las perspectivas financiera y estratégica ver Sa-
las (1999).

de auditoria y retribuciones dentro del con-
sejo, la creacion de oficinas que mejoren la
comunicacion entre la empresa y sus ac-
cionistas..., han proliferado durante los Ulti-
mos afios con el propdsito de mejorar los
sistemas de gobierno empresarial.

El denominado Informe Olivencia sobre
buenas practicas en el gobierno empresa-
rial ha tratado de llevar a las empresas es-
panolas las recomendaciones sobre como
mejorar sus sistemas de gestion y control.
Pero el mismo informe afirma desde el
principio que tales recomendaciones se
dirigen, sobre todo, a empresas que tie-
nen una parte muy significativa de sus ac-
ciones cotizando libremente en el merca-
do de capitales. Es claro que la empresa
familiar esta lejos de estas circunstancias
pues incluso si cotiza en Bolsa sera bajo
la condicion de que no se ponga en peli-
gro el control familiar sobre las decisiones
de su gestion. La estrecha relacion entre
propietarios y directivos, cuando no su
plena coincidencia, convierten en irrele-
vantes para la empresa familiar, muchas
de las recomendaciones que recogen los
codigos de buenas practicas.

Pero la empresa familiar se enfrenta a
Sus propios problemas de gobierno deriva-
dos de la interconexion entre familia, em-
presa y propiedad que se produce en este
tipo de empresas. Conforme la empresa fa-
miliar madura y van surgiendo formas orga-
nizacionales mas complejas (consorcio de
primos), el solapamiento institucional entre
la familia y la empresa empieza a generar
conflictos en la organizacion que normal-
mente se manifiestan en forma de contra-
dicciones normativas; o que se espera de
los individuos en términos de principios fa-
miliares a menudo choca con lo que se es-



pera de ellos segun los principios empre-
sariales. Lansberg (1983) sefiala que estas
contradicciones, entre normas y principios
que rigen las familias y aquellas que ope-
ran en las empresas, entorpecen la direc-
cion eficiente de los recursos humanos en
las empresas familiares, encontrandose el
fundador a menudo con problemas para
adoptar una directriz clara y explicita sobre
cuéles deben ser los criterios para contra-
tar, evaluar y remunerar al personal familiar
en la empresa. Por otro lado, el poder de
decision que otorga la empresa puede ser
utilizado para favorecer a determinados
parientes a costa de los intereses de la em-
presa y tal vez de otros miembros de la fa-
milia. Con el propdésito de minimizar estos
conflictos, la empresa familiar ha desarro-
llado sus propias propuestas en lo que se
refiere a procedimientos formales del go-
bierno, a través de protocolos y consejo de
familia, imprescindibles cuando se adquie-
re una determinada dimensién®.

El presente trabajo realiza un analisis
tedrico sobre el gobierno de la empresa
familiar. Diversos son los motivos que jus-
tifican un andlisis particular e individualiza-
do del gobierno corporativo con relacion a
la empresa familiar: En primer lugar, y aun-
que las cifras varian en funcion del criterio
de definicion de empresa familiar que se
utiliza®, la importancia cuantitativa de estas
empresas, y por tanto la importancia de la

4 El Gobierno de la empresa familiar es un tema
que ha generado mucha literatura, con frecuencia
relacionando las reglas internas del mismo con la in-
corporacion de miembros de la familia a la empre-
sa, y con la sucesion.

5 Véase por ejemplo la lista de definiciones en
Neubauer y Lank (1999), pp. 53-55 y la clasificacion
de las definiciones en amplia, intermedia y restricti-
va propuesta por Shanker y Astrachan (1996) que
aparece en la misma referencia.
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familia en el gobierno de la empresa, es
grande en todos los paises, sea cual sea
su nivel de desarrollo; en Espanfa, como en
el promedio europeo, se atribuye a las em-
presas familiares dos tercios del producto
interior bruto y del empleo®. En el ambito
mundial se estima que, por término medio,
el treinta y cinco por ciento de las empre-
sas mas grandes de los paises mas ricos
estan controladas por la familia’.

En segundo lugar, y dado que las em-
presas familiares son un tipo de organiza-
cién empresarial que adolece de unas ca-
racteristicas Unicas y especificas que la
diferencian del resto, el gobierno corporati-
vo de estas empresas también tendra unas
particularidades uUnicas y especificas.

Por ultimo, la evidencia constata que
aungue el peso de la empresa familiar en
la economia es muy importante, también es
relevante el indice de mortalidad de las
mismas. Segun diferentes estudios la espe-
ranza de vida de las mismas es aproxima-
damente la mitad que la correspondiente a
las empresas no familiares, no llegando a
la segunda generacion mas del sesenta y
cinco por ciento y llegando a la tercera ge-
neracion entre un diez y quince por ciento.

El presente trabajo pretende justificar,
bajo una perspectiva financiera y econémi-
ca, la relevancia del disefio y estructura de
gobierno de las empresas familiares. En el

6 Datos extraidos de los estudios de Gallo y Gar-
cia Pont (1989), Merino y Salas (1993) y Gallo (1995).

7 Para mas informacién véase La Porta et al (1999),
quienes ademas observan como el control familiar se
convierte en la forma predominante de control confor-
me el tamafio de la empresa se reduce; por término
medio el 53 por cien de las empresas de tamafio me-
dio (aproximadamente 500 millones de ddlares de in-
gresos) del mundo son controladas por la familia.
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apartado uno, y con el objeto de delimitar
el campo de estudio, resulta imprescindi-
ble dejar constancia del concepto de em-
presa familiar utilizado. En el apartado
dos, se procede al andlisis de los benefi-
cios y de los costes de la familia como es-
tructura de gobierno. En el apartado terce-
ro, se sefialan los distintos mecanismos de
gobierno de la empresa familiar que per-
miten resolver los problemas sefialados en
el apartado anterior, reservandose el Ulti-
mo apartado a las conclusiones.

2. CONCEPTO DE EMPRESA FAMILIAR

El término de «empresa familiar» tiene
un significado poco preciso, como pone
de manifiesto la extensa lista de definicio-
nes que se han utilizado por la literatura
especializada para describir este tipo de
organizaciones. Una forma de superar
esta ambigledad es la clasificacion de
las definiciones en «amplia», «interme-
dia» y «restrictiva», propuesta por Sanker
y Astrachan (1996)2.

— Definicion amplia. Para que una em-
presa sea considerada familiar basta
con que el control de las decisiones
estratégicas recaiga en los miem-
bros de una familia y exista el deseo
explicito de que ese control perdure
en el futuro.

— Definicion intermedia. Incluye entre
las empresas familiares a aquellas
en las que el fundador o sus descen-
dientes controlan la empresa y las
decisiones estratégicas y ademas
tienen cierta participacion directa en

8 Véase la nota pie de pagina n.° 5.

la ejecuciéon de dicha estrategia.
Junto al poder politico, la familia par-
ticipa directamente en la gestion
aungue no en exclusividad.

— Definicion restrictiva. Sélo considera
empresa familiar a aquellas empresas
en las que varias generaciones de
una determinada dinastia familiar tie-
nen un control y una presencia activa
en la gestion y, por lo tanto, la partici-
pacion de la familia en los diversos ni-
veles de direccion y ejecucion es muy
intensa. La familia monopoliza la pro-
piedad y la gestion de la empresa.

En Espafa los autores, al igual que no-
sotros en el presente trabajo, suelen utilizar
el criterio restrictivo, asi Gallo (1997) consi-
dera tres atributos facilmente observables
para categorizar a las empresas familiares:
i) Propiedad: la familia controla la mayoria
de los derechos politicos o acciones de la
empresa; ii) Poder: uno o varios miembros
de la familia dedica toda o una parte signi-
ficativa de su vida laboral a trabajar en la
empresa,; y iii) Continuidad: al menos la se-
gunda generacion de la dinastia familiar se
ha incorporado a la empresa.

