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Resumen

Las empresas familiares, ademds de tomar decisiones respecto a los problemas que les afectan, como todas
las empresas, deben ser capaces de gestionar de forma adecuada la relacién empresa-familia, evaluando las
dindmicas que rigen la conducta de fundadores, préximas generaciones, familia, accionistas y empresa.
Por tanto, es importante desarrollar habilidades que les permitan identificar y resolver las dificultades que
planteen estas dindmicas y adoptar estrategias para fomentar su crecimiento, transferir el poder y el control,
buscando generar valor para la compaiifa. Es por ello que este trabajo analiza el efecto de la sucesién en la
estructura financiera y de capital de las empresas familiares. Basados en una muestra de empresas publicas
mexicanas durante los periodos 2005-2011, encontramos que los efectos de la sucesion sobre el desempefio
financiero de estas compaiifas es diferente al efecto que ejerce sobre ese desempefio una tercera generacién
al frente de la empresa, por lo que empresas familiares de segunda generacién se caracterizan por mostrar
una mayor aversion al riesgo en cuanto a endeudamiento, y una actitud mas conservadora en comparacién
con empresas familiares de tercera generacion, caracterizadas por una mayor preferencia por la financiacién
a través de la deuda, orientadas hacia una mayor creacién de valor para la compaiiia.
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Abstract

In addition to making decisions about issues that affect all companies, family business must be able to
adequately manage the company-family relationship through an examination of the dynamics that involve
founders, successive generations, shareholders and the firm. It is therefore important to develop skills to
identify and resolve difficulties raised by these relationships, and adopt strategies to promote growth,
share power and control, seeking to create value for the company. Thus why this paper analyzes the
effect of succession on the financial and capital structure of family firms. Based on a sample of Mexi-
can public companies during the 2005-2011 period, we find that the effects of succession on financial
performance varies depending on the generation that leads the company. We find that second-generation
family businesses are characterized by greater risk aversion to indebtness and are more conservative com-
pared with third-generation family business, characterized by a greater preference for financing through
debt.
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Introducciéon

La investigacién sobre empresas familiares se ha desarrollado de forma importante sobre todo
a partir de la década de los 70, siendo uno de los tépicos mds analizados el de la sucesion. El
porqué la literatura se concentra tanto en este tema no es un misterio, las cifras fundamentan
esta obsesion, ya que, de acuerdo a estas, pareciera que la principal causa de mortandad en las
empresas familiares se encuentra en el proceso sucesorio al argumentarse que el 70% de los
negocios familiares desaparecen después de la muerte del fundador, y solo entre el 9% y el 15%
consiguen llegar a una tercera generacion (Birley, 1986; Ward, 1997, Kets de Vries, 1993). En
nuestro pafs las cifras son mds escalofriantes, ya que con el impacto tan fuerte que estas empresas
tienen en nuestro sistema econdémico, solo 3 de cada 10 empresas familiares logran sobrevivir
a la segunda generacién de acuerdo con entidades gubernamentales, como es la Secretaria de
Economia (2014). Es decir, hablamos de empresas que contribuyen con casi el 70% del empleo
en el pais y de las cuales solo una tercera parte sobrevivira al relevo generacional. Como podemos
apreciar, estos datos ponen de manifiesto que uno de los problemas mds dificiles por los que
atraviesan las empresas familiares es sin lugar a dudas la transmisién de la empresa a una siguiente
generacion.

No obstante, la sucesion es considerada un momento crucial e ineludible para la empresa y
para la familia, ya que significa no solamente un paso necesario para la continuidad de la primera,
sino para la seguridad de la segunda y la estabilidad de ambas (Trevinyo-Rodriguez, 2010). De
acuerdo con Zudiga y Sacristan (2009), el proceso de sucesion, junto con la profesionalizacidn,
son 2 de los principales desafios a los que se enfrentan las empresas familiares para lograr ser
mas competitivas.

Muchos de los estudios previos sobre el tema se concentran en el hecho de que los problemas a
que se enfrentard la compaiifa estdn en si el proceso de sucesion se da de forma armdnica, logrando
evitar ese salto, muchas veces abrupto, de pasar la estafeta a las nuevas generaciones. No obstante,
muchas veces los problemas pueden darse una vez que se ha dado el relevo generacional, aspectos
como la creacién de valor en la empresa y la financiacion son uno de los temas mds recurrentes en
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