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Influencia del tamafno empresarial
en la caracterizacion econdmico-
financiera de las empresas
familiares espanolas: un estudio
comparativo con las no familiares en
diferentes escenarios econdmicos

Maria Elena
Gomez

Lazaro Sara
Rodriguez* Terréon

Universidad de Granada

Teniendo en cuenta que las empresas
familiares constituyen el tejido
empresarial mds importante en la
mayoria de las economias del mundo,
analizamos determinados indicadores
economico-financieros de las empresas
espaiiolas pertenecientes al sector
comercio e industria manufacturera,
en base a su tamaro empresarial

v a su naturaleza familiar o no
familiar. El objetivo es estudiar si
existen diferencias estadisticamente

significativas entre los valores medios de

una seleccion de indicadores econémico-
financieros.

Los datos estdn referidos a los afios
2003, 2007 y 2013, lo que nos permite
analizar posibles diferencias en tres
escenarios economicos distintos.

* Socio de AECA n® 1163.

En la mayoria de las economias del mundo las empresas familia-
Tes constituyen una parte muy importante del tejido empresarial
¥, por tanto, el éxito o fracaso de estas organizaciones Tepercutira
de forma importante en la sostenibilidad de la economia yenel
crecimiento econémico de las naciones. Concretamente, en Euro-
pa, en tormo al 70-80 % del tejido empresarial corresponde a las
empresas familiares, las cuales generan el 40-50 % del empleo
(European Commission 2003; Felicio y Galindo-Villardén, 2015).
Por su parte, en Espafia, segtin datos del Instituto de la Empresa
Familiar (IEF y Red de Catedras de Empresa Familiar, 2016), apro-
ximadamente el 90 % de las empresas son familiares, crean en
torno al 70 % del empleo generado por el conjunto de las Socie-
dades Anénimas y Sociedades Limitadas en Espana y aportan al-
rededor del 60 % del Valor Afiadido Bruto del pafs.

Las empresas familiares presentan modelos de gestion tinicos,
pues se enfrentan a un doble reto: negoh‘o v familia. Sin embar-
80, ¥ a pesar de la importancia de este tipo de empresas y de la
consideracién de que la implicacién de la familia hace que las
empresas familiares presenten caracteristicas que las hacen dni-
cas, no siempre es facil definir qué se entiende por empresa fami-
liar y qué factores son realmente los que las diferencian del resto
de empresas. Especificamente, para la realizacion de este trabajo
entendemos que la empresa familiar es aquella en que una fami-
lia desea mantener su control y, mas detalladamente, se caracteri-
za por tres notas:’ 1) el control (de la propiedad) estd en manos de
los miembros de una familia; 2) las directrices estratégicas a largo
plazo son establecidas por los miembros de la familia; 3) existe el
deseo de que el control de la empresa siga siendo ejercido por las
sucesivas generaciones.

Recientes investigaciones llevadas a cabo en Espafa (Rojo Rami-
rez et al. 2015; IEF y Red de Cétedras de Empresa Familiar, 2016)
han puesto de manifiesto que las empresas presentan caracteristi-
cas econdmico-financieras distintas dependiendo de su naturale-
za 0 no familiar, asi como de su tamafio empresarial, pero estas
han sido resultado principalmente de la observacién directa de
las magnitudes, habiéndose obviado la aplicacién de herramien-
tas estadisticas que permitan detectarlas con fiabilidad. Ante esta
situacion, creemos oportuno profundizar en el estudio de las po-
sibles diferencias entre la situacién econémico-financiera de las
empresas familiares en funcién de su dimensién,



.-, Figura 1. Fase 1del proceso de clasificacidn de empresas familiares y no familiares
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Las empresas familiares se financian
en mayor proporcion con recursos
exigibles que con recursos no
exigibles