Cuesta (2000) sefiala que son dos los
requisitos que permiten definir la empre-
sa familiar. El primero es de caracter ob-
jetivo y consiste en que la propiedad de
la empresa (0 una parte significativa de la
misma) esta concentrada en una sola
persona (empresa familiar en la etapa de
propietario-controlador) o en un numero
reducido de personas ligadas por vincu-
los de sangre, que intervienen de forma
importante en la gestién de la sociedad.
El segundo requisito es subjetivo, y con-
siste en la voluntad de que este estado
de cosas perdure en el tiempo, y que por



tanto la propiedad como el control de la
empresa se transmita a los sucesores
miembros de la familia.

3. BENEFICIOS Y COSTES DE
GOBIERNO DE LA EMPRESA
FAMILIAR

Desde una aproximacion financiera, la
aplicacion de la teorfa de agencia a la em-
presa donde existen distintos tipos de co-
lectivos reconoce explicitamente el conflic-
to de intereses y recurre a la teoria de
contratos para tratar de superarlos®. La
gran empresa con separacion de propie-
dad y control hard frente a sus problemas
de agencia®™ introduciendo mecanismos
internos de control, como la asignacion de
determinadas funciones del proceso de
toma de decisiones a directivos (propuesta
de alternativas y ejecucion de las alternati-
vas elegidas) y otras a los demandantes
residuales (eleccion entre alternativas pro-
puestas por los directivos y tareas de con-
trol), y suministrando incentivos que obli-
guen a los agentes a actuar en interés de
los propietarios. Alternativamente, los costes

9 Hart (1995, p. 678) sefiala el conflicto de intere-
ses junto con la incertidumbre, que imposibilita la
realizacion de contratos completos, los dos factores
que justifican la necesidad de una estructura de go-
bierno en la empresa.

0 E| problema de agencia aparece cuando se
produce una relacion de agencia, la cual surge
cuando una persona, denominada principal, encar-
ga a otra, denominada agente, la realizacion de una
tarea o la toma de decisiones en beneficio de la pri-
mera, a cambio de una remuneracion y otorgandole
amplia capacidad de decision. Para que pueda ha-
blarse propiamente de relacion de agencia se re-
quieren dos condiciones: i) que entre ambas partes
(principal-agente) exista una divergencia de intere-
ses y ii) que la informacién de que respectivamente
dispongan sea asimétrica. El agente dispone y co-
noce toda la informacion y el principal no.
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de agencia'’ pueden evitarse asignando
todas las funciones del proceso de toma
de decisiones a los mismos agentes,
siendo éstos, a su vez, demandantes re-
siduales. Jensen y Meckling (1976) y
Fama y Jensen (1983) sefialan que el coste
de reducir las asimetrias de informacion y
el problema de riesgo moral es menor
cuando los propietarios participan directa-
mente en la direccion de la empresa; las
empresas dirigidas por sus propietarios tie-
nen menos necesidad de protegerse con-
tra esta amenaza de agencia.

Los trabajos de Jensen y Meckling
(1976) y Fama y Jensen (1983) contem-
plan a la empresa familiar como una orga-
nizacion donde la propiedad y el control
estan concentrados en las mismas perso-
nas, que son ademas quienes trabajan en
la empresa. La empresa familiar seria asi
el antiparadigma de la separaciéon de la
propiedad y el control diagnosticado por
Berle y Means en la gran empresa america-
na. Bajo esta premisa, Jensen y Meckling
consideran que la empresa familiar se
evita los costes de agencia: En primer lu-
gar, porque se produce una alineacion
de intereses que evita comportamientos
oportunistas, ahorrandose la empresa la
necesidad de mantener mecanismos cos-
tosos de control que aseguren la espe-
cializacion de funciones en el proceso

" Toda relacién de agencia engendra unos costes
que se dividen en tres componentes: i) el uso de re-
cursos que hace el principal para cerciorarse de que
el agente tiene el comportamiento que mas le convie-
ne a sus intereses; ii) los recursos que el agente dedi-
ca para garantizar al principal que su comportamiento
no se alejara del deseado; v iii) las divergencias que,
a pesar de todo, se daran entre los resultados conse-
guidos y los que las circunstancias hubieran permitido
conseguir si el principal hubiera podido tomar las de-
cisiones que ha delegado.
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de toma de decisiones. En segundo lugar,
porque los derechos de propiedad estan
restringidos a los agentes de decision inter-
nos cuya involucracién personal en la ges-
tion de la empresa asegura que No expro-
piaran la riqgueza de los accionistas a
través de una mala asignacion de recursos
y consumo en el trabajo. Y en tercer lugar,
la direccion familiar reduce los costes de
agencia porque las participaciones en el
capital (acciones) estdan en manos de
miembros familiares cuyas relaciones de
parentesco con los agentes de decision
(propietarios a su vez)™ permiten que los
posibles problemas de agencia sean con-
trolados sin separacion de las funciones
del proceso de toma de decisioness.

Puesto que en el presente trabajo nos in-
clinamos, al igual que Gallo (1997) y Cues-
ta (2000), por el concepto restrictivo de
empresa familiar, abordamos el analisis de
los beneficios y de los costes de la familia
como estructura de gobierno atendiendo al
grado de concentracion de la propiedad,
diferenciando entre propiedad concentra-
da vy dispersa, y al grado de profesionaliza-
cion de la empresa, diferenciando entre
gestion ejercida por los propietarios y ejer-
cida por propietarios junto con profesiona-
les expertos contratados.

Conforme transcurre el tiempo, se pro-
duce una dispersion en la propiedad de
las empresas familiares resultado del

2 Lansberg (2001) sefiala que los costes de
agencia se reducen porque en la empresa familiar
existe un grado de confianza importante en la rela-
cion propietario y gestor, precisamente por el vincu-
lo familiar que los une.

3 Entre los autores que han especulado que las
empresas familiares representan una de las formas
de gobierno organizacional menos costosas se en-
cuentran Daily y Dollinger (1992) y Kang (2000).

proceso de transmision de las acciones o
participaciones sociales de padres a hijos.
En las empresas familiares de tercera ge-
neracion es muy frecuente que algunos de
los propietarios de la empresa estén com-
pletamente desvinculados del negocio
(accionistas no activos), y contemplan sus
acciones, simplemente, como un activo
del que pretenden obtener un beneficio.

Por otro lado, los cambios en el entor-
no, en la tecnologia y en la organizacion
del trabajo, pueden provocar cambios y
evoluciones parciales en la empresa fa-
miliar. Una empresa familiar, en el sentido
mas estricto del término, puede evolucio-
nar hacia una situacion intermedia donde
personas ajenas a la familia comparten
puestos técnicos y directivos importantes
con miembros de la familia, en respuesta
al déficit de habilidades en el ambito fa-
miliar que se hace patente cuando la em-
presa aborda la incorporacion de nove-
dades tecnolégicas imprescindibles para
la supervivencia de la empresa. Llevada
al extremo, esta practica podria implicar
que el caracter familiar de la empresa
queda limitado a la propiedad formal (la
familia controla suficientes votos para de-
cidir sobre el futuro de la empresa). En
general, la apertura a directivos y socios
financieros externos sera inevitable cuan-
do la supervivencia de la empresa exija
elevadas inversiones financieras.

