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ABSTRACT:
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instituciones de gobierno de una empresa que atin concentra la propiedad y el control.
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INTRODUCCION

Es objetivo de este trabajo amalgamar experiencias surgidas de mi préactica
empresaria y profesional en el dmbito de empresas de familia y los conceptos centrales
de la moderna disciplina llamada “Corporate Governance” con el fin de lograr un aporte

intelectual que contribuya al mejor entendimiento y gobierno de estas empresas.

Habiendo participado muy activamente durante mas de veinticinco afios en una
empresa familiar de tercera generacion he recibido una fuerte motivacion a estudiar la

problematica particular que rodea la evolucién de dichas empresas.

Cuando la empresa de mi familia fue vendida a un fondo de “private equity” en
1997, me dediqué con entusiasmo al estudio de las organizaciones empresarias
familiares y también tuve y tengo la oportunidad de ayudar con mi experiencia, como
consultor independiente, a distintas familias y empresas que atraviesan experiencias
similares a las mias lo que me ha enriquecido con visiones mds genéricas de estos temas

tan importantes e interesantes.

Por otro lado, desde el afio 2000 tengo la suerte de participar como director
independiente en el directorio de un gran holding internacional lo que me ha permitido
conocer perspectivas y enfoques muy diferentes, propios de una organizacién muy
compleja y madura que ha atravesado todas las etapas de evolucién en un plazo muy

corto.

De la fusion de estas experiencias y teorias pretendo obtener conclusiones
propias que, no solo contribuyan en alguna medida a comprender el gobierno de las
empresas de familia y la realidad que las rodea, sino también sean de utilidad para el
empresario familiar o el profesional que colabora en una empresa de familia, con el fin
ultimo de favorecer la creacidon de riqueza y ayudar a la supervivencia de la

organizacion.

Dada la evidencia empirica que demuestra la existencia en las organizaciones
familiares de un muy serio problema de “mortalidad infantil”, serd este tltimo tema el

foco principal de este trabajo, siendo la propuesta central del mismo que en definitiva



esta desaparicion temprana, con su consecuente destruccion de riqueza, se relaciona con

un problema de governancia de las organizaciones empresarias familiares.

Quizds como consecuencia de los serios problemas de responsabilidad
empresaria y de los conocidos escdndalos corporativos de principios de esta década, la
academia dedicada a la disciplina de Governancia Corporativa ha producido abundante
y rico material relacionado a los problemas que se originan como consecuencia de la
separacion de la propiedad y el control como ser: problemas de agencia, el conflicto de
interés entre propietarios, gerentes y acreedores, el rol de los auditores y otros
“catekeepers”’, responsabilidades fiduciarias de directores y gerentes hacia los
propietarios y otros “stakeholders™, temas relacionados a remuneraciones e incentivos
de la gerencia, manejo de la responsabilidad en la produccién de informacién hacia

terceros y en la administracion de una sana restriccion presupuestaria, etc.

Pero, a pesar que estos temas son sumamente importantes para el futuro de las
todas las organizaciones humanas, mi foco, si bien esta intimamente relacionado a todo
esto, estard centrado en otros contenidos que también entran en el campo del
conocimiento y practica de la disciplina de Governancia Corporativa, como ser:
estructura de propiedad, estatutos formales e informales que hacen a la cultura de la
organizacion, funcionamiento e incentivos de los 6rganos de conduccién (incluyendo
dentro de ellos a propietarios a directores y gerentes pero también a la familia) y su
evolucion a lo largo de la vida de la empresa. Todos estos temas podriamos decir que
son previos a la separacion de propiedad y control y por lo tanto son también anteriores
a la aparicion de los problemas de agencia en las corporaciones y hacen esencialmente a

su supervivencia en las edades tempranas de la organizacion.

Finalmente, dado que las organizaciones en general y las corporaciones en
particular no pueden estar aisladas del contexto institucional que las rodea, analizaremos

este entorno para intentar observar en que medida favorece los objetivos planteados.

' Los “gatekeepers”son los cuidadores del sistema, entre otros (para las organizaciones privadas):
abogados, auditores, calificadoras de riesgo, bancos de inversidn, analistas financieros, reguladores del
mercado de capitales y del sistema financiero, los inversores institucionales, los grupos de interés.

? “Stakeholder” es todo aquel actor o actores que pueda reclamar algo a la organizacién. Ej: empleados,
clientes, proveedores, ente recaudador de impuestos, la comunidad y por supuesto los duefios, acreedores,
y gerentes .



El presente trabajo se encuentra dividido de la siguiente forma:

La Seccion I introduce un marco conceptual de referencia donde presentan las
definiciones bdsicas, se plantea el problema central de supervivencia de las
organizaciones familiares y muestra alguna evidencia empirica al respecto. Plantea a su
vez la importancia social del problema dada la destruccién de riqueza asociada al

fendmeno en cuestion.

La Seccion II analiza la evolucion de las organizaciones familiares hasta
alcanzar un estado de madurez institucional. Este modelo de desarrollo temporal ha sido
elaborado por distintos especialistas en el estudio de las empresas de familia® y ha sido
adaptado por mi segiin mi evaluacién de los casos que he observado a lo largo de mi

experiencia profesional.

La Seccién III describe los problemas de governancia asociados al modelo
descrito y pretende desarrollar un conjunto de “recetas”, sugerencias o “Cddigo de
Buenas Practicas” que permitan encarar las sucesivas crisis con herramientas adecuadas

y avanzar asi hacia nuevos paradigmas.

La Seccién IV completa la presentacion con algunas conclusiones sobre el tema.

La Empresa de Familia. Valores y amenazas.

Definicion.
Definir el concepto de empresa es algo sencillo y casi redundante. Se refiere
basicamente a la organizacion humana con fines productivos en un sentido muy amplio

del término.

3 Becker y Tillman,1978 .



Definir la empresa familiar ya no es tan sencillo pues existen algunos limites
difusos. En general la empresa de familia es aquella empresa donde mas de un
individuo, de una misma familia, tienen a la empresa como un medio de vida. Podemos
decir en sentido amplio que se trata de una empresa conducida y controlada por uno o

mas miembros de una familia.

