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RESUMEN

Las empresas familiares se constituyen como uno de los agentes econémicos
mas influyentes de las economias internacionales. En el presente articulo se analizan
los aspectos positivos y negativos del caracter familiar de la empresa. La propiedad
y el control familiar de la compafiia favorecen la busqueda de la creacion de valor
y el deseo de supervivencia de la empresa, incrementan el grado de compromiso,
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sacrificio y lealtad de los miembros familiares con respecto la compaiiia y permiten
una reduccion de los costes de agencia. Sin embargo, los conflictos familiares pueden
trasladarse a la empresa repercutiendo negativamente, apareciendo problemas de
nepotismo y pudiéndose producir una expropiacion de la riqueza de los accionistas
minoritarios por parte de los accionistas familiares.
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ABSTRACT

Family firms are one of the most influential economic agents of international
economies. In this paper we analyze both positive and negative aspects of the family
nature of the business. Ownership and family control of the company promotes the
search for value creation and the company survival, increases the commitment’s
degree, sacrifice and loyalty of family members with respect the company and allows
areduction in costs agency. However, family conflicts may have a negative impact the
company, cause problems of nepotism and makes easier the expropriation of minority
shareholder wealth by family shareholders.
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1. INTRODUCCION

Las empresas familiares se constituyen como uno de los agentes econémicos
mas influyentes, tanto en su presencia en los mercados, como en su contribucion al
producto interior bruto y la creacion de empleo en los distintos paises (Moores, 2009;
Schulze, Lubatkin y Dino, 2002; Zahra, 2005). Desde la primera revolucion industrial,
las empresas familiares contribuyen en gran medida al desarrollo econéomico de las
naciones (Morck y Steier, 2005), prevaleciendo en la actualidad tanto en los paises
industrializados como en aquellos en vias de desarrollo (Astrachan y Shanker, 2003).
Segun los datos proporcionados por el Instituto de la Empresa Familiar en su pagina
web (http://www.iefamiliar.com/web/es/cifras_familia.html): a) EI 85 por ciento de
las empresas espafiolas se consideran familiares, generando alrededor del 70 por
ciento de PIB y del empleo privado. b) El 60 por ciento de las empresas de la Union
Europea son familiares, siendo el 25 por ciento de las 100 mayores empresas europeas
familiares. c) El 80 por ciento de las empresas estadounidenses se clasifican como
familiares, generando la mitad del empleo.

Entre las investigaciones mas recientes que examinan, a nivel internacional,
la estructura de capital de las principales empresas, (La Porta Lopez-de-Silanes y
Shleifer, 1999; Rajan y Zingales, 1995) el hecho mas habitual observado es la
concentracion de la propiedad en manos de unos pocos accionistas, sobre todo en la
Europa continental (Fernandez y Nieto, 2006) y en los paises emergentes (La Porta et
al. 1999), con respecto a los paises anglosajones (Young, Peng, Ahlstrom, Bruton y
Jiang, 2008), caracterizados estos ultimos por unos mayores niveles de dispersion del
accionariado y por una mayor proteccion del accionista, a través de sistemas legales
mas desarrollados (La Porta et al. 1999). Los principales accionistas de las compaiiias
suelen ser miembros de dinastias emprendedoras o familias (Claessens, Djankov y
Lang, 2000; Faccio y Lang, 2002), predominando en Asia, la Europa continental
y América latina, donde la mayor parte de las empresas cotizadas estan poseidas y
controladas por familias (Ahlstrom, Young, Chan y Bruton, 2004; Burkart, Panunzi
y Shleifer, 2003; Carney y Gedajlovic, 2002; Claessens et al., 2000; Gedajlovic y
Shapiro, 2002; Silva y Majluf, 2008). Si bien se comprueba su importancia a nivel
internacional, el porcentaje de compaiias consideradas como familiares no es
homogéneo (Barontini y Caprio, 2006). Esta disparidad, no solo puede ser debida
a las diferencias entre paises, sino también a otras cuestiones relacionadas con
caracteristicas propias de los estudios como:

a) Concepto empresa familiar: no existe unanimidad a la hora de definir
una empresa como familiar (Klein, Astrachan y Smyrnios, 2005), con
lo cual empresas clasificadas como familiares en un estudio no lo serian
en otros.