El cuadro n.° 1 recoge los beneficios y
los costes de la familia como estructura
de gobierno atendiendo al grado de dis-
persion de la propiedad y de profesionali-
zacion de la empresa. En el mismo no se
recoge aquella situacion en la que se
produce una separacion entre la propie-
dad y el control (especializacion de fun-
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Cuadro n.° 1: Analisis de los Beneficios y de los Costes de la Familia como

Estructura de Gobierno

Direccion
Estructura
de propiedad Propietarios Propietarios + Profesionales
(1.2y 2.2 Generacion) (1.2y 2.2 Generacion)
Beneficios derivados del vinculo Familiar Beneficios derivados del vinculo Familiar
Incentivos Incentivos
Supervision Supervisién
Altruismo Altruismo
Lealtad Lealtad
Costes de Oportunidad Beneficios de la Profesionalizacion
Trasvase de Conflictos de la Familia a la Conocimientos, experiencia, Objetividad
F Emp‘resa mient Costes de Oportunidad
feno alclremm\en 0 . Trasvase de Conflictos de la Familia a la
CONCENTRADA Oferta Limitada de Talento y Habilidades Empresa
Resl,—:mcmones a la Eficacia de los Mercados Freno al crecimiento
R tx.terrjos la Eficacia del C 0d Restricciones a la Eficacia de los Merca-
esA!lcc!ones a la Eficacia del Consejo de dos Externos
mon. Restricciones a la Eficacia del Consejo de
Costes de Altruismo Admon.
Costes de Autocontrol (2.2 Generacion) Costes de Altruismo
Costes de Autocontrol (2.2 Generacion)
Costes de Supervision al Directivo
(2.2, 3.2y Sucesivas Generaciones)
Disminucién de los Beneficios derivados del
vinculo Familiar.
Beneficios de la Profesionalizacién
Costes de Oportunidad
—Trasvase de conflictos de la familia a la
empresa
—Restricciones a Eficacia de los Merca-
dos Externos
DISPERSA

—Restricciones a Eficacia del Consejo de
Admon

Costes de Supervision
—Conflictos de intereses entre accionis-
tas activos e inactivos familiares

Costes de Altruismo
Costes de Autocontrol

Costes de Supervision al Directivo

Fuente: elaboracion propia.
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ciones de direccidon y asuncioén de ries-
gos), puesto que el concepto restrictivo
de empresa familiar utilizado no recoge
esa situacion. Adicionalmente, y al no
producirse separacion entre la propiedad
y el control, tampoco se produce una re-
lacién de agencia ni se incurre, en conse-
cuencia, en costes de agencia.

3.1. Beneficios de Gobierno Familiar

Pollak (1985) sefala que la familia
como estructura de gobierno presenta
ventajas en cuatro categorias: incentivos,
supervision, altruismo y lealtad. Los direc-
tivos-miembros de la familia se ven incen-
tivados a reconocer, tanto a corto como a
largo plazo, los efectos de sus decisiones
sobre la riqueza de la familia, fundamen-
talmente por sus derechos reconocidos
sobre los bienes de la familia. Aunque la
intensidad de estos incentivos dependera
del tamafio familiar, de las reglas de re-
parto y de las expectativas sobre la dura-
cién del vinculo familiar La intensidad
serd mayor cuanto menos numerosas
sean las familias, las cuales vinculen las
recompensas a las conductas individua-
les y donde las personas valoren el con-
sumo vy la renta familiar mas alla de su
propia vida, porgue se preocupan por el
bienestar de sus hijos y nietos.

La superposicion entre relaciones eco-
némicas y personales aumenta la eficacia
relativa de la familia para llevar a cabo
funciones de supervision, pues facilita la
observacion mutua de la diligencia y los
habitos en el trabajo, los patrones de con-
sumo y los compromisos con los intereses
colectivos. Los contactos sociales dentro

de la familia constituyen vinculos de co-
municacion, que facilitan el intercambio
de informaciones y ayudan a aflorar con-
ductas ocultas, inasequibles para quienes
no forman parte de esa red social. Lans-
berg (1983) sefiala que las empresas fa-
miliares se benefician del solapamiento
entre los principios familiares y empresa-
riales en sus primeros afios de vida. La di-
namica social de la empresa es altamente
organica, con todos los empleados infor-
mando directamente al fundador. La natu-
raleza informal de las relaciones familiares
continda en la empresa y sirven para fo-
mentar el compromiso y la identificacion
con los objetivos del fundador.

El altruismo o reconocimiento del bie-
nestar de los demas en la funcién de utili-
dad de los agentes econdmicos, contri-
buye a la eficiencia productiva cuando
existen efectos externos de las decisio-
nes individuales, pues permite que los
efectos externos de las decisiones pro-
pias sean también tenidos en cuenta en
el momento de la decision. El «amor», el
«afecto» y el «carifio» bajo los que se de-
senvuelven las relaciones entre las perso-
nas que mantienen vinculos de parentes-
co, estimulan los sentimientos altruistas,
de manera que se mejora la eficiencia de
las actividades en comun, sin necesidad
de utilizar costosos sistemas de supervi-
sion. Becker (1981), Simon (1993) y Eshel
et al. (1998), sefialan que el altruismo
obliga a los padres a cuidar a los hijos,
fomenta o anima a los miembros familia-
res a ser considerados los unos con los
otros y hace al miembro familiar respeta-
ble y valorado segun promocione y sos-
tenga el pacto familiar. Estos pactos su-
ministran a las empresas familiares un



lenguaje y una identidad que la hacen es-
pecial, asi como un conocimiento profundo
entre los miembros familiares, facilitando la
comunicacion y la toma de decisiones en
la empresa. El altruismo intensifica la leal-
tad en el seno familiar y el compromiso
del lider por la prosperidad de la empre-
sa a largo plazo™.

La lealtad hacia la familia constituye una
norma de conducta promovida por mu-
chas culturas sociales. Las empresas fami-
liares suelen contar con una cultura fuerte,
determinada por unas actitudes, normas y
valores dominantes que son el reflejo del
espiritu familiar. La existencia de unos va-
lores comunes contribuye a conformar «un
equipo de trabajo altamente confiable»
profundamente unido y eficiente’. Ade-
mas, la cultura promueve valores y re-
ferentes morales que, incluso cuando la
conducta no es observada por los demas,
producen sentimientos de orgullo y satis-
faccion si se actua de acuerdo con ellos y
se es leal a la familia, y sentimientos de
culpabilidad cuando son violados.

En el caso de que la propiedad esté
concentrada en un numero reducido de
miembros familiares y la direcciéon de la
empresa sea ejercida por los propietarios
junto con profesionales externos, ademas
de los beneficios anteriores, la empresa
gozaré de los beneficios de la contrata-
cion de directores externos, entre los que
Lansberg (2001) destaca los siguientes:

) Los directivos externos dan un gra-
do de imparcialidad importante, es
decir aportan un grado de autoridad

4 Ward (1987) y Kang (2000).
5 Leach (1993) y Kets de Vries (1993).
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y unos conocimientos y capacida-
des que pueden ayudar a la familia
a tomar decisiones que estén me-
nos influidas por el vinculo familiar
y que puedan proteger los intere-
ses de todos los accionistas.

i) Los directivos externos traen nuevas
oportunidades de apertura. Las em-
presas familiares muchas veces se
comportan de forma muy cerrada,
centrandose en sus experiencias pa-
sadas, lo que les plantea problemas
serios de agilidad en la respuesta
ante el nuevo entorno caracterizado
por la globalizacion de los mercados.

iii) Los directivos traen un grado de
formalismo al proceso del consejo
de administracion.