Las empresas familiares son la conjuncién de tres sub-sistemas: Familia,

Propiedad y Control.

En su nacimiento, generalmente estos tres sub-sistemas estdn completamente

superpuestos. El gran desafio de evolucion consiste precisamente en su separacion.

Cuando hablamos de empresas de familia tendemos a pensar en empresas
pequefias o PYMES pero esto no necesariamente es asi. Quizds, dada la evolucién de
las organizaciones productivas, la mayor parte de las empresas pequefias son empresas
de familia pues las ideas que dan origen a una empresa nacen de uno o mas individuos
que viven en familia. Pero también podemos encontrar empresas de familia muy
grandes y evolucionadas que han atravesado desarrollos complejos y perduran a lo
largo del tiempo, de ellas tenemos mucho que aprender. Un ejemplo notable al respecto
es la cerealera Cargill, que es hoy quizds la empresa de familia mds grande del mundo o
la fabrica de armas Beretta, una de las mds antiguas, que perdura como empresa

controlada por una familia luego de quince generaciones.

Las Caracteristicas de la Empresa de Familia.

La evidencia empirica nos sefiala dos caracteristicas fundamentales y distintivas

de las empresas de familia:

1.- En casi todos los paises estas empresas tienen una altisima participacién en la

creacion de riqueza

. Son sin duda las unidades econdmicas mas antiguas y a partir de ellas se

inicia la organizacién productiva moderna.



o La historia econémica de muchos paises que han atravesado importantes
e intensos desarrollos (en particular los europeos) muestra que detrds de estos
llamados “milagros econdmicos” resalta el protagonismo decidido de las

empresas pequeias y familiares.

. En casi todo el mundo, la empresa familiar es la forma predominante de
. ., . . . 4 ..
organizacién empresarial. Algunas estimaciones’ muestran los siguientes

nimeros:
o) Estados Unidos, 96%
o Suiza, 88%
o Italia, 99%
o Reino Unido, 76%
o Espafia, 71%
o) Portugal, 70%
o Chile, 65%
o) Argentina, 70%

o Las empresas familiares constituyen, ademds, la columna vertebral de

muchas economias. Representan:5
o 45 a 70% del PIB.
o 70 a 80% de los puestos de trabajo en la actividad privada.

o 80 a 95% de los canales comerciales.

2.- La segunda caracteristica fundamental es que es dable observar en ellas una

altisima probabilidad de desaparecer. Las estadisticas muestran:°

4J. Martinez Echezérraga, 2001.
> Datos para los mismos paises del punto anterior, minimo y maximo. Bechard and Dyer, 1983.



° En Estados Unidos:

o 40% desaparecen durante los primeros 5 afos.
o 66% del resto pasa a la segunda generacion.
o Solo el 12% sobrevive a la tercera generacion.
. En el Reino Unido:
o 24% pasa a la segunda generacion.
o 14% siguen a la tercera.
o En Canada:
o 90% de las empresas nacen como familiares.
o 30% pasan a la segunda generacion.
o 10% solamente llegan a la tercera generacion.

Mas alla de la exacta precision de los nimeros, esta generalmente aceptado entre
los analistas de este tipo de empresas que conviven en todas las economias, en mayor o
menor grado, estos dos fendmenos tan significativos: es decir la importancia que tienen
las empresas pequefias y generalmente familiares en la creacion de la riqueza nacional y

al mismo tiempo su extrema vulnerabilidad.

Ventajas y Desventajas.

Por otro lado, en general, las empresas familiares poseen algunas interesantes

ventajas respecto de las empresas no familiares, entre ellas:

. Una vision a mds largo plazo sin presiones de resultados cortoplacistas.

% Idem anterior.



o Mayor unidad de objetivos entre los accionistas.

o Mayor velocidad de decision.

. Una cultura empresarial bien definida y, aunque a veces paternalista,

generalmente mas fuerte y compartida.

o Mayor dedicacién a la empresa, voluntad de sacrificio personal y menor

rotacion de sus principales ejecutivos.

o Mayor continuidad de los altos funcionarios y, por lo tanto, permanencia

en el tiempo de sus estrategias y politicas.

. Menores costos de agencia.

. Mejor comunicacién de la alta gerencia con proveedores y clientes y por

lo tanto mayor preocupacion por la calidad e imagen ante los consumidores.

Pero al mismo tiempo podemos observar muchos puntos débiles, como ser:

. Superposicion de roles empresariales y familiares.

o Falta de planificacion de la sucesion.

. “Nepotismo”.

° Exceso de desconfianza, control y secreto.

. Gran resistencia al cambio y la profesionalizacion.

o Falta de una mentalidad orientada a resultados y a la creacion de riqueza.
. Liderazgo muy largo.

. Problemas organizativos donde es frecuente vulnerar el principio de

“unidad de mando”.

. Dificultad para atraer y mantener a gente talentosa.

. Estancamiento estratégico y falta de planificacion.



° Tasa de re-inversion insuficiente.

Por todo lo anterior, es indudablemente importante profundizar el anélisis de los
mecanismos de conduccién y gobierno de este tipo de organizaciones con el objetivo
final de ayudarlas a superar la critica etapa de separacion entre propiedad y control y

finalmente lograr la supervivencia.

Las etapas de desarrollo y las sucesivas crisis.

Definicion de las edades.

Es posible establecer un paralelo interesante entre la evolucion de los seres
humanos y la evolucidn de las organizaciones que ellos construyen: las personas nacen,
se desarrollan y mueren; las organizaciones también nacen, se desarrollan y mueren o se

transforman.

Podriamos decir que ambos, individuos y organizaciones, atraviesan en su
desarrollo cuatro etapas diferenciadas y separadas por sucesivas crisis: en el hombre
podemos distinguir: el nifio, el adolescente, el adulto y el anciano. En las
organizaciones, en particular las empresas sefialamos: la etapa fundacional, la etapa de
la organizacion funcional, la etapa de la delegaci6on y finalmente la etapa de la

coordinacion o el holding.