Para ello, en el presente trabajo analizamos una muestra
equilibrada de empresas espafolas, la cual estd integrada
por un total de 1.088 sociedades pertenecientes al sector
comercio e industria manufacturera. Seleccionamos estos
dos sectores de actividad por ser los més representativos
de la economia espaiiola. Para clasificar a las empresas en
funci6n de su cardcter o no familiar, recurrimos a la clasi-
ficacion realizada en el reciente estudio publicado por el
Instituto de la Empresa Familiar (IEF y Red de Cétedras de
Empresa Familiar, 2016). Esta clasificacién se realizé en
dos fases. En la primera fase se aplicaron procesos auto-
matizados en la base de datos SABI, los cuales estaban
basados en la estructura de propiedad de las empresas y
en la participacion de la familia en los 6rganos de gobier-
no (figura 1). En la segunda fase, la Red de Citedras de
Empresa Familiar revis6 la clasificacién inicial, con el do-
ble objetivo de detectar posibles errores y determinar la
naturaleza familiar o no familiar de las empresas inicial-
mente calificadas como dudosas. Por su parte, la discrimi-
nacion por tamafio la realizamos en base a los criterios
propuestos por la Unién Europea (Comisién Europea,
2003) (tabla 1). Debido a que el volumen total de la
Mmuestra obtenida estd compuesto fundamentalmente por
empresas pequefias (80,2 %), consideramos las empresas
Pequenias por una parte y las medianas y grandes por otra.

Nuestro objetivo es estudiar si entre los diferentes grupos
de empresas considerados existen diferencias estadistica-
mente significativas en los valores medios de una selec-
Cién de indicadores econémico-financieros, especifica-
mente: nivel de endeudamiento de la empresa,
productividad de los empleados y rentabilidad financiera

Fuente: La empresa familiar en Espafia (IEF y Red de Cétedras de Empresa Familiar, 2016).

Tabla 1. Criterios de clasificacion por tamafio

Nimero/de | Velumen de Balanmla i
empleados | negocios g:::f;? l
Microempresas <10 <2mile  =2mile |
Pequenas <50 <10millLe  =<10mile }
Medianas <250 =50millLe <43 mil€ |

e e e e 20 S e T R 2

Fuente: Recomendacion de la Comisidn, de 6 de mayo de 2003 (Comision
Europea, 2003).

antes de impuestos. Los datos estan referidos a los afios
2003, 2007 y 2013, caracterizados, respectivamente, por
una situacién de auge econdmico, comienzo de la crisis
economica e inicio de la recuperacién. Ello nos permite
analizar las posibles diferencias en tres escenarios econd-
micos dispares y contrastar si las conclusiones obtenidas
son independientes del ciclo en el que se encuentre la eco-
nomia nacional. Para realizar el estudio, la seleccién de la
muestra se hizo de forma aleatoria y la informacién se
obtuvo de la base de datos SABI (Sistema de Andlisis de
Balances Ibéricos). La distribucién de la muestra se con-
tiene en la tabla 2.

Tahla 2. Clasificacidn de la muestra objeto de analisis

L Medianas- I
bl

Familiares 136 136 272 |
Comercio ,
No familiares 136 136 272
Industria ~ Familiares 136 136 272
manufac-
turera No familiares 136 136 272
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La interpretacion de los datos obtenidos (tabla 3) nos per-
mite concluir que en los dos sectores analizados y para los
tres momentos temporales considerados las empresas fa-
miliares se financian en mayor proporcién con recursos
exigibles que con recursos no exigibles. De la misma for-
ma ocurre en las empresas no familiares, pudiendo desta-
car que en ningun caso se observan diferencias estadistica-
mente significativas entre los niveles de endeudamiento
de ambos tipos de organizaciones.

Llama la atenci6n la tendencia experimentada por los ni-
veles de endeudamiento ya que, en general, durante la
etapa de expansién econémica (2003-2007) se observa
una reduccién y, finalizada la fuerte recesién (2007-2013),
un aumento. Dado que las empresas analizadas en este
trabajo han sobrevivido a la crisis econémica, cabe supo-
ner que su situacién financiera estaria saneada ¥ que han
aprovechado oportunidades de inversién. De esta forma,
probablemente el aumento generalizado de sus niveles de
endeudamiento durante el periodo 2007-2013 responda
al aprovechamiento de la bajada de los tipos de interés y
la consiguiente btisqueda de un efecto apalancamiento
financiero superior.