Por ultimo, en el caso de que la propie-
dad de la empresa se encuentre dispersa
entre un ndmero importante de accionis-
tas (normalmente tercera y sucesivas ge-
neraciones) y la direcciéon de la empresa
sea compartida con profesionales exter-
nos, la empresa disfrutara, por un lado,
de los beneficios de la contratacion de di-
rectivos externos, pero vera aminorada,
por otro lado, la intensidad del resto de
los beneficios derivados de la familia
como estructura de gobierno.

2. Costes de Gobierno Familiar

Pero la familia como estructura de go-
bierno presenta también limitaciones o
desventajas. Citaremos como mas impor-
tantes el trasvase de conflictos desde la
familia a la empresa, el freno al creci-
miento cuando este debe acomodarse a
los recursos disponibles en el seno fami-
liar, la oferta limitada de talento y habili-
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dades dentro del seno familiar, el altruis-
mo o dificultad practica de aplicar deter-
minadas sanciones, ineficiencia en los
mercados de control externo y en el con-
sejo de administracion y los problemas
derivados del autocontrol.

La cohesion y armonia entre los miem-
bros de la familia impulsan la eficiencia y fa-
cilitan las relaciones informales. Ahora bien,
cuando surgen conflictos entre padres e hi-
jos o entre miembros del seno familiar, muy
pocas veces se puede evitar que estos
conflictos trasciendan al ambito de la em-
presa, de manera que los vinculos de pa-
rentesco se convierten en una desventaja
para la actividad productiva y mercantil.

Crecer en dimension obliga a invertir
recursos, para lo cual se necesita dispo-
ner de los fondos monetarios pertinentes.
Excepto cuando la riqueza de la familia es
muy grande, la familia no dispondréa de los
recursos necesarios para acometer inver-
siones cuantiosas como las que se nece-
sitan en actividades con grandes econo-
mias de escala. Si ademas las tecnologias
a incorporar exigen nuevas cualificacio-
nes para las personas que han de utilizar-
las, adquirir dimensién puede exigir tam-
bién abrir la empresa a personas ajenas a
la familia. Por lo tanto, el crecimiento re-
sultara muchas veces incompatible con el
mantenimiento del gobierno familiar.

16 Galve y Salas (1993, 1994, 1996)sefialan, a partir
de los resultado empiricos obtenidos para un conjunto
de empresas familiares espafiolas, que la empresa fa-
miliar, al ser més eficiente que la no familiar, debe en-
contrar caminos que le permitan mantener el control
de la empresa en manos de la familia y ampliar la ca-
pacidad de asumir riesgos (en presencia de econo-
mias de escala, la necesidad de frenar el crecimiento
para evitar riesgos, hace que la empresa renuncie a la
ventaja competitiva derivada del tamafio).

El altruismo o reconocimiento del bie-
nestar de los demas en la funcién de utili-
dad de los agentes puede ser una fuente
de ventaja para las empresas familiares
(al incrementar la eficiencia productiva
cuando existen efectos externos de las
decisiones individuales, Pollak(1985))
pero también el origen de grandes incon-
venientes puesto que puede conducir a
problemas de riesgo moral. Los padres
altruistas motivados por su propio bienes-
tar tienen incentivos para ser generosos
con sus hijos, aunque esta generosidad
pueda conducir a sus hijos a un compor-
tamiento de free-rider. El altruismo limita
las percepciones de los padres (no son
objetivos en la valoracion de sus hijos),
haciendo muy dificil que los agentes fa-
miliares tomen acciones que podrian da-
flar el bienestar de otros miembros fami-
liares. Ademas, y puesto que estas
empresas se enfrentan a unos mercados
de capital y de control societario imper-
fectos (al no estar dispuesto el propieta-
rio-director a ceder el control) el proble-
ma de oportunismo del propietario no
puede ser frenado'”.

El modelo de Jensen y Meckling con-
cluye que el coste de reducir las asime-
trias de la informacion y el problema de
riesgo moral es menor cuando los propie-
tarios ejercitan ambas funciones de gestion
y control porque asume en primer lugar,

7 Schulze et al (2001) consideran estos proble-
mas como problemas de agencia asociados con la
direccion de la empresa por parte del propietario,
sefialando que son mas dificiles de resolver en el
caso de las empresas familiares. Los economistas
modelizan el altruismo como un rasgo de la persona-
lidad que relaciona positivamente el bienestar de un
individuo con el bienestar de otros. Véase por ejem-
plo Becker (1981), Bergstrom (1995), Chami (2000).



que la direccion de la empresa en manos
del propietario es sustituto de los costo-
s0s mecanismos de control utilizados por
las empresas bajo control gerencial (con-
sejo de administracion', mercado de ca-
pitales, mercado de control societario,
mercado de talento directivo) y en segun-
do lugar, porque considera que la sepa-
racion de la propiedad y el control es la
fuente de los costes de agencia en las
empresas.

Sin embargo, la propiedad concentra-
da, y en particular la propiedad familiar,
compromete la eficiencia de los merca-
dos de la empresa y el gobierno externo
que estos mercados suministran®. Con
relacion a la eficiencia del mercado de
trabajo, y en particular al mercado de ta-
lento directivo, ésta se ve comprometida
por la restriccion de mantenimiento del
control en manos del grupo familiar (que
introduce limitaciones a la transmision li-
bre de acciones y a la implementacion de
practicas de remuneracion en funcion de
resultados, por ejemplo a través de stock-
options), y por la restriccion de que las
posiciones de gestion y control deben ser

8 Existe un cuerpo de trabajos que analizan la
interaccion entre los consejos de administracion y la
estructura de propiedad: Denis y Sarin (1994); Agra-
wal y Knoeber (1996); Barnhart y Rosenstein (1998)
y Himmelberg y otros (1999). Consistente con el
efecto de sustitucion, varios trabajos han reportado
una asociacion lineal negativa entre propiedad-ge-
rencial y proporcion de miembros externos en el
consejo de administracién (Denis y Sarin (1994), Za-
jac y Westphal (1994) y Weisbach (1998).

9 Schulze y otros (2001) incluyen estas ineficien-
cias dentro de la categoria de costes de agencia.
Entendiendo, los autores, por costes de agencia la
perdida de bienestar o reduccion en el valor de la em-
presa que ocasiona la desviacion en la conducta
del propietario-director con respecto al comporta-
miento optimizador.
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ocupadas por miembros familiares (La
Porta y otros, 1999), lo que dificulta con-
tratar sobre las bases exclusivas y obje-
tivas de «valia», «habilidad en la toma
de decisiones» y «deseo de soportar
riesgo». La ineficiencia en el mercado
de trabajo puede tener consecuencias
econdémicas importantes para la empre-
sa familiar debido al incremento del ries-
go de contratar a personas que carecen
de las habilidades gerenciales pertinen-
tes para maximizar el valor de la empre-
sa (ya que el entorno para la busqueda
de estas personas se reduce al entorno
familiar) y a la ausencia de incentivos,
por parte de los agentes, para la super-
visibn mutua y competencia por la pro-
mocion.

A medida que las transacciones y las
actividades en general se hacen mas
complejas, es de esperar que la familia
tenga dificultades para encontrar dentro
del circulo de parentesco los talentos y
habilidades necesarios para llevarlas a
cabo con eficacia. Los esfuerzos para
formar a los hijos paliaran las deficien-
cias pero dificilmente las eliminaran. Ante
estas circunstancias la familia afronta el
dilema de abrirse al exterior incorporan-
do a las personas que si poseen los atri-
butos demandados, o concentrarse en
aquello que exige conocimientos mas
generales.