En general, cada etapa estd separada de la otra por la presencia de una crisis
significativa: la etapa fundacional culmina en una crisis de liderazgo, entre la etapa de

organizacion funcional y la etapa de la delegacion, generalmente sucede una crisis de



autonomia gerencial y finalmente, antes de consolidar la etapa del holding se produce

generalmente una crisis de control.

Un individuo no cambia de un dia para otro y la transformacién de un nifio en un

adolescente o de este en un adulto es mds bien un proceso que no tiene necesariamente

cronologias estrictas, es mds, es frecuente que un individuo maduro pueda tener algunos

aspectos de personalidad propios de etapas anteriores. Exactamente la misma

circunstancia se produce en las organizaciones pues una empresa puede reunir algunas

caracteristicas de madura delegacién y control y otras propias de las primeras etapas de

vida.

En este sentido es importante que el analista sepa distinguir los distintos rasgos

de identidad que caracterizan a cada etapa del desarrollo.

Un grafico que esquematiza este desarrollo temporal es el siguiente:

Las Edades de la Organizacion
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Caracteristicas de cada etapa.

En forma muy resumida sefialaremos las caracteristicas mas importantes de las

distintas etapas:
La etapa fundacional:
. Es in duda alguna la etapa mas creativa.

. Generalmente un individuo tiene una idea y la lleva a la prictica con una

enorme cuota de entusiasmo y dedicacion personal.

. Gran crecimiento y se forman los cimientos de la cultura e la
organizacion.
. La estructura es ‘“solar”’, es decir, todos los funcionarios interactian

directamente con el propietario fundador.

° Gran coordinacion, todo se procesa en una sola cabeza.
. Eficacia pues el que decide tiene gran informacion.
. La caja de la familia y la de la empresa es “una sola”, es decir, cuando la

empresa necesita fondos el fundador aporta y cuando existe un excedente de caja

en la empresa es posible que la familia eleve su consumo.

La crisis de liderazgo comienza cuando la empresa crece y el lider no puede
fisicamente interactuar con todos sus subordinados. Empieza a perder eficiencia la

estructura solar y nace claramente la necesidad de organizarse segiin nuevos parametros.

El fundador busca en quien delegar y comienza a establecerse un organigrama

funcional e informal.

La organizacion funcional:

10



o La estructura “solar” hizo crisis y estd agotada. La complejidad creciente
de la organizacién demanda la especializacién y la consecuente organizacion por

funciones.

. Ademads del contador (que es el primer funcionario profesional, al
principio es externo y luego se incorpora a la linea) empiezan a tomar fuerza en

la estructura algunos idéneos y profesionales.

. El principio de unidad de mando se vulnera sistemdticamente pues el
fundador contintia con su rutina de pedir reporte a todos los niveles de la

organizacion.

o Surge la necesidad clara de compartir informacion, al principio solo

histdrica, operativa y de corto plazo.

Los conflictos de autoridad y mando, que devienen de la colisién entre la vieja

estructura solar y las nuevas necesidades de delegacion, se dirimen en una crisis de

autoridad gerencial. Superar esta crisis es un tema central en el gran desafio de la

supervivencia de la empresa familiar.

Se trata en realidad de un verdadero punto de inflexién pues antes que se

consolide la etapa de la de la delegacién, en general, podemos hablar de empresas

familiares “puras” mientras que, una vez superada la crisis de autonomia gerencial, las

empresas se orientan hacia otro tipo de organizacién donde la separaciéon de la

propiedad y el control pasa a ser el desafio fundamental.

La etapa de la delegacion:

. La estructura funcional se ha consolidado. El principio de unidad de

mando es respetado.

. Los gerentes tienen autoridad y control de sus areas de responsabilidad.
. La medicién de resultados es habitual y compartida.

o Funciona un Directorio y se avanza hacia la informacién prospectiva.

o Finalmente se logra separar la caja de la empresa de la caja de la familia.

11



o Se desarrollan con més fuerza los problemas de agencia y control.

Finalmente, una vez superada una crisis de control, la organizacién entra en lo
que denominamos una etapa madura de holding o coordinacién cuya caracteristica mas
importantes es que es posible relevar con claridad los componentes del sistema de
decision de la empresa y separarlos en decisiones de gerenciamiento y decisiones de
control’, alocadas cada grupo en distintos agentes®: las primeras (de gerenciamiento)
corresponden a las decisiones de iniciacidn (generacion de propuestas para la utilizacién
de recursos o estructuraciéon de contratos) y a las decisiones de implementacion (la
ejecucion de las decisiones ratificadas); las segundas (de control) corresponden a las
decisiones de ratificacion (la eleccion de las iniciativas a ser implementadas) y a las
decisiones de monitoreo (las medidas de desempefio de los agentes de decisién y la

implementacion de recompensas).
Otras caracteristicas de esta etapa son:

. Se ha logrado avanzar hacia una estructura matricial con unidades de

negocios bien diferenciadas y medidas.

o Funcionan a pleno los 6rganos de administracion y control: Directorio,

Auditores y Consejo de Familia.

o La informacion es prospectiva y orientada a la medicidn y creacién de
valor.
. Se plantean estrategias y visiones de largo plazo.

Este esquema cronoldgico, que he presentado muy sucintamente en esta Seccion,
pretende ser una guia de diagndstico que nos ayude a administrar la medicina correcta
para el momento correcto. Siguiendo el paralelismo con el individuo, podemos decir
que no es bueno suministrar a un nifio una medicina, o una dosis de ella,

correspondiente a un adulto y viceversa.

"E.F. Fama y M. C. Jensen, Separation of Ownership and Control, p.4

¥ En las primeras etapas el sistema de decisién estd centralizado y las decisiones de gerenciamiento y las
de control recaen muchas veces en los mismos agentes.

12



Por lo anterior, cada uno de los temas centrales de governancia de las
organizaciones deberian estar referenciados, segin mi entender, a algin esquema
temporal como el descrito o similar que les otorguen un contexto de aplicacién

coherente con la realidad cronoldgica que le toca vivir a la organizacion.

Seccion I11.

La Governancia anterior a la delegacion.

La separacion de la propiedad y el control.’