b) Empresas familiares cotizadas vs. no cotizadas: generalmente las in-
vestigaciones analizan empresas familiares cotizadas en mercados de
valores, cuya informacion estd mas facilmente disponible y accesible para
los investigadores. Sin embargo, las empresas familiares cotizadas sélo
representan una proporcion muy pequena del total de empresas familiares.
De hecho si se consideran las pequefias y medianas empresas, las empresas
familiares adquieren una mayor relevancia (Arosa, Iturralde y Maseda,
2010; Westhead y Howorth, 2006).

c¢) Periodo tnico vs. multiperiodo: existe variabilidad en cuanto al periodo
de tiempo, con investigaciones circunscritas a un unico afo, y otras que
consideran periodo de tiempo superiores (Mazzi, 2011).

d) Nivel nacional vs. internacional: la mayoria de los estudios se centran
en analizar las empresas familiares en un pais concreto, siendo menos
los trabajos que consideran una region mundial o un conjunto de paises
(Claessens et al., 2000; Faccio y Lang, 2002; La Porta et al., 1999; Muiios
y Sanchez, 2011).

¢) Base de datos empleadas: existe disparidad en cuanto a las bases de datos
empleadas o las fuentes de informacion, lo cual condiciona la seleccion de
la muestra de empresas a analizar (Mazzi, 2011).

II. CONCEPTO DE EMPRESA FAMILIAR

A la hora de clasificar una empresa como familiar, entre los investigadores
no existe un consenso generalizado en su concepto, apareciendo el denominado
“dilema de definicion” (Klein ef al., 2005). En la literatura, tal como sefiala
Mazzi (2011), a la hora de definir el concepto de empresa familiar existen
tres enfoques:

a) Enfoque basado en la participacion de la familia en la empresa
(Chrisman, Chua y Sharma, 2005): tiene en cuenta los factores estructurales
y organizacionales de la empresa. Este enfoque se basa en cuatro
factores claves que pueden ser considerados individual o conjuntamente:
la propiedad familiar, el control familiar, la direccién familiar y las
generaciones presentes en la compaiia (Miller y Le Breton-Miller, 2006).
Segun se establezcan los limites en cada uno de los factores para clasificar
una compafiia como familiar, la definicion serd mas o menos restrictiva,
pudiendo considerar para una misma base de datos un mayor o menor
numero de empresas como familiares.
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b) Enfoque basado en el comportamiento de la familia en la empresa
(Chua, Chrisman y Sharma, 1999): una empresa se considera familiar
cuando la familia tienen una vision del negocio a largo plazo, controla
la empresa y busca la creacion de valor para la posterior trasmision del
negocio a generaciones posteriores. Este enfoque incorpora cierto grado
de subjetividad a la hora de considerar la vision del negocio a largo plazo
como el deseo manifiesto de transmision de negocio en las posteriores
generaciones (Cuesta, 2000).

c) Enfoque mixto 6 escala F-PEC (Klein etal. 2005): combina elementos de los
dos enfoques anteriores, estableciendo una escala para clasificar las empresas
como familiares de acuerdo a tres dimensiones: el poder, la experiencia y
la cultura.

- En la dimensién poder se recoge la influencia de la familia en la
propiedad, la gestion y el gobierno de la compaiiia.’

- En la dimension experiencia se recoge la implicacion de la familia
a través del niimero de miembros y generaciones de la familiar que
participan activamente en la empresa, asi como el proceso sucesorio.

- En la dimensién cultura se recoge el compromiso de la familia con la
empresa y su implicacion con los valores de la misma.

Mediante estos tres elementos se elabora un indice que permite establecer la
influencia de la familia y establecer comparativas entre distintas empresas
familiares, identificandose 72 categorias de empresas familiares.

Una definicion aceptada mayoritariamente es la establecida por el European Group
of Owner Managed and Family Enterprises (GEEF), asociacion europea que agrupa a
asociaciones familiares de distintos paises, y empleada por el Instituto de la Empresa
Familiar en Espafia (IEF). En ella se considera una empresa como familiar cuando:

a) Propiedad accionarial: La mayoria de las acciones con derecho a voto
estan en posesion del fundador de la compafiia o personas de la familia
que fund6 o fundaron la empresa; o son propiedad de la persona que tiene
o ha adquirido el capital social de la empresa; o son propiedad de esposas,
padres, hijos o herederos u otros miembros familiares.

3 Esta dimensién también considera las consideraciones legales, politicas y econdémicas asociadas a los
diferentes paises (Astrachan, Klein y Smirnyos, 2002).
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b) Control: La posesion de la mayoria de las acciones pueden ser por via
directa o indirecta.