En cuanto al valor de la rentabilidad financiera antes de
impuestos, la tendencia de su valor nos indica que tanto
en el sector comercio como en el sector industria manu-
facturera, las empresas familiares, independientemente de
su tamafio, siguen una evolucién similar, Concretamente,
las comerciales registraron un incremento durante la eta-
pa de bonanza econémica y una reduccién durante el pe-
riodo de recesion; no obstante, las dedicadas a la industria
manufacturera experimentaron una disminucién progre-
siva durante la década objeto de andlisis.

En general tampoco se registran diferencias estadistica-
mente significativas en la rentabilidad financiera antes de
impuestos obtenida por los propietarios de las empresas
familiares y no familiares. Uinicamente entre las industrias

Tabla 3. Valores medios de los indicadores

1 No No i No .i
AR i M tamiliares | 2™ | g riiares f
i ikl |

Por lo que respecta a la
productividad media de los
empleados, en ambos sectores de
actividad y en cualquier momento
econémico considerado, es inferior
en las empresas familiares que en las
no familiares. Una explicacién a este
hecho quiza pudiera derivarse de una
mayor propension a la conservacién
de los puestos de trabajo en las
empresas familiares

manufactureras de tamario mediano y grande y tan solo
en el afio 2003, coincidente con el periodo de auge econé-
mico, se puede decir que el rendimiento medio de los
propietarios de empresas familiares (17 %) era significati-
vamente superior al de las no familiares (5 %).

Por lo que respecta a la productividad media de los em-
pleados, en ambos sectores de actividad y en cualquier
momento econdmico considerado es inferior en las em-
presas familiares que en las no familiares. Una explica-
cion a este hecho quiza pudiera derivarse de una mayor
propension a la conservacién de los puestos de trabajo en
las empresas familiares. Independientemente del tamario
de las empresas y de la situacién econdmica general, la
productividad media de los empleados del sector comer-
cio es significativamente inferior en Jas empresas familia-
res que en las no familiares. En el sector de la industria
manufacturera también se observan diferencias significa-
tivas entre la productividad media de los trabajadores de
las pequenas empresas durante las etapas de auge econ6-
mico e inicio de la recesién y de las empresas de mayor
dimensién tinicamente en la etapa de inicio de Ia rece-
sion, donde las familiares vuelven a contar con plantillas
menos productivas.

s S |
¥

Nivel endeudamiento 3,80 3.63 3,70 2,01 4,60 2inhuia |
Pequefias  Productividad empleados (miles euros) 241,22 682,38 25843 993.60 234.66 825.41 ir
Sactss RF antes impuestos 0,15 % 0,17 % 0,17 % 0.19% 002%  -0,03% ;
Comercio Nivel endeudamiento 421 2,61 2,78 2,30 3,95 373
g";‘;‘;‘;‘f Productividad empleados (miles euros) 33567 | 62434 32283 81099 27505 62915
RF antes impuestos 0,16 % 0,31 % 0,20 % 0,21 % 0,05 % -0,24 % 4
Nivel endeudamiento 7,07 3,33 3,35 3,01 1,72 4,16 "
Pequefias  Productividad empleados (miles euros) 131,85 280,52 145.80 360,90 146,24 529,47
Sector RF antes impuestos 018%  018%  016%  012%  005%  -012% )
o g Nivel endeudamiento 2,50 349 131 0,00 1,42 160 |
g"ri‘f]i;ggs' Productividad empleados (miles euros) 50200 22396 24532 30145 26633 31838 |
RF antes impugstos 0,17 % 0,05 % 0,14 % 0,28 % 0,01 % 013% °

Valores sombreados: diferencias estadisticamente significativas entre empresas familiares y no familiares.
Fuente: Elaboracién propia.
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3,80 4,21 3,70 278 4,60 395
24122 33567 25843 32283 23486 27505
015%  016%  017%  020%  002%  005%

363 261 2,01 2,30 2,55 3,73
68238 62434 99360 810,99 82541 62015
017%  031%  019%  021%  -003% -024%

s s 3,35 131 1,72 142
13185 50209 | 14580 | 24532 | 14624 | 26633
018%  017%  016%  014%  005%  001%

333 349 301 o 416 1,60
28052 22396 36090 30145 52047 318,38
018% | 005%  012%  028%  012%  013% |

Fuente: Elaboracién propia.