Ya desde los inicios del capitalismo la mayor parte de la produccién tenia origen
en organizaciones relativamente pequefias y familiares en las que los duefios eran

también los gerentes.

En el siglo 19, con la Revolucién Industrial, el cambio tecnolégico incremento el
tamafo Optimo de muchas firmas hasta el punto donde ningtin individuo, familia o
grupo de administradores tuviese la riqueza individual necesaria para ser propietarios de
un paquete de control. Como resultado de ello, las empresas enfrentaron “la disolucién
del atomo de la propiedad en sus partes componentes: control y propietario de los
beneficios”. Finalmente, esta separacion entre la propiedad y el control amenaza “las
verdaderas fundaciones sobre las que el orden econdmico de los ultimos tres siglos ha

1
descansado”.'”

Sin duda alguna esta amenaza se ha dejado ver con mucha crudeza durante los
conocidos episodios de fraude gerencial del afio 2002 y ha generado una frondosa

respuesta intelectual por parte de los estudiosos del gobierno corporativo.

° Fama y Jensen consideran més preciso denominar a esta separacién como la separacién entre las
decisiones de gerenciamiento y los tenedores del riesgo residual. Fama and Jensen Separation of
Ownership and Control p, 9.

10 Berle y Means, 1932, p.8

13



Asi, por ejemplo, B. Monks y A. Sykes declaran en la Introduccién de su
trabajo11 que un principio rector del mismo es el de hacer posible la propiedad efectiva,
es decir el re unir la propiedad y el control. Y manifiestan que: “volver a poner a los

duefios a cargo de lo que es suyo es, por supuesto, la forma mds pura de capitalismo”.

Ademas de ser una consecuencia del desarrollo econémico de la humanidad, el
fendmeno de la separacion de la propiedad y control es también el efecto de la
evolucion natural de una empresa familiar que sobrevive a su infancia. Cuando la
organizacion supera la crisis de autonomia gerencial y se establece plenamente la
delegacién comienza un proceso, de duracion variable, que culmina con la atomizacién
de la tenencia accionaria y la separacion definitiva del control y la propiedad, con las

consecuencias que ello depara.

Tanto Karl Marx como Adam Smith cuestionaban la posibilidad de crear una
estructura que operase en forma justa y eficiente a pesar del hecho que existiese

separacién entre propiedad y control.'?

Es posible leer una advertencia sobre las consecuencias de esta separacion en el
clasico libro de Adam Smith, La riqueza de las Naciones, donde el autor considera que
la negligencia y el derroche sobrevendrian cuando aquellos que gerencien las empresas

lo hagan administrando “el dinero de otra gente mas que el propio”.

También el fendmeno es observado por varios economistas como F. Hayek o M.
Friedman como un verdadero problema pues consideran que nadie cuida tanto sus

. . ~ 1
activos como el propio duefio."

Sin embargo, no es necesario haber leido a estos prestigiosos autores para
reconocer este hecho prictico y aun intuitivo. Dice el muy aceptado refran popular “el

ojo del amo engorda el ganado”.

Quizds sea esta intuicion primaria, avalada por la evidencia que muestra que la
etapa fundacional es posiblemente la mds dindmica y creativa, la disparadora de

mecanismos de rechazo, del empresario fundador, al crecimiento material y conceptual

"' Monks y Sykes, p. 6
12 Monks y Minow, 2004, p. 195
13 C. G. Holderness.

14



que obliga a delegar el control en forma decidida y efectiva en gerentes profesionales

que tomen decisiones con suficiente autonomia.

Y es quizas este rechazo, a veces inconsciente y otras no, muy posiblemente el
causante principal de tanta “mortalidad infantil” y destruccién de riqueza en las

empresas de familia.

Un Cédigo de Buenas Practicas para la Empresa Familiar.

Obviamente la solucién a los problemas originados en la separacion de

514

propiedad y control no reside en el “no crecimiento” . Toda persona, institucion o pais

que deja de crecer, de alguna manera, comienza a morir.

La solucién, segiin mi visidn, reside en aceptar los costos del crecimiento y, al
mismo tiempo que la direccién acepta la inevitable llegada de estos costos, debe
prepararse para minimizarlos o evitarlos tomando algunas medidas preventivas en forma

anticipada.

Estas medidas o practicas estdn claramente definidas dentro de la disciplina de la
Governancia Corporativa pues su campo de estudio y aplicacién tiene las siguientes

L . . . 15
caracteristicas principales:

a) La formulacién de principios, reglas y codigos de buenas précticas que
permitan a las organizaciones, en su correspondiente marco institucional'®, la
implementacién de los objetivos y misién que emanan de la carta fundacional de

L . . 17
la organizacion, asi como de sus estatutos particulares.

b) El disefio de mecanismos de representacion, legitimacion del poder,

compromisos y responsabilidades. Aplicaciéon de procedimientos de gestion,

' Esta es una lamentable solucién que aparece implicitamente en muchos casos de empresas familiares
que no aprovechan a pleno sus oportunidades.

'> Apreda, R, 2004, p.3 y 4
'®Y yo agregarfa el marco temporal o evolutivo de la organizacién.

' También agregaria los objetivos, explicitos o no, de los fundadores y su familia.
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control, incentivos y estdndares de desempefio para las tareas y los miembros de

cada organizacion.

c) Administracion de los conflictos de intereses. Produccion de informacién

oportuna, relevante y comprobable (transparencia).

En correspondencia con esta clarisima definicién, voy a proponer la existencia
de un “Cddigo de Buenas Précticas”, de aplicacion en las primeras etapas de desarrollo
de la empresalg, que seria la herramienta fundamental para asegurar una transicion que

permita consolidar la etapa de la delegacion.

Z1: T 1 .
Los Cédigos de Buenas Practicas'’son conjuntos de reglas de conducta que
permiten que una determinada estructura de governancia pueda tener efectos

observables en la realidad y ser aplicada con responsabilidad, cumpliendo las siguientes

restricciones:
a) Se derivan de los principios de governancia subyacentes;
b) Se armonizan con el marco institucional y el cumplimiento de la ley;
c) Son consistentes con la carta fundacional de la organizacion;
d) Son operacionales, o sea las reglas se disefian para volver factibles el

monitoreo, la evaluaciodn, la actualizacién y el perfeccionamiento de las mismas.