Con relacion a la eficiencia de los mer-
cados de capitales y de control societa-
rio, ésta también queda comprometida
por la negacion de los accionistas a diluir
el control, lo que debilita las protecciones
institucionales que ayuden a las empre-
sas a protegerse de la seleccion adversa
y a los agentes futuros del problema de
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retencion, resultado del oportunismo del
propietario (Rajan y Zingales, 1998). Las
limitaciones a la pérdida de control incre-
mentan, por otro lado, el coste de super-
visar la gestion de la empresa, porque el
precio de la accién no esta determinado
por el mercado, protegiendo a la empre-
sa de la presion disciplinaria del mercado
de control societario®.

Finalmente, la eficiencia de los conse-
jos de administracion para ejercer sus
funciones de supervisién y control tam-
bién queda comprometida en el caso de
las empresas cuya propiedad se en-
cuentra muy concentrada. Holderness vy
Sheehan (1988, 1991) dudan de la habi-
lidad de los consejos para actuar como
supervisores de los propietarios-direc-
tores, puesto que éstos Ultimos, quienes
son miembros del consejo a su vez, pue-
den sustituir aquellos consejeros exter-
nos que no estén de acuerdo en la forma
de gestionar la empresa. La dinamica fa-
miliar y los problemas de autocontrol
también debilita la eficacia de los conse-
jos de administracion. Aunque las em-
presas familiares no son muy proclives a
la contratacion de externos, porque és-
tos suponen un coste a los propietarios-
familiares en términos de pérdida de
control, en el caso de la contratacion de
éstos la eficacia de los consejos queda en
entredicho porque la evidencia constata

20 Stulz, (1988) suministra un modelo en el que po-
seyendo un porcentaje importante de capital social
es mas facil para el propietario-directivo mantenerse
en su puesto incluso cuando eso significa resistencia
a una OPA que incremente el valor de la empresa.
Estos costes no son sino el resultado de la ineficacia
de los mercados de capitales y de control societario
en las empresas con propiedad muy concentrada
y en particular en las familiares.

que estos consejeros externos no son in-
dependientes, se trata de personas de
gran confianza de la familia quienes
pueden tener una relacién econémica
con la empresa (abogados, asesores...)
y cuya capacidad de influencia en las
decisiones que involucran a miembros
familiares es nula.

Por lo tanto, se puede concluir que la
direccion por parte del propietario no es
un buen sustituto de los costosos meca-
nismos de control externo utilizados por
las empresas dirigidas por los directivos
no propietarios con el objeto de limitar
los costes de agencia. En el caso de que
la direccion sea compartida con directi-
vos externos expertos, el coste de opor-
tunidad derivado de la oferta limitada de
talento y habilidades dentro del seno fa-
miliar queda aminorado de forma impor-
tante. También se veran reducidos los
costes correspondientes al trasvase de
conflictos de la familia a la empresa, al
altruismo y al crecimiento, puesto que los
directivos externos ayudan a la familia a
tomar decisiones que estén menos im-
pregnadas del vinculo familiar y a tener
una vision mas aperturista (que puede
suponer adquirir una mayor dimension en
la empresa).

Con relacion a los supuestos de que la
separacion de la propiedad y control es
la fuente principal de los costes de agen-
cia y de que éstos pueden ser eliminados
cuando la empresa es dirigida por el pro-
pietario, Jensen y Meckling los justifican
asumiendo que: i) los derechos de voto
reflejan la distribucion proporcional del
riesgo econémico y recompensas entre
los propietarios; ii) la liquidez de los mer-
cados limita los costes de agencia del



conflicto de propietarios haciendo posible
la resolucion de conflictos mediante la
venta de acciones en el mercado e impi-
diendo a cualquier propietario o grupo de
propietarios el transferir una proporciéon
de los costes de propiedad v iii) los pro-
pietarios son racionales y estan principal-
mente motivados por incentivos econo-
micos; la propiedad alinea los intereses
de los propietarios y les da incentivos a
desarrollar reglas y politicas en orden a
minimizar y limitar el coste de resolucion
de disputas.

Sin embargo, el propio modelo de
Jensen y Meckling reconoce que pue-
den surgir importantes costes, que noso-
tros denominamos de autocontrol, cuan-
do estos supuestos son violados. Jensen
(1993) sefiala que los fracasos en el mer-
cado de control societario permiten a los
propietarios internos tomar ventajas de
Sus intereses personales a expensas de
los propietarios externos. La propiedad
privada, y en particular la familiar, incre-
menta el problema, debido a que los
derechos de propiedad y de autoridad
formal se combinan con el estatus de fa-
miliar y con su resistencia a la incorpora-
cion de cambios en la empresa, lo que in-
crementa el riesgo de atrincheramiento
de los ejecutivos y del consejo (por ejem-
plo los ejecutivos de la empresa familiar
pueden utilizar la promesa de sucesion
familiar y/o propiedad futura para seguir
siendo apoyados por el consejo). Adicio-
nalmente la ausencia de un mercado li-
quido para las acciones de la empresa,
asi como la imposibilidad de ejercer su
derecho de propiedad, incrementa la
amenaza de retencion, que surge cuando
los propietarios utilizan sus derechos de
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voto 0 su control sobre un recurso espe-
cifico de la empresa para apropiarse de
los intereses de propiedad de otros pro-
pietarios.

El supuesto de comportamiento racio-
nal se viola en el momento que se reco-
noce que los individuos tienen preferen-
cias no econdtmicas ademas de las
econdémicas y lo que persiguen es maxi-
mizar su funcion de utilidad compuesta
por los dos tipos de preferencias?’; no
existen, por tanto, razones para presumir
que los propietarios, aunque coincidan
en las preferencias econémicas, deban
coincidir en sus preferencias guiadas
por motivos no econdmicos. Cuando la
propiedad, y por tanto el poder, no esta
distribuida simétricamente en la empre-
sa, el objetivo del propietario principal
de maximizar su funcién de utilidad,
puede conducirle a tomar acciones o
decisiones que no vayan en el interés
comun y a tener un comportamiento
oportunista y explotador con los accio-
nistas minoritarios.

El caso en que las participaciones ac-
cionariales estén distribuidas entre un nu-
mero importante de accionistas activos y
pasivos (segun trabajen o no en la em-
presa), donde la empresa, de mayor di-
mension y mas compleja, se encuentra
en tercera o posterior generacion, es el
caso donde mayor importancia tienen los
costes derivados de los posibles conflic-
tos de intereses entre accionistas activos
y pasivos vy, por tanto, los costes de su-
pervision derivados del autocontrol y po-
sible altruismo.

21 Becker (1965, 1981).
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Consecuentemente los accionistas,
que tienen comprometida su riqueza en
la empresa, tendran incentivos econo-
micos a adoptar practicas de gobierno
de obligado cumplimiento que preven-
gan de los problemas de autocontrol,
del altruismo, y demas problemas deri-
vados de la familia como estructura de
gobierno.