¢) Gobierno: Al menos un familiar esta involucrado en el gobierno y la
administracion de la compaiiia.

d) Derecho de voto: En el caso de empresas cotizadas, se consideran familiares
si el fundador o persona que adquiri6 la compaiiia (su capital social) o sus
familias o descendientes poseen al menos un 25 por ciento del derecho a
voto conferido por su porcentaje de capital social.

¢) Continuidad del negocio: la empresa ha de tener como objetivo estratégico
la continuidad generacional, basada en el deseo conjunto de fundadores y
sucesores de mantener el control de la propiedad, el gobierno y la gestion
de la empresa en manos de la familia.

II1. ASPECTOS POSITIVOS Y NEGATIVOS DEL CARACTER FAMILIAR
DE LA EMPRESA

La naturaleza familiar de la empresa influye en el comportamiento estratégico, la
concentracion de la propiedad y los objetivos establecidos, presentando diferencias
notables con el resto de empresas (Chrisman et al., 2005). Si la empresa capitalista
persigue la maximizacion de beneficios de la compaiiia, la empresa familiar incorpora
también la consecucion de objetivos no financieros* (Chrisman, Chua y Litz, 2004),
y mas concretamente, la supervivencia y continuidad del negocio familiar® (Arregle,
Hitt y Sirmon y Very, 2007; Casson, 1999; Gomez-Mejia, Makri y Larraza, 2010).
Las familias consideran la empresa como un activo que han de transmitir a posteriores
generaciones (Casson, 1999) asumiendo una perspectiva mas a largo plazo de la
empresa (Miller y Le Bretton Miller, 2006; Stein, 1989).

Ahora bien, el deseo de mantener el control de la compafia origina en las
empresas familiares un conjunto de limitaciones que repercuten negativamente en
el crecimiento de las mismas (Galve, 2002). La propia naturaleza familiar aporta a la

4 La empresa familiar, junto con los objetivos no financieros, persigue también la consecucion de
objetivos financieros, mds concretamente la creacién de riqueza del negocio familiar (Anderson y Reeb, 2003) y
la creacién de valor (James, 1999).

5 Sefalar sin embargo que conforme se van incorporando nuevas generaciones a la companfa y se pro-
duce la transmision de la propiedad y control de la empresa, los objetivos pueden diferir (Galve, 2002), segtin
este la empresa controlada por el fundador (primera generacién), los hijos (segunda generacién) y/6 consorcio
de primos (tres o mds generaciones) (Ward, 1987).
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organizacion empresarial una serie de valores, principios y problematicas derivada de
las relaciones interpersonales entre los miembros de la familia, las cuales repercutiran
en la propia gestion, administracion y supervivencia de la compaiiia (Dyer, 2006).
Ademas, caracteristico de la empresa familiar resulta el ejercicio del poder en la
empresa, clasificado seglin:

a) La autoridad formal: basado en el derecho de voto para elegir o ratificar el
consejo directivo, asi como el derecho a aprobar las principales decisiones
de la empresa a nivel estratégico (Scott,1992).

b) La influencia social: basado en las relaciones interpersonales con los
directivos, la confianza personal entre el grupo familiar y los directivos no
familiares, los métodos de remuneracion de directivos, etc. (Ben-Porath,
1980; O'Reilly, Wade y Chandratat,1990).

c) La pericia y experiencia personal: el correcto conocimiento de la empresa
y la habilidad para la toma de decisiones. Fundamentales resultan las
experiencias vividas por el fundador y el resto de directivos familiares a lo
largo de los afios, adquiriendo unos conocimientos especificos de caracter
intangible que permite tomar las decisiones mas adecuadas ante los
cambios en el entorno, nuevas vicisitudes o nuevas decisiones de inversion
(Finkelstein, 1992).

3.1 Beneficios de la naturaleza familiar de la empresa

Uno de los objetivos fundamentales de las empresas familiares es la supervivencia
y continuidad del negocio familiar (Casson, 1999), poseyendo una vision a largo plazo
de la compaiiia (Miller y Le Breton-Miller, 2006) y aplicando estrategias que primen
la creacion de valor frente a la obtencion de resultados a corto plazo. Los directivos-
miembros de la familia estan concienciados de los efectos a corto y largo plazo de sus
decisiones en la riqueza de la familia, estando mas incentivados a tomar decisiones
adecuadas que aseguren la creacion de valor y la supervivencia de la empresa
(Pollack, 1985).