Este Cédigo de Buenas Practicas va a tener cuatro puntos centrales de atencidon
imprescindible, siendo todos igualmente importantes y no excluyentes de otros

aspectos, son, a mi entender, la columna vertebral de la transformacién.
Estos son:

1) Definicion de roles, funciones, responsabilidades y remuneraciones en la

conduccion de la empresa y en la familia.

2) Consolidar el rol de los 6rganos de conduccién: El Directorio y El Consejo de

Familia.

' Sobretodo a partir del inicio de la organizacién funcional.

19 Apreda, R, 2004, p. 4
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3) Establecer un sistema de informacion orientado al planeamiento y a la medicion

y creacion de riqueza.

4) Planeamiento de la sucesiéon del poder. Asegurar la unidad de mando y los

mecanismos de control al poder.

Veamos brevemente una descripcioén de cada uno:

1) Definicion de roles, funciones, responsabilidades y remuneraciones.

Dada la dindmica de la etapa fundacional es muy comin que sucedan dos cosas:
por un lado el o los socios fundadores que trabajan en la empresa y tienen el poder
cumplen tareas de direcciéon y gerenciales operativas al mismo tiempo; la otra
caracteristica es que, como describi en la Seccién II de este trabajo, la caja de la
empresa y la del empresario es una sola y €l aporta de sus ahorros cuando la empresa
necesita fondos o realiza retiros, sin aclaracién de concepto20, cuando él o su familia

necesitan dinero.

Estas caracteristicas tan comunes en las etapas iniciales son sin duda alguna
peligrosisimas pues establecen usos y costumbres que son dificiles de cambiar (afectan
los intereses de quienes tienen el poder) pero que si no son modificadas generan
consecuencias muy negativas pues impiden la transparencia en las cuentas totales®' y la
posibilidad de estructurar un plan de remuneraciones integral para la direccién y la alta
gerencia. Sin este plan de remuneraciones e incentivos serd imposible superar la crisis

de autonomia gerencial.

Para crecer en armonia con las nuevas necesidades de la organizacion va a ser
necesario diferenciar claramente los roles de cada individuo que actia en la
organizaciéon. Debemos distinguir visiblemente el rol del accionista, el del director

ejecutivo y el del gerente operativo. Un individuo determinado puede llegar a cumplir

20 Ex post, segiin la conveniencia contable o fiscal, se asignan honorarios o dividendos.

! Tener presente que muchas empresas pequefias y familiares manejan alguna economia informal y el
resultado de ella es casi siempre una remuneracion al accionista y a veces es muy importante a la hora de
medir resultados y desempeifios. Este asunto debe ser considerado siempre a la hora de asignar
remuneraciones.
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los tres roles al mismo tiempo o solo algunos de ellos, lo importante en este caso es que
pueda discernir sin ninguna duda las atribuciones, responsabilidades y obligaciones de

., . . . 22
cada funcién y en que momento esta cumpliendo con las asignaciones de cada cargo™.

Una vez que la diferenciacion de roles se ha logrado, entonces iniciamos la
asignacion de remuneraciones a la cabeza de la organizacién: el accionista tiene por
remuneracion los dividendos, el director, los honorarios y el gerente operativo tiene un
sueldo mensual y eventualmente un incentivo por objetivos (seguin los pardmetros del

mercado lalborall).23

Durante las primeras etapas de la vida de la empresa las verdaderas
remuneraciones de la conduccién de la misma estdn ocultas tras una cantidad de
beneficios y gastos que son atribuidos a la empresa pero que en realidad pertenecen a la
familia. Una herramienta muy importante para poder determinar las verdaderas
retribuciones asignadas es el modelo expandido de flujos de caja incrementales donde se
discriminan los flujos de caja incrementales dirigidos a la Direccién y la Alta Gerencia
de la empresa pudiendo entonces determinarse una ganancia antes de intereses e
impuestos (EBIT) neta de dichas remuneraciones verdaderas. Esto es muy importante
también cuando necesitamos comprobar la verdadera capacidad de generar utilidades

que tiene la empresa.

La asignacion a priori de las remuneraciones es sumamente importante porque
ademds permite plantear en forma explicita en el seno de los accionistas (y de la
familia) un tema fundamental para la supervivencia de la empresa como es el de
distribucién versus reinversion. Siendo que generalmente los miembros de la familia
que estan afuera de la empresa quieren la distribucion y los que estan dentro perciben
mejor las necesidades de reinversion, este conflicto suele ser fuente importantisima de
desencuentros y peligros por eso debe ser tratado con la dedicacién necesaria, por los

propietarios todos y con toda la transparencia y la informacion posible.

2) El Directorio y el Consejo de Familia.

2 . C . oo .
Aqui es de aplicacién la famosa imagen de “los bonetes”. Un individuo debe saber en toda ocasion
cuando debe usar el bonete de accionista, cuando el de director y cuando el de gerente operativo.

23 . . .
Nuevamente, una persona puede cumplir los tres roles y entonces gozara de las tres remuneraciones.
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Como es bien sabido, las empresas pequefias, en general, no tienen la practica de

formalizar el funcionamiento de su Directorio.

Casi siempre las decisiones importantes son tomadas en forma individual por el
lider o con un minimo de consulta informal generalmente en un dmbito mds familiar
que empresario. El Directorio solo cumple con las obligaciones legales y formales que

sefialan las normas vigentes.

Esto también debe ser modificado para permitir una evolucién no traumaética de

la empresa familiar.

