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Resumen

La investigacion tiene como objetivo estudiar el efecto de la forma de propiedad de la
empresa y de la separacion entre propiedad y gestion, en el rendimiento empresarial
medido en términos de creacion de empleo y productividad. Para ello se compara
empresas familiares y no familiares en general y entre aquellas empresas que han
delegado la direccion en terceros, y entre aquellas en las que la propiedad asume la
direccion. El estudio utiliza informacién procedente de la Encuesta sobre Estrategias
Empresariales referida a una muestra representativa de empresas manufactureras

espanolas, entre 2007-2016 (ultimo ano disponible en la ESEE).
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PRODUCTIVIDAD Y CREACION DE EMPLEO: UN ANALISIS COMPARATIVO
ENTRE LAS DIFERENTES ESTRUCTURAS ORGANIZATIVAS DE LAS
EMPRESAS FAMILIARES Y NO FAMILIARES

1.- Introduccion.

Las empresas familiares constituyen la forma de organizacion empresarial dominante
en el mundo (Monreal-Pérez et al., 2009; Le Breton-Miller et al., 2015; Hamilton et al.,
2017; Jaskiewicz et al., 2017; Carney et al., 2015; Galvagno y Pisano, 2021).
Conforman una parte importante del tejido empresarial y el principal motor del
crecimiento de las economias, tanto por su presencia en los mercados como por su
contribucion a indicadores como el producto interior bruto o la creacién de empleo,

entre otros (Poza, 2010).

Las cifras resultan suficientemente clarificadoras para evidenciar su importancia. Su
representacion a nivel mundial se situa entre el 60 y el 90% del total de empresas,
aportan entre el 50% y el 80% de los puestos de trabajo y suponen entre el 70% vy
90% del PIB (Pricewaterhousecoopers, 2015). Como indicaba recientemente Le
Breton-Miller (Porras, 2021), se estima una contribucién de las empresas familiares
del 57% del PIB estadounidense y de unos 100 millones de empleos en la Unién
Europea. En Espana, el 88,8 % de las empresas son familiares, aportan
aproximadamente el 57,1% del Valor Afadido Bruto y generan el 66,7% del empleo
privado del pais’, segun las estimaciones del Instituto de la Empresa Familiar (Corona
y Del Sol, 2015).

La relevancia de estas compafiias, asi como la idiosincrasia que genera la implicacion
de la familia en la propiedad, el gobierno, la gestion y la vision de la empresa, han
suscitado un creciente interés académico en los ultimos afios. Fruto del mismo, son
abundantes los trabajos que revisan sus implicaciones, asi como aquellos que tratan
de determinar si los resultados de las empresas familiares superan los de sus
homologas no familiares o si son estas ultimas las que presentan mayores niveles de

desempenio.

Pese a la falta de resultados concluyentes, tradicionalmente se ha considerado que la

propiedad y la gestién familiar conducian inevitablemente a un rendimiento deficiente

1 Porcentajes respecto al conjunto de las SA 'y SL.
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(Levinson, 1971); y la empresa familiar ha sido comunmente percibida como menos
competitiva que otras estructuras de propiedad. Cuestion que no es baladi dadas las
claras implicaciones que el éxito o fracaso de estas organizaciones presenta para el

conjunto de las economias (Memili, Fang, Chrisman y De Massis, 2015).

Sin embargo, no es necesariamente el modo de propiedad en si mismo lo que puede
afectar a la competitividad de una empresa, sino que resulta también relevante la
asignacion de los derechos de decision (Barth, Gulbrandsen y Schgne, 2005; Hart,
2001).

Por un lado, la gestién por parte del propietario ofrece una solucién al clasico problema
de agencia inherente al funcionamiento de la empresa entre propietarios y directivos
(Fama y Jensen, 1983). Por otro lado, esta combinacién del rol de propietario y
directivo también puede tener consecuencias negativas generadoras de una menor
eficiencia, que en el caso de las empresas familiares ha provocado que diversos
autores recomienden insistentemente la profesionalizaciéon y, en particular, la
incorporacion de profesionales ajenos a la familia, como uno de los desafios clave
para solventar los problemas de las empresas familiares (Levinson, 1971; Martinez,
Stohr y Quiroga, 2007; Stewart y Hitt, 2012; Zufiga-Vicente y Sacristan-Navarro,
2009). Para examinar la validez de esta afirmacion, en este proyecto comparamos las
empresas familiares y no familiares gestionadas por un directivo vinculado por
consanguinidad con la propiedad y aquellas empresas familiares y no familiares
gestionadas por directivos profesionales, entendiendo estos como aquellos ajenos al

nucleo societario.

Para ello, en los analisis empiricos que se presentaran en los siguientes apartados,
se distinguira entre cuatro categorias de empresas: (i) empresas familiares dirigidas
por un miembro de la familia (empresas familiares no profesionalizadas); (ii) empresas
familiares en las que un gestor profesional se encarga de la gestion diaria de la
empresa (empresas familiares profesionalizadas); (iii) empresas no familiares dirigidas
por sus propietarios (empresas no familiares no profesionalizadas) y (iv) empresas no
familiares dirigidas por un gestor profesional (empresas familiares no

profesionalizadas).

Primero se comparara las variables objeto de estudio entre las empresas familiares y
las empresas no familiares. Este analisis proporcionara una primera evidencia de las
diferencias existentes entre estos dos modos de propiedad. A continuacion, se
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controlaran estas diferencias atendiendo al tipo de direccién, profesionalizada o en
manos de los propietarios. La comparacion de los resultados obtenidos entre las
empresas familiares y no familiares, segun la profesionalizacion de las mismas
—gestionadas por profesionales externos o por sus propietarios—, permite evaluar
hasta qué punto las diferencias radican en la asignacion de los derechos de decision

y no en la diferencia en la estructura de propiedad per se.

Con ello se tratara de dar respuesta a la siguiente cuestion: j La presunta superioridad
de las empresas no familiares proviene del hecho de no pertenecer a un grupo familiar

o de la profesionalizacion de sus equipos directivos?

Para ello se ha desarrollado un analisis pormenorizado, a partir de una muestra
representativa de empresas familiares y no familiares manufactureras en Espania,
incidiendo en las particularidades derivadas de la estructura de propiedad y la

profesionalizacion en los puestos de direccién y gestion.

2.- Antecedentes y estado actual de la cuestion.

Las empresas familiares