Las empresas familiares establecen relaciones a largo plazo con proveedores,
clientes y trabajadores, fomentando las relaciones de confianza (Carney, 2005;
McVey y Draho, 2005) y lealtad (Taguiri y Davis, 1996), desarrollando un capital
social y reputacional (Gedajlovic y Carney, 2009) que le permitira a la empresa
familiar acceder a informacion y recursos valiosos (Arregle et al., 2007; Zahra, 2010).
Se establecen a su vez vinculos de comunicacion entre los miembros familiares y
no familiares de la empresa (Bellow, 2004), que permite disponer de una mayor
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informacion sobre posibles comportamientos oportunistas por parte de trabajadores,
directivos o miembros familiares que participan en la empresa. Todo lo comentado,
hace que la empresa familiar se enfrente a unos menores de costes de supervision y
control.

La vision de largo plazo de la empresa familiar le exige tener un caracter
mas innovador, realizar inversiones que le permitan fabricar nuevos productos e
introducirse en nuevos mercados, y desarrollar nuevas formas organizacionales que le
permitan adaptarse mas facilmente a los cambios en el mercado (Dyer, 2006). Por otro
lado, la identificacion habitual de la denominacion social de la empresa con el nombre
origina una mayor preocupacion por la reputacion de la empresa buscando la mayor
satisfaccion de los clientes (Craig, Dibrell y Davis, 2008)

Habbersony Williams (1999) sefialan la importancia del concepto de “familiaridad”
(“familiness”), y lo definen como ‘el conjunto de recursos especificos de la empresa
familiar que son resultado de la interaccion entre la familiar, los individuos integrados
en la empresa y la propia empresa”.® De este modo se crean una condiciones
de confianza, identidad y normas de reciprocidad y obligaciones que influyen
positivamente en la empresa (Pearson, Carr y Shaw, 2008) y en las perspectivas
de supervivencia a largo plazo (Sirmon y Hitt, 2003). Los principales recursos que
diferencian a la empresa familiar de la no familiar son (Sirmon y Hitt, 2003): a) El
capital humano. b) El capital social. ¢) La estructura de gobierno. d) El denominado
como “patient capital”(perspectiva a largo plazo de los negocios).

Los valores de la empresa familiar originan una mayor identificacion con la
compailia por parte de la familiay empleados (Thomsen y Pedersen, 2000), apareciendo
un mayor grado de compromiso y dedicacion al negocio, incrementandose el grado de
sacrificio y buscando otros tipos de compensacion diferentes a la monetaria (Pearson
et al., 2008). Esta familiaridad es vista como un recurso que puede originar una
ventaja competitiva de la empresa familiar respecto al resto de compafiias (Eddleston,
Kellermanns y Sarathy, 2008).

Pollack (1985) introduce el concepto de altruismo, entendido como la generosidad
por parte de fundador 6 el propietario familiar con respecto al bienestar de terceros
(otros miembros familiares o empleados de la compaiiia). Este altruismo puede generar
beneficios para la empresa familiar. Los sentimientos de “afecto” establecidos en la
relaciones personales entre familiares favorecen los sentimientos altruistas mejorando

6 El concepto de familiaridad se utiliza dentro de la Teorfa de Recursos y Capacidades (Habberson y
Williams, 1999).
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la eficiencia’, la lealtad, el desempefio y el compromiso del lider por la supervivencia
de la empresa en el largo plazo (Galve, 2002).

Por otro lado, desde un punto de vista de la teoria de agencia, la concentracion de
la propiedad en manos de las familias permite disminuir la discrecionalidad de los
directivos (Morck, Shleifer y Vishny, 1988), buscando la maximizacion de valor y
repercutiendo positivamente en los accionistas minoritarios de la compania (McVey y
Draho, 2005). Esta mayor concentracion de la propiedad origina una mayor supervison
por parte de los miembros familiares, reduciéndose los costes de agencia y buscando
la eficiencia dentro de la compaiiia.En paises con un menor grado de desarrollo y
regulaciones y/6 sistemas financieros débiles, el control familiar permite la proteccion
delosaccionistas minoritarios (Bertrand y Schoar, 2006; Morck, 2005). La participacion
de las familias en las organizaciones empresariales facilita el comercio y el desarrollo
de los mercados (Khanna y Palepu, 2000), facilitando el crecimiento econémico
(Claessens et al. 2000).