Los 6rganos o instituciones de una empresa familiar que crece y consolida su
etapa de delegacion deben ser: El Directorio en representacion de la Propiedad, El
Consejo de Familia en representacion de la Familia y la Gerencia como organo
operativo de la empresa. Por supuesto existen dreas de interseccion de los tres
subsistemas de manera que podemos representar a la organizaciéon empresa familiar

segtn el siguiente diagrama:

PROPIEDAD

CONSEJO
FAMILIAR

FAMILIA EMPRESA

Como se puede apreciar, un mismo individuo podria llegar a estar presente en
los tres 6rganos pero necesariamente, en cada 6rgano, deberdn existir individuos que
perteneciendo a alguno de los tres no pertenezcan a ningin otro. De esta forma se

garantiza la identidad y diferenciacién de cada 6rgano de conduccion.
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Veamos las caracteristicas y funciones que deberian cumplir estas instituciones.

Actividades y responsabilidades del Directorio:

. Su misién es velar por los intereses de largo plazo de los accionistas.

. Debe ordenar los lineamientos respecto de la estrategia de la empresa.

. Evaluar los proyectos fundamentales de la empresa.

. Controlar la marcha general de los negocios.

o Revisar la relacién con todos los “stakeholders”.

. Designar y evaluar el desempeiio del Gerente General y equipo directivo

superior. Determinar sus remuneraciones.
Composicion del Directorio:

. Es légico e indispensable que haya miembros de la familia en el

Directorio de una empresa familiar.

o No obstante lo anterior, se recomienda la presencia de miembros externos

a la familia y a la empresa.

. Los miembros externos, aunque miembros activos del Directorio, suelen

adoptar el rol de consejeros de los propietarios de la empresa.

. . . 24
. Cuando la empresa no puede tener miembros externos en el Directorio™,
éstos pueden integrar, con los Directores formales, un Consejo de Asesores

paralelo que en realidad cumple todas las funciones de un Directorio formal.

Casi todos los estudiosos de estos temas coinciden en sefialar que la

participacion de Directores externos e independientes es fundamental para lograr

una verdadera transformacion de la cultura de una empresa familiar en crecimiento.

* Esto puede deberse a imposiciones estatutarias o simplemente a la responsabilidad excesiva que deberfa
afrontar un Director formal de una empresa familiar que tenga algin grado de operacién informal. Por
supuesto esta informalidad no es deseable pero peor seria, para la empresa y para la sociedad toda, privar
a la empresa, por esta circunstancia, de una funcién tan vital como el rol de un Director externo e
independiente.
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Ellos aportan ideas frescas y creativas que no estan tefiidas por los prejuicios que se
arraigan en las tradiciones de todas las organizaciones. Aportan también
experiencia, profesionalismo y ayudan a separar los negocios de los asuntos de la

familia.

Entre los aspectos de mayor utilidad de los miembros externos podemos

sefialar:
® Visién objetiva y sin prejuicios.
¢ Plantean preguntas con exigencia.
e Perspectivas del contexto y también de largo plazo.
e Red de contactos.

® Mejor perspectiva para opinar sobre remuneraciones de ejecutivos.

Experiencia con los miembros externos en el Directorio.

Veamos los resultados de una interesante encuesta del Business Week:

Directorios Internos | Directorios Externos
Pérdida de tiempo 23,2% 0%
No muy util 33,7% 8,6 %
Util 31,5% 25,9%
Muy util 8,3% 39,5%
Extremadamente util 3,3% 25,9 %

Fuente: Barnes y Schwartz (1991)%

* Encuesta a 1.100 empresas familiares, suscriptores del Business Week Newsletter for Family-Owned
Business. De las 262 respuestas completas, 181 tenfan Consejos integrados sélo por familiares o
directivos de la empresa y 81 tenian al menos un miembro externo.
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Perfil que deberian tener los miembros externos del Directorio.
La pregunta clave es ;a quién buscamos? y no ja quién conocemos?
e  Empresarios o ejecutivos exitosos y vigentes.
¢  Con experiencia en sectores similares al nuestro.

e  Con experiencia en empresas mas grandes, mds profesionales y

eficientes.

e  Académicos y/o profesionales estudiosos con visiones amplias del

contexto y del mundo.

e  Con dominio de la disciplina de Governancia en Sector Privado.
e  Con coraje, conviccion y “piel dura”.

e  Inquisidores y con ganas de aprender el negocio.

e (Que sepan trabajar en equipo.

e  Honestos, integros y leales.

®  Que guarden confidencialidad.

Consideraciones a tener en cuenta en la estructuracion del

Directorio:
. Tamafo: nimero de miembros.
e  Proporcién de externos.
° Frecuencia de las reuniones.
U Duracién de las reuniones.

e  Periodo de los Directores en el cargo.
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° Remuneracion de los Directores.

e  Agenday orden de las reuniones.

Actividades y responsabilidades del Consejo Familiar:

o Su misién es velar por los intereses de largo plazo de la familia en la
empresa.
o El Consejo proporciona el ambiente ideal para instruir a los familiares

acerca de los derechos y responsabilidades de la propiedad y la direccion.
® El Consejo ayuda a clarificar los limites de los tres circulos.

i Es una instancia formal y el dambito adecuado para que los familiares

puedan discutir sus preocupaciones.

o Permite crear una visién compartida, un “Cédigo de Entendimiento™® y

un plan familiar.

Grandes temas del Consejo Familiar y del “Coédigo de Entendimiento”.

® (Cuales son los principales valores de la familia?

° (Como se puede preservar y ensefiar estos valores a las futuras
generaciones?

o Creacién de un codigo de conducta para los familiares que estdn en la
empresa.

° (Cudl deberia ser la posicion de la familia en temas tales como? :

%0 Este “Cédigo de Entendimiento” deberia convertirse en una “ley magna” o Constitucién que contemple
todos aquellos aspectos de la relacién Familia — Empresa que no pueden ser incluidos en los estatutos
formales de la empresa.
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e} Sucesién y continuidad.

O Preservacion de la unidad de mando.

o} Politica de reinversion y diversificacion.

o} Contratacion y despido de parientes.

e} Apoyo a nuevas empresas de miembros de la familia.

Consideraciones a tener en cuenta en la estructuracion del Consejo

Familiar:
e ;Cuantos y quiénes debieran ser sus miembros?
¢ ;Quién debiera presidirlo?
¢ ;Debe remunerarse a sus miembros?
e ;Con qué frecuencia y donde debiera reunirse?

e ;Como se relaciona el Consejo Familiar con el Directorio y/o el Consejo

de Administracion de la empresa?