4. ORGANOS DE GOBIERNO COMO
SOLUCION A LOS PROBLEMAS
EN LA EMPRESA FAMILIAR

Del apartado anterior se desprende
que la empresa familiar como estructura
de gobierno se enfrenta a sus propios
problemas derivados de la interconexion
entre los sistemas familia, empresa y pro-
piedad. La empresa familiar se caracteri-
za, atendiendo al criterio mas exigente de
conceptualizacion??, porque la propiedad
y el control se encuentran en manos de
una familia, por una vocacién de continui-
dad de la empresa hacia generaciones
futuras y por una fuerte interdependencia
entre los sistemas familia y empresa

El que la propiedad y el control des-
cansen en el mismo colectivo de perso-
nas puede anular los costes de agencia
pero no evita otros costes (de oportuni-
dad, supervision y autocontrol) los cuales
pueden ser realmente importantes cuan-
do ademas esa propiedad y control recaen

22 Entre los autores que utilizan el criterio méas
restrictivo/exigente de empresa familiar se encuen-
tran Astrachan y Kolenko(1994), Litz (1995) y Gallo
(1995). Para una mayor revision de las distintas defi-
niciones de empresa familiar véase Neubauer y
Lank (1999).

en una familia. Los valores y la estructura
de poder de la familia influyen de manera
decisiva y directa en la empresa. Sin em-
bargo, el marco de funcionamiento de la
familia no es siempre valido para dirigir la
empresa pues los requerimientos de am-
bos sistemas, familia y empresa, difieren
enormemente?3. Conforme la empresa fa-
miliar madura y van surgiendo formas or-
ganizacionales mas complejas (consorcio
de primos), el solapamiento institucional
entre la familia y la empresa empieza a
generar conflictos en la organizacion que
normalmente se manifiestan en forma de
contradicciones entre normas y principios
que rigen las familias y aquellas que ope-
ran en las empresas. Los conflictos pro-
vienen del hecho de que las mismas per-
sonas deben cumplir con obligaciones en
ambos sistemas, empresa y familia, sien-
do muy facil confundir los sentimientos y
mezclar los «lazos de afecto» propios de
la familia, con los «lazos contractuales»
propios de la empresa (Gallo 1995).

Las contradicciones en normas y prin-
cipios que rigen ambos sistemas pue-
den conducir a una direccion ineficiente
de los recursos humanos en las empre-
sas familiares, encontrandose el funda-
dor con problemas, engendrados funda-
mentalmente por el altruismo, para
adoptar una directriz clara y explicita so-
bre cuales deben de ser los criterios
para contratar, evaluar y remunerar a los
miembros familiares que trabajan en la
empresa. Por otro lado, el poder de de-
cision que otorga la empresa puede ser

28 Una revisiéon de las diferencias en los requeri-
mientos de ambos sistemas puede verse en Leach
(1993) y Lansberg (1983).



utilizado por el propietario-gestor para
favorecer los intereses de determinados
parientes o los suyos propios a costa de
los intereses de la empresa y, tal vez, de
otros miembros familiares, originandose
por tanto el problema de autocontrol del
propietario.

Adicionalmente, y como ya se comenté
en el apartado anterior, el imperativo de
mantener la continuidad de la empresa
bajo control familiar puede plantear res-
tricciones importantes a la eficacia de los
mercados de talento directivo (al garanti-
zar las posiciones de gestion y control a
miembros familiares se evita contratar so-
bre las bases objetivas de valia y capaci-
dad y la no implementacion de practicas
de remuneracion en funciéon de resulta-
dos por ejemplo a través de stock-options
compromete la eficiencia de los directi-
vos), mercados de capitales y de control
societario (la restriccion a la libre transmi-
sion de las acciones impide que el precio
de la accion sea un indicador fiable de
valoracion de la gestion de la empresa) y
al propio consejo de administracion (impi-
diendo la entrada de consejeros externos
realmente independientes), constatando-
se, por tanto, que la concentracion de la
propiedad y el control en manos de una
familia no es sustituto de los mecanismos
de control utilizados por las empresas
bajo control gerencial con gran disper-
sién del accionariado.

La solucién a estos conflictos especifi-
cos de la empresa familiar requiere la im-
plantaciéon y adaptacion de ciertos instru-
mentos y érganos de gobierno exclusivos
de la empresa familiar y de la familia em-
presaria (protocolo familiar, junta y conse-
jo de familia) y de otros 6rganos de go-
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bierno que, no siendo exclusivos de la
empresa familiar (junta de accionistas y
consejo de administracion), tienen el ca-
racter singular de la empresa familiar, ha-
ciendo necesaria, por tanto, su adapta-
cién a las especificidades de la empresa
familiar para poder cumplir con mayor efi-
cacia las funciones que tienen encomen-
dadas.

Si el propietario quiere garantizar la
continuidad de la empresa familiar, debe
planificar y organizar adecuadamente las
relaciones familia-empresa y los érganos
de gobierno que han de servir para diri-
gir y encauzar dichas relaciones. La ne-
cesidad de procedimientos formales de
gobierno aumenta a medida que la em-
presa va adquiriendo complejidad al pa-
sar de la etapa incipiente donde hay un
fundador-emprendedor a la etapa de
hermanos y, todavia mas, cuando se
pasa de esta Ultima etapa a la etapa de
«consorcio de primos» donde la propie-
dad estd muy fragmentada y donde, en
realidad, ninguno de los propietarios tie-
ne capacidad para poder imponer su vo-
luntad sobre los demas apoyandose ex-
clusivamente en sus derechos legales de
accionistas.

4.1. El protocolo familiar

Es uno de los instrumentos formales de
gobierno mas importante, el cual se defi-
ne como un acuerdo marco, firmado en-
tre familiares y socios de una misma em-
presa, que regula la organizacién y
gestion de la misma, asi como las relacio-
nes econdmicas y profesionales entre la
familia, la propiedad y la empresa con el
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objeto de garantizar la viabilidad y conti-
nuidad de la empresa en manos de la fa-
milia propietaria?4.

Aunqgue el protocolo familiar no es un
formato con contenido Unico para cual-
quier tipo de empresa, puesto que este
debe adaptarse a las caracteristicas
particulares de cada una (generacion
en la que se encuentre la empresa, si-
tuacion de la propia familia, actitud de
los miembros familiares ante la empre-
sa, objetivos econdmicos y no econo-
micos a alcanzar... etc.), algunos de los
puntos que suelen incluirse en un proto-
colo familiar son los referentes a: i) la
implantacion, estructura, composicion y
funcionamiento de los 6rganos de go-
bierno; ii) reglas y principios que deben
guiar la direccion de los recursos huma-
nos con relacion a la contratacion, eva-
luacion y remuneracion a los miembros
familiares que trabajan en la empresa,;
iii) distribucion del capital y pautas a se-
guir en la transmision y valoracion de
las acciones de la empresa; iv) politica
de dividendos y v) normas de revision
del protocolo para evitar que pierda vi-
gencia.

Lansberg y Valera (2001) sefialan que
el protocolo familiar sera un instrumento
inutil en los casos en que las reglas que
recoge el mismo no puedan ser real-
mente implementadas. Los autores se-
Aalan que la posibilidad de implementar
estas normas se incrementa de forma
importante a medida que el protocolo ha
sido el resultado de un dialogo y pro-
ceso de negociacion entre los grupos

24 Sanchez-Crespo, A. J. y Marcelino, A. (2002).

internos del sistema de empresa familiar
que, por naturaleza tiene, muchas veces,
intereses alineados y otros contrapuestos
sobre los que habra que negociar entre
las partes para resolver el conflicto es-
tructural.

Por otro lado, Sanchez-Crespo y Mar-
celino (2002) sefialan que para que el
protocolo familiar, como acuerdo marco,
despliegue toda su eficacia es necesario
que sea desarrollado por otros documen-
tos (capitulaciones matrimoniales, el tes-
tamento del empresario y sus hijos, y los
estatutos sociales) donde cada uno de
los cuales regulara aspectos parciales
del protocolo, y cuyo conjunto, en unién
con los 6rganos de gobierno (consejo de
familia y consejo de administracion) cons-
tituird el armazoén que dara fuerza y con-
sistencia a la empresa familiar.

4.2. La Junta o Asamblea Familiar

Es un 6rgano de gobierno de caracter
informativo y no decisorio que aglutina a
todos los miembros de la familia, a partir
de una cierta edad, trabajen o no en la
empresa y sean 0 no propietarios de la
misma.