En cuanto a las diferencias observadas entre las empresas
‘en base a su dimensidn (tabla 4), con independencia de la
tuacién econdémica nacional y de su cardcter o no fami-
ar, no encontramos diferencias estadisticamente signifi-
cativas en el sector comercio en ninguno de los indicado-
- res analizados.

" En el sector industria manufacturera encontramos dife-
~ rencias estadisticamente significativas entre las pequenas
~ ylas medianas y grandes empresas en el nivel de endeuda-
~ miento de las empresas familiares en la etapa de auge eco-
,- némico y en el de las empresas no familiares al comienzo
~ de la crisis econémica. En ambos casos observamos que
las pequefias empresas presentan un endeudamiento mas
elevado que las empresas de mayor tamafio. A este respec-
to, igualmente podemos afirmar que indistintamente del
tipo de empresa y de la situacién econémica, tanto peque-
nas como medianas y grandes empresas se financian fun-
damentalmente con recursos exigibles.

En los resultados obtenidos encontramos diferencias en
momentos de auge econémico en el valor de la rentabili-
dad financiera antes de impuestos de las empresas no fa-
miliares, cuando las pequefias empresas fueron mas ren-
tables que las de mayor tamafio empresarial.

Finalmente, existen diferencias en cuanto al valor de la
productividad de los empleados de las empresas familia-

El elevado niimero de sociedades

de menor tamafio que compone

el tejido empresarial del pais,

junto con la dominante presencia

del caracter familiar en estas
organizaciones, hace que sean el
principal motor para la sostenibilidad
de la economia vy el desarrollo
econdmico de la nacidn

,a‘lores sombreados: diferencias estadisticamente significativas entre empresas pequenas y medianas-grandes.

res que, tanto al comienzo de la crisis econémica como al
inicio del periodo de recuperacién es mayor cuanto mas
grande es la dimensién de las empresas.

En definitiva, y dado que entre las empresas de diferente
tamafio las diferencias en el valor de los indicadores con-
siderados tienen cardcter excepcional, los hallazgos de
nuestro trabajo vienen a desmentir que la dimensién em-
presarial sea una caracterfstica que incida siempre en las
magnitudes econémico-financieras de las empresas.

Estamos de acuerdo en la superioridad de las empresas de
mayor tamaio en cuanto a su capacidad de creacién de
puestos de trabajo y, en vista de los resultados obtenidos
en el sector industria manufacturera, donde observamos
que las empresas més grandes ciertamente son mds pro-
ductivas que las empresas pequefias cuando se trata de
organizaciones de tipo familiar, creemos que debe hacerse
especial hincapié en impulsar el crecimiento de este tipo
de empresas. No obstante, el elevado niimero de socieda-
des de menor tamafio que compone el tejido empresarial
del pafs, junto con la dominante presencia del caricter
familiar en estas organizaciones, hace que sean el princi-
pal motor para la sostenibilidad de la economia y el desa-
rrollo econdémico de la nacién. N

Referencias

Comisidén Europea, 2003. “Recomendacion de la Comisidn, de 6 de
mayo de 2003, sobre la definicion de microempresas, pequefias y
medianas empresas’. Diario Oficial de las Comunidades Europeas,
L 124(2003/361/CE). pp.36—41

European Commission, 2003. Helping the Transfer of Businesses: A
“Good Practice Guide” of Measures for Supporting the Transfer of Busi-
nesses to New Ownership. Luxembourg: Enterprise Publications. .
Felicio, J.A.; Galindo-Villardon, M.P., 2015, “Family Characteristics
and Governance of Small and Medium-Sized Family Firms”. Journal of
Business Economics and Management, 16(6), pp.1.069-84

IEF & Red de Catedras de Empresa Familiar, 2016. [a Empresa Fami-
liar en Espana (2016). Instituto de la Empresa Familiar.

Rojo Ramirez, A.A. et al., 2015 La empresa familiar en Andalucia.

Tribuna de opinion

Revisia 117 | aeca