El “Cédigo de Entendimiento” debe ser la verdadera Carta Magna que
gobierne las relaciones entre la Familia y la Empresa. En particular las empresas
familiares europeas tienen una larga tradicion al respecto y estdn muy habituadas a
respetar una cultura comuin que impone la presencia de este tipo de “Constituciones

familiares”.

La experiencia demuestra que cuando la familia crece y llegan las siguientes
generaciones este contrato comun es imprescindible y su falta es una de las causas

mads importantes de conflicto.

3) Un sistema de informacion orientado al planeamiento.
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Gracias a la centralizaciéon del poder y de la informacién, durante la etapa
fundacional, la estructura “solar” es muy eficiente, la informacion es casi toda visual y
oral pero la coordinacién es casi perfecta. Con la organizacién funcional la informacion

comienza a formalizarse pero es fundamentalmente operativa y tictica.

El crecimiento impone nuevas realidades y la delegacion exige esfuerzos de
coordinacion que requieren un sistema de informacién bien definido y compartido por

todos aquellos que toman decisiones.

Uno de los problemas mds comunes de los sistemas de informacién modernos es
el exceso de informacion y no la falta de ella. Muchas empresas generan informacion
que nadie ni siquiera lee y mucha otra que a veces es leida pero no es compartida ni
utilizada con fines operativos. Esto genera costos y una falsa sensacion de control por

disponer de mucha informacion.

Por ello, debemos prestar mucha atencién a que la informacién cumpla con los

siguientes requisitos:

° Debe ser confiable, es decir responder a la realidad.
° Debe ser completa, sobretodo tener en cuenta la posible existencia de

operaciones informales que pueden distorsionar los resultados.

. Debe ser oportuna, la informacién que llega tarde no sirve al funcionario

que estd operando con continuidad.

. Debe ser itil, generar indicadores clave y tableros de comando que

permitan ver la informacion por excepcion.

. Debe influenciar el comportamiento, de todos aquellos que acceden a

ella orientando a los individuos hacia sus objetivos.

Toda la informacién que proporciona la contabilidad es importante, al mismo
tiempo es necesario focalizar los esfuerzos de informacion segun la etapa de desarrollo

de la empresa:
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En general, durante la etapa fundacional, el empresario reacciona por la caja, por
ello cuando la empresa esta superando su crisis de liderazgo y esta entrando en su etapa
de organizacion funcional es muy importante enseiar a leer un Estado de Origen y
aplicacién de Fondos®’ pues esta herramienta ayuda a entender las diferencias entre lo

devengado y lo percibido.

Cuando la etapa de delegacion se ha consolidado, entonces serd fundamental
concentrarse en instrumentos de medicién y creacion de valor como ser mediciones de
retorno sobre capital invertido o métodos integrales como el EVA®® o similares. Es
casi imposible que una organizaciéon supere su crisis de control y se ordene
definitivamente como un holding bien coordinado si no ha internalizado las

herramientas de medicion y creacién de valor.

El planeamiento es inicialmente inexistente, el empresario actia basicamente por
reaccion a las fuerzas que lo rodean. Cuando se inicia la organizacién funcional, el
planeamiento es operativo (por ejemplo cuanto debo producir y de que forma dado un

determinado nivel de ventas esperado).

En la etapa de la delegacion, la estructura se ordena muchas veces por negocio o
por unidades estratégicas de negocios y alli el pensamiento estratégico madura y se
desarrolla. Es aqui donde es muy importante que el Directorio se concentre en difundir
el razonamiento estratégico a lo largo de toda la organizaciéon. Fundamentalmente una

estrategia bien pensada y elaborada debe:

o Tener una orientacion externa, es decir prestar suma atencién al entorno

y al cliente.

. Detectar, desarrollar y mantener una ventaja competitiva sostenible.
. Propender a una cartera de negocios bien equilibrada.
. Difundir el enfoque estratégico a todos los niveles de la organizacion

(analisis sectorial).

2 . . .. . ,
7 Sugiero la periodicidad trimestral para el EOAF. Un plazo menor estarfa muy afectado por
circunstancias parciales como estacionalidad o negocios extraordinarios. Un plazo mayor seria poco
operativo para la toma de decisiones.

2 BEconomic Value Added; Stern Stewart & Co.
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o Ser explicita, bien disefiada y comunicada.
. Tener una vision y un pensamiento global.

Finalmente, en la etapa del holding, donde el Directorio es basicamente revisor,
el desafio pasa por instalar un pensamiento estratégico prospectivo que sefale los

rumbos deseados para la organizacion.

4) El plan de sucesion del poder.

Los expertos sostienen que una de las causas mds importantes de la baja
“esperanza de vida” en las empresas familiares es que sus directivos y/o propietarios

toman muy tarde, o no toman, cruciales decisiones para asegurar su continuidad.

Una de esas cruciales decisiones que los directivos de las empresas familiares
suelen resistirse a tomar es la planificacién anticipada de la sucesién en el poder.”’El
natural temor a la muerte, la pérdida de poder y de actividad laboral después de décadas

el la cima, contribuyen a alimentar estas resistencias.

La sucesion debe ser siempre entendida como un proceso, nunca como un
evento. Este proceso evolucionario puede tardar mucho tiempo, a veces varios afios. Por
ello, 1a mejor sucesion es aquella que no se siente, que nadie la advierte, que no provoca

ningun trauma ni en la empresa ni en la familia.

La sucesion puede tener dos vertientes: la sucesion en la direccién o gerencia y

., . 0 2
la sucesién en la propledald3 . Ambas son fundamentales y a menudo estin muy
relacionadas. La planificacién anticipada de de ambas es critica. Evitarla, normalmente

lleva a un drama improvisado y precipitado bajo una fuerte presién emocional.

¥ Esta decisién implica el retiro del fundador lo que es siempre muy resistido. En nuestro pafs en
particular no existe una sana cultura del retiro como existe en otros paises. Seglin mi observacién este
efecto es independiente de la situacién econdmica del que debe tomar la decisién y mds bien tiene una
motivacién basada en hdbitos y culturas del entorno.