En la etapa de «consorcio de primos»
resulta casi obligatorio contar con dichas
asambleas (foros de discusion) para evi-
tar los conflictos que puedan surgir debi-
do a la existencia de un accionariado
mas numeroso, a la variedad de ramas
familiares y a la coexistencia de accionis-
tas activos (que trabajan en la empresa)
e inactivos (que no trabajan en la misma).
Con el paso de las generaciones la pro-
piedad se separa, cada vez mas, de la



direccion, resultando practicamente inevi-
table que haya proporcionalmente menos
miembros de la familia propietaria que
desempefien funciones activas en la di-
reccion cotidiana de la empresa, 1o que
dificulta la tarea de mantener la cohesion
y un interés centrado en la familia y su
empresa?®,

Entre las tareas mas importantes de la
asamblea familiar esta la de elegir a los
miembros del consejo familiar y la de
constituir el foro en que se definan los
principios, valores y objetivos de la fami-
lia en relacion con la empresa, permitien-
do discutir sin tensiones los distintos pun-
tos de vista de los componentes de la
misma y detectar los problemas que pue-
dan surgir en la familia y que afecten a la
empresa.

4.3. El Consejo de Familia

Es el 6rgano de caréacter decisorio de
la familia empresaria que regula su fun-
cionamiento y sus relaciones con la em-
presa, y en cuyo seno se discuten tanto
los problemas de presente como los
proyectos de futuro de la familia empre-
saria.

La composicion, estructura y funciones
del consejo familiar pueden variar mucho
en funcion de las caracteristicas de la

25 Neubauer y Lank (1999) sefialan que sin una
asamblea familiar activa puede resultar muy dificil
reducir los conflictos internos. Los propietarios fami-
liares que no participan activamente en la direccion
de la empresa pueden llegar a ser muy exigentes
con relacion a la liquidez y al reparto de dividendos.
Esta situacion puede ser, incluso, el desencadenan-
te de la decision de sacar a bolsa a la empresa, in-
curriendo en el riesgo de que deje de ser familiar.
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empresa. En general, los miembros del
consejo son elegidos por la asamblea fa-
miliar y entre sus funciones mas impor-
tantes estan las de: i) gestionar y nego-
ciar el protocolo familiar, asi como las
sucesivas actualizaciones o reformas
del mismo; ii) proponer y debatir los
nombres de los candidatos para pertene-
cer al consejo de administracion; iii) diri-
gir e impulsar el proceso de sucesion;
iv) ser el principal vinculo de comunica-
cion entre la familia y el consejo de admi-
nistracion de la empresa; v) defender los
derechos de los miembros de la familia
que no trabajan en la empresa, sean o
no propietarios de la misma.

Entre las recomendaciones existentes
en cuanto a estructura y composicion
del consejo, Lansberg y Valera (2001)
sefialan que los miembros del consejo
deberian ser elegidos en funcién de su
capacidad para llevar a cabo las funcio-
nes encomendadas, (independiente-
mente del nimero de ramas familiares
involucradas en la empresa), el numero
de miembros deberia estar comprendido
entre 7 y 9 (con el objeto de que el con-
sejo pueda ser creativo y operativo si-
multaneamente?6).

Por otro lado, no existe un criterio Uni-
co sobre si deberia existir coincidencia o
no en los miembros del consejo de fami-
lia y del consejo de administracion. Neu-
bauer y Lank (1999) sefialan que si se

26 No existe unidad de criterio en este sentido,
Sanchez-Crespo y Marcelino (2002) sefialan que la
composicion del consejo deberia garantizar que to-
das las ramas y generaciones estan representadas
en el mismo, asi como los socios que trabajan como
los que no trabajan en la empresa.
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quiere evitar conflictos ningun miembro
de la familia que pertenezca al consejo
de administracion de la empresa o que
ocupe la gerencia de ésta deberia ser
miembro del consejo de familia. De for-
ma distinta Lansberg y Valera (2001)
anuncian la necesidad de un punto de
contacto entre el consejo de familia y el
de administracion y sefialan que éste
puede conseguirse teniendo uno o dos
(como maximo) personas que participen
en ambos consejos 0, bien, teniendo
reuniones conjuntas del consejo de ad-
ministraciéon con el consejo de familia
para tratar tematicas de la zona gris,
donde hay que vincular a los dos esque-
mas para que rueden en una direccion
acordada.

Por ultimo, nos podemos encontrar,
normalmente en el caso de las familias
muy activas, con otras instituciones fami-
liares que se ocupan de distintas funcio-
nes. Entre ellas cabe resaltar: i) EI Comi-
té Familiar de Formacion, encargado de
proporcionar oportunidades de forma-
cion a los miembros familiares; ii) El Co-
mité de Nombramientos, que propone los
nombres de los candidatos al consejo o
a la direccion de la empresa; iii) El Comi-
té de Empleo, encargado de establecer
los criterios y las condiciones de acceso,
evaluacién, remuneracion y progreso en
la empresa; iv) La Oficina Familiar, insti-
tucion de servicio al accionista, cuyas ta-
reas principales son la de gestionar el
patrimonio liquido de la familia que no
esté invertido en una empresa operativa
y coordinar los temas como seguros co-
lectivos, temas de seguridad y demas te-
mas relacionados con la familia y que no
afectan al accionista no familiar; y v) La

Fundacion Familiar, no muy utilizadas en-
tre el colectivo de empresas familiares
espafolas, cuyo objetivo principal es
contribuir con determinados servicios a
la comunidad?’,

En resumen, podemos concluir que las
instituciones familiares ofrecen oportuni-
dades de didlogo, relacion, cohesion vy,
lo més importante de todo, procesos
para conseguir el acuerdo entre sus
miembros acerca de las reglas de juego
de la familia, de la empresa y de la rela-
cion entre éstas. Es decir, las institucio-
nes familiares permiten explicitar lo que
defiende la familia, sus expectativas y
valores esenciales en forma de declara-
ciones aprobadas por la asamblea fami-
liar. Los valores y normas de una familia
empresaria tienen por objeto servir de
orientacion respecto a como se han de
abordar algunos problemas habituales
en una empresa familiar, con el fin de
evitar conflictos innecesarios vy facilitar el
gobierno y el funcionamiento de la em-
presa en el futuro.

Con relacioén a los érganos de gobierno
que no son especificos de la empresa fa-
miliar pero que tienen sus particularida-
des dentro de este colectivo cabe sefialar
la junta general de accionistas y el conse-
jo de administracion.

27 Lansberg y Valera (2001) sefialan que en Espa-
fia existen muchas empresas familiares que estan
dando contribuciones a la comunidad pero lo hacen
de una forma fragmentada, no organizada, es decir
no realizan estas contribuciones a través de un ve-
hiculo creado, especificamente con este propdsito.
Los autores sefialan que las empresas familiares de-
berfan crear fundaciones porque éstas permiten que
la familia se aglutine y funcione mejor como familia,
lo que repercute positivamente en la propia empresa
familiar.



4. 4. LaJunta General de Accionistas

Es el 6rgano soberano de la sociedad,
integrado por todos los socios de la misma,
del que emana la voluntad social, y que
delibera y decide por la mayoria de los so-
cios sobre los siguientes temas de su com-
petencia: i) censura de la gestidon social;
ii) aprobacion de las cuentas anuales vy la
aplicacion de resultados; iii) la modificacion
de los estatutos sociales; iv) ampliaciones y
reducciones de capital social; v) la transfor-
macion, fusion o escision de la sociedad,;
vi) nombramiento y cese de administrado-
res; y vii) la disolucion de la sociedad.