Resumiendo, la naturaleza familiar de las empresas se traduce en un conjunto de
ventajas con respecto aquellas compaifiias no familiares. La mayor preocupacion por
la supervivencia de la empresa origina la adopcion de estrategias maximizadoras de la
creacion de valor, disminuyendo los costes de agencia como consecuencia de la mayor
concentracion de la propiedad en manos de la familia. La importancia de valores
tales como la “confianza”, “sacrificio”, “lealtad” y “reputacion”, se constituyen como
recursos muy valiosos, que junto con el establecimiento de relaciones a largo plazo
con los diferentes agentes que interaccionan con la familia (proveedores, clientes,
trabajadores), se constituyen como fuentes de ventaja competitiva con respecto al

colectivo de empresas no familiares.

3.2 Problemas derivados de la naturaleza familiar de la empresa

La presencia de miembros familiares en la empresa origina conflictos entre los
mismos, y entré la familia y aquellos trabajadores y/6 directivos no familiares (Tagiuri
y Davis, 1996). La familia traslada los problemas del ambito familiar al empresarial,
originando ineficiencias en la organizacion empresarial (Hollander y Elman, 1988).
Por ejemplo las tensiones existentes entre padres e hijos, o entre otros miembros
familiares repercuten negativamente en la gestion diaria de la compania, generando
costes para la misma. Por otro lado, cuando la empresa familiar se encuentra en la fase
de traspaso generacional surgen problemas tales como la resistencia del fundador a
retirarse, tensiones entre el fundador y los sucesores, o discrepancia entre los socios

7 El altruismo permite reducir los costes de agencia, al producirse la identificacién de los objetivos
personales con los objetivos de la compaiia.
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familiares a la hora del nombramiento de los directivos no familiares. Ademas el
incremento del numero de miembros familiares en la compaifiia, incrementan los
conflictos si previamente no se ha establecido unas normas de aceptacion comun o
“protocolo familiar”.

Otro aspecto relevante es el freno al crecimiento que supone la naturaleza familiar
de la compania (Galve y Salas, 1996; Galve, 2002). Excepto en ¢l caso de que la
empresa familiar posea un gran patrimonio, el acometer nuevas inversiones supondra la
necesidad de obtencion de nuevos recursos financieros externos, al resultar insuficiente
los fondos propios poseidos por la compaiiia. La utilizacion de los distintos mercados
financieros (cotizar en bolsa, acudir a la banca, nuevos accionistas, etc.) para captar
los fondos necesarios en la realizacion de nuevas inversiones, supondra, por un lado,
la entrada de nuevos agentes, que disminuirian el porcentaje de propiedad familiar
y, por otro lado, la participacion de estos nuevos agentes en el proceso de toma de
decisiones (Westehead, Cowling y Howorth, 2001). El deseo de no perder el control
de la empresa, origina que la familia limite sus niveles de endeudamiento (Gallo,
Tapies y Cappuyns, 2004) optando por la autofinanciacion, renunciando a nuevos
proyectos e inversiones y adoptando un tamafio inferior al correspondiente al 6ptimo
que maximiza los resultados (Galve y Salas, 1996).8

Si bien el altruismo aporta beneficios a la empresa familiar, también puede ser
fuente de conflictos internos que perjudiquen a la compaiiia (Schulze et al. 2002).
El fundador o aquellos miembros familiares que dirigen la compaifia pueden adoptar
actitudes que beneficien a unos determinados miembros familiares, perjudicando al
resto y a aquellos agentes no familiares que forman parte de la compaiia. Algunos
problemas pueden ser: a) La contratacion de miembros familiares como trabajadores
o directivos frente aquellos no familiares poseedores de una mayor formacién y
experiencia, siendo su Unico mérito formar parte de la familia (Astrachan, 2010;
Galve, 2002). b) Comportamientos negligentes por parte de los trabajadores familiares
al experimentar sentimientos de seguridad laboral.c) Los miembros y trabajadores
familiares son percibidos por parte de los trabajadores no familiares como un grupo
con intereses propios. Dentro del altruismo, en la literatura aparece el denominado
“nepotismo”, entendido como la preferencia dada a los miembros familiares frente
al resto de trabajadores y directivos a la hora de concederles labores en la empresa
(Lopez, Revuelta y Sanchez, 1998), influyendo negativamente tanto en la empresa
como la familia (Schulze, Lubatkin y Dino, 2003). Como consecuencia de la elevada
concentracion de la propiedad existente en las empresas familiares para mantener
el control de la compaiia (Gomez-Mejia et al., 2010) se asume un mayor riesgo al