3 En nuestro pafs la Ley de Herencia tiene una discrecionalidad muy baja, lo que conspira contra la libre
eleccion en la sucesion de la propiedad. No sucede lo mismo en Europa donde la discrecionalidad es muy
amplia y esto favorece la concentracién de la propiedad, asegura la unidad de mando y minimiza los
conflictos.
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Mucho antes de enfrentar la sucesion, el fundador debiera asegurarse de cumplir

las siguientes etapas:

1. “Institucionalizar” la empresa familiar, separando adecuadamente los

roles de los tres circulos.
2. Desarrollar un plan estratégico para la empresa.

3. Poner por escrito la mision, valores y principales politicas que desea

perpetuar a futuro, como empresa familiar.

4. Establecer el Consejo de Administracion con miembros externos y un

Consejo Familiar.

5. Elegir al sucesor méds conveniente de acuerdo a la realidad de la empresa

yla familia®', desarrollar su plan de capacitacion.

6. Desarrollar un plan de financiamiento y retiro personal para el resto de su
vida.
7. Establecer un calendario de hitos importantes en el proceso de sucesion.

Muchas veces la motivacion del fundador de trascender en su obra genera
conductas contrarias a organizar una sana y planificada sucesion. Es un intento, muchas
veces inconciente, por demostrar su imprescindibilidad (la empresa muere con el
fundador). Esto hace que la empresa pase de una conduccién muy centralizada a una
andrquica confederacion de primos donde la propiedad y la motivacion estdn diluidas y

el mando debe ser consensuado en cada decision. Esto es el principio del fin.
Segtin Peter Drucker:

“La prueba final de la grandeza de un fundador o cabeza de la empresa, es
cuan bien escoge a su sucesor y cuan bien puede mantenerse a un lado, dejando

que aquél maneje la empresa”.

En muchos paises europeos existe una muy fuerte cultura orientada a elegir como sucesor al hijo varén
primogénito.
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Seccion IV.

Conclusiones.

Dicen Fama y Jensen: “Aquella forma de organizaciéon que sobrevive en

cualquier actividad es la que es capaz de entregar el producto demandado por los

clientes al menor precio mientras cubre sus costos”. Parece simple, no lo es.

El tema central de toda la disciplina de Governancia Corporativa es siempre un

problema de supervivencia de las organizaciones humanas.

Los autores manifiestan que su objetivo es explicar la supervivencia de las
organizaciones caracterizadas por la separacion de la propiedad y el control, es decir,
aquellas organizaciones en las que los agentes de decisién importantes no son

poseedores de una porcidon importante de la riqueza generada por sus decisiones.

Si bien, como expliqué antes, las empresas familiares pueden y deben llegar a las
etapas de evolucién donde dicha separacion ocurre, el presente trabajo se ha focalizado
sobre organizaciones familiares donde el problema de supervivencia radica
precisamente en poder alcanzar las etapas de maduracién que requieren de esta

disociacion entre la propiedad y el control.

Fama y Jensen se plantean la hipdtesis de que la separacion entre las funciones
de las decisiones de gerenciamiento y los portadores del riesgo residual® conduce a

. .l .. . . 3
sistemas de decisién que separan las decisiones de gerenciamiento de las de control.**

En este trabajo, de alguna manera, yo sigo este mismo razonamiento pero
propongo invertir la causalidad pues lo que estoy planteando es que la separacién

explicita, provocada y formal de las decisiones de gerenciamiento y control es lo que

*E. F. Fama y M. C. Jensen, Separation of Ownership and Control, p.1-2

Esto es, segtn los autores, lo que la literatura sobre corporaciones abiertas, denomina de alguna manera
imprecisa, la separacion entre propiedad y control.

* Fama y Jensen, p 14.
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permite a la organizacion superar su crisis de autonomia gerencial y en definitiva

sobrevivir.

Para alcanzar este objetivo es necesario buscar ayuda en la Governancia
Corporativa y generar un verdadero “Codigo de Buenas Practicas para las Empresas

Familiares” como el que he intentado bosquejar en la Seccién III de este trabajo.

La tarea esta tan solo enunciada pues un Cédigo realmente consumado excede

los alcances de este trabajo.

Por otro lado, considero importante destacar que si la tarea fuese enfrentada
deberia siempre estar presente la advertencia de que estas reglas generales son solo una
guia aproximada de accion para el empresario o el profesional que estdn interesados en

contribuir a la supervivencia de una determinada organizacion.

En cada caso, en cada organizacion, donde focalicemos nuestro andlisis
deberemos adaptar nuestro “Codigo de Buenas Pricticas” y las reglas de Governancia
que de él se desprenden, a las circunstancias particulares que enfrentemos. Asi como un
buen médico utiliza toda la ciencia que conoce para realizar un diagndstico, también
utiliza su arte y experiencia para reconocer las caracteristicas personales y particulares

de cada paciente.

Ernesto A. Barugel

Universidad del CEMA

30



BIBLIOGRAFIA

Becker, M. and Tillman, F.A., The family owned business, Chicago: Commerce

Clearing House, 1978.

Dr. Jon Martinez Echezarraga, La creacion de riqueza en la Empresa Familiar,

Universidad Adolfo Ibafiez (Chile).

Adolf A. Berle Jr. and Gardner C. Means. 1932. The Modern Corporation and Private
Property, New York: Macmillan.

Monks, R. and Sykes, A. Capitalism without Owners will Fail. A Policymaker’s Guide

to Reform. Centre for the Study of Financial Innovation. United Kingdom.
Robert A. G. Monks and Nell Minow. 2004. Corporate Governance, Third Edition.

Clifford G. Holderness, A Survey of Blockholders and Corporate Control, Economic

Policy Review.

Rodolfo Apreda, Governancia del sector piiblico y del sector privado, Revista La Ley,

agosto 2004

Eugene F. Fama and Michael C. Jensen, Separation of Ownership and Control, Journal

of Law and Economics, Vol. XX VI, June 1983.

G. Bennett Stewart III, The Quest for Value, Stern Stewart & Co.

31