En el caso particular de la empresa fa-
miliar, si ésta quiere garantizar su conti-
nuidad y control en manos del grupo fa-
miliar, puede desarrollar unos estatutos
sociales que den cumplimiento a parte de
los acuerdos contenidos en el protocolo
familiar, fundamentalmente los institucio-
nales, lo que permitira exigir su cumpli-
miento no sélo frente a los socios de la
empresa, sino también frente a terceros®.

El contenido legal minimo exigible a los
estatutos sociales es el referente a los as-
pectos vitales de la empresa como deno-
minacién, domicilio, capital social, activi-
dades que integran su objeto social,
fecha del cierre del ejercicio y organiza-
cion de la administracion. Sin embargo,
este contenido minimo puede ampliarse

28 | os estatutos sociales de la empresa se defi-
nen como el conjunto de normas que regulan los as-
pectos esenciales de su organizacién y funciona-
miento. Estas normas se caracterizan por la fuerza
obligatoria que produce su inscripcion en el Regis-
tro Mercantil y posterior publicacion en el Boletin
Oficial de dicho Registro, y que permite exigir su
cumplimiento frente a terceros ajenos a la empresa.
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mediante acuerdos que permitan perso-
nalizar a la empresa, siempre que éstos
no se opongan a las leyes. La empresa
familiar puede incluir en sus estatutos de-
terminadas clausulas estatutarias que in-
corporen alguno de los pactos estableci-
dos en el protocolo familiar, entre las que
podemos sefialar las referentes al control
de acceso al érgano de administracion
(cuyo objetivo es establecer requisitos
que han de reunir las personas que aspi-
ran a la direccion de la empresa o a los
puestos del consejo de administracion de
la misma: formacion, experiencia profe-
sional, porcentaje de acciones, antigle-
dad...), al reforzamiento de quérums de
la junta general y del consejo de adminis-
tracion (con el objeto de conseguir, por
un lado, un mayor consenso en la adop-
cion de determinados acuerdos como la
ampliaciéon y reduccion del capital social
y disolucion de la sociedad, y de garanti-
zar, por otro lado, una mayor proteccion
al socio minoritario puesto que su voto se
haré necesario en muchas ocasiones), a
las restricciones a la transmision de ac-
ciones y participaciones sociales y a la
posibilidad de emitir acciones sin voto?®

4.5. El Consejo de Administracion

Es el érgano ejecutivo de la sociedad,
que ostenta la representacién organica
de la misma, encargado de la gestion y

29 El valor nominal de las acciones sin derecho
de voto no puede exceder de la mitad del capital
social desembolsado. Estas acciones otorgan a sus
titulares el derecho a los dividendos minimos que
establezcan los estatutos y a otros beneficios que
se acuerden, pero, sin embargo, no otorgan dere-
cho de voto en las juntas.
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administracion de la empresa. El objetivo
que guia al consejo es el de maximizar el
valor de las acciones sujeto a un respeto
ético y exhaustivo del resto de contratos
con clientes, proveedores y trabajadores.

Entre las funciones que se le asignan
al consejo de administracion, en el con-
texto de la empresa familiar, se encuen-
tran las de: i) asegurar la sucesion de la
alta direccion; ii) intervenir en el disefio
de politicas y estrategias de la empresa y
en el seguimiento de su puesta en practi-
ca; iii) identificacion de los principales
riesgos de la sociedad; iv) control de la
gestion y evaluacion de los directivos;
iv) determinacion de las politicas de infor-
maciéon y comunicacion con los accionis-
tas, los mercados y la opinion publica
(puesto que es el responsable de la infor-
macion que demandan todos los grupos
de interés o stakeholders).

Con relacion a la composicion y estruc-
tura del consejo, las recomendaciones de
distintos estudiosos y analistas de la em-
presa familiar sugieren: que el consejo
debe estar compuesto por un numero de
miembros comprendido entre 6 y 9 (con
el objeto de que puedan ser creativos y
operativos); que los requisitos para ser
miembro del consejo deben ser la habili-
dad o competencia en la gestiéon (inde-
pendientemente de si se trata de miem-
bros familiares o no-familiares), la lealtad
hacia los accionistas y demas interesa-
dos, la tenencia de conocimientos empre-
sariales y conocimiento de los valores de
la empresa y de la familia, y que no exis-
tan conflictos de intereses con la empre-
sa. En general, se recomienda la incorpo-
racion de personas ajenas a la familia
porque ello puede aportar distintos bene-

ficios a la empresa como el acceso a ex-
periencias y conocimientos, asi como a la
opinién abierta y honrada de personas
gue no tienen intereses en la empresasc.
Por ultimo, la duracién del cargo de con-
sejero no debe ser vitalicia y todos los
miembros deben someterse a un proceso
de evaluacion.

5. CONCLUSIONES

La empresa familiar como estructura
de gobierno se enfrenta a sus propios
problemas derivados de la interconexion
entre los sistemas familia, empresa y pro-
piedad. La empresa familiar se caracteri-
za porque la propiedad y el control se en-
cuentran en manos de una familia, por
una vocacion de continuidad de la em-
presa hacia generaciones futuras y por
una fuerte interdependencia entre los sis-
temas familia y empresa.

El que la propiedad y el control des-
cansen en el mismo colectivo de perso-
nas (una familia) tiene sus ventajas (in-
centivos, supervision, altruismo y lealtad)
pero también sus inconvenientes (costes
de oportunidad, de supervision y auto-
control). Conforme la empresa familiar
madura y van surgiendo formas organiza-
cionales mas complejas, el solapamiento
institucional entre la familia y la empresa
genera conflictos en la organizacién, en

30 Cadbury (2001) sefiala, por un lado, que el valor
de los consejeros externos (no ejecutivos) descansa
en su objetividad, su independencia en los juicios y
su experiencia, y afiade, por otro lado, que la efectivi-
dad de los consejeros externos requiere que éstos
estén bien informados sobre los asuntos que son
bien conocidos por los ejecutivos y por los miembros
del consejo.



forma de contradicciones entre normas y
principios que rigen la familia y aquellas
que operan en la empresa, que pueden
conducir a una direccion inefciente de los
recursos humanos y/o a problemas de
autocontrol. Por otro lado, la vocacion de
continuidad de la empresa bajo control
familiar puede plantear restricciones im-
portantes a la eficacia de los mercados
de talento directivo, de capitales y de
control societario y al propio consejo de
administracion.

La solucién a estos conflictos especifi-
cos de la empresa familiar requiere la im-
plantacion y adaptacion de ciertos instru-
mentos y 6rganos de gobierno exclusivos
de la empresa familiar y de la familia em-
presaria (protocolo familiar, junta y conse-
jo de familia) y de otros 6rganos de go-
bierno que, no siendo exclusivos de la
empresa familiar (junta de accionistas y
consejo de administracion), tienen un ca-
racter singular en la empresa familiar, ha-
ciendo necesaria, por tanto, su adapta-
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cion a las especificidades de la empresa
familiar para poder cumplir con mayor efi-
cacia las funciones que tienen encomen-
dadas.

Si el propietario quiere garantizar la
continuidad de la empresa familiar, debe
planificar y organizar adecuadamente las
relaciones familia-empresa y los érganos
de gobierno que han de servir para diri-
gir y encauzar dichas relaciones. La ne-
cesidad de procedimientos formales de
gobierno aumenta a medida que la em-
presa va adquiriendo complejidad al pa-
sar de la etapa incipiente donde hay un
fundador-emprendedor a la etapa de
hermanos y, todavia mas, cuando se
pasa de esta Ultima etapa a la etapa de
«consorcio de primos» donde la propie-
dad estd muy fragmentada y donde, en
realidad, ninguno de los propietarios tie-
ne capacidad para poder imponer su vo-
luntad sobre los demas apoyandose ex-
clusivamente en sus derechos legales de
accionistas.
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