8 Senalar que el mayor grado de autofinanciacién y la necesidad de reinversién de los beneficios ori-
gina un control mds riguroso del gasto por parte de las empresas familiares, siendo éste un aspecto positivo para
la compaiifa familiar.
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concentrar la riqueza personal en la empresa (Fernandez y Nieto, 2006; Mishra y Mc
Conaughy, 1999). También, derivado del elevado porcentaje de accionariado en manos
de la familia, se pueden originar comportamientos oportunistas desviando la riqueza
correspondiente a los accionistas minoritarios hacia los accionistas mayoritarios
familiares (Claessens, Djankov, Fan y Lang, 2002; Demsetz y Lehn, 1985; Maury y
Pajuste, 2005). Surge el denominado “atrincheramiento” (“entrenchment”) (Morck et
al., 1988), es decir, los miembros familiares poseen un mayor incentivo a satisfacer
sus necesidades privadas en detrimento de la riqueza de los accionistas minoritarios.
Ello serda mas facil cuando la empresa familiar emplee estructuras piramidales
de control de la propiedad (Morck, Wolfenzon y Yeung, 2005) y los derechos de
propiedad superen los derechos de cash-flow, produciéndose el trasvase de fondos
entre empresas produciéndose el denominado “tunelling” (Bae, Kang y Kim, 2002).
En el Cuadro 1 se resumen los principales aspectos positivos y negativos del caracter
familiar de la empresas.

Cuadro 1: Ventajas e inconvenientes del cardcter familiar de la empresa

Aspectos positivos Aspectos negativos
* Vision a largo plazo de la compaiiia « Trasvase de los conflictos de la
* Toma de decisiones mas acordes con familia a la empresa

la creacion de valor y supervivencia
de la empresa

* Establecimiento de relaciones a
largo plazo con proveedores, clientes
y trabajadores

« Conflictos entre miembros familiares
y trabajadores/directivos

« Conflictos en el proceso de sucesion
« Freno al crecimiento

« Mayor preocupacioén por la « Renuncia a realizar inversiones
innovacion, adaptacion a los cambios positivas para la empresa

en el mercado * Adopcion de un tamafio inferior al
y satisfaccion de los clientes 6ptimo

* Familiaridad: aumenta el grado de
compromiso, la lealtad, sacrificio.

» Mayor preocupacion por la reputacion
* Mayor comunicacion interna

* Posesion de Know-How necesario
para poder desarrollar el negocio

* Altruismo negativo

* Aparicion del nepotismo:
Contratacion de familiares
no cualificados

* Mayor asuncion de riesgos

« Altruismo positivo * Atrincheramiento

* Disminucion de la discrecionalidad « Expropiacion de riqueza de los
de los directivos no familiares accionistas minoritarios

* Mayor supervision, disminucion de « “Tunelling”

los costes de agencia

« Proteccion de los accionistas
minoritarios en paises con menor

grado de desarrollo y/6 sistemas legales
y financieros mas débiles

« Alineacion de los intereses de

los accionistas mayoritarios

con los minoritarios

Fuente: Elaboracion propia
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IV. CONCLUSIONES

En el presente articulo se ha puesto de manifiesto la gran relevancia que poseen
las empresas familiares dentro de las economias y la necesidad de establecer un
criterio comun en la definicion de las mismas. La participacion de la familia en la
propiedad, control y gestion de la compaiiia origina que este tipo de organizaciones
se caractericen por un conjunto de ventajas e inconvenientes propios de las mismas,
diferenciandose de aquellas empresas cuya propiedad y control recae en otros agentes
(tales como entidades financieras, agentes no nacionales, control discrecional por
parte de los directivos). En caso de una mayor influencia de los aspectos positivos
de la naturaleza familiar de la compaiiia en los resultados con respecto a los aspectos
negativos, este tipo de organizaciones podran lograr la consecucion de una ventaja
competitiva que repercuta positivamente en el valor creado de la empresa. Ahora
bien, si los efectos negativos predominan, las compaiias familiares se encontraran
con una clara desventaja con respecto al resto de organizaciones, poniendo en peligro
la supervivencia de la compaiiia.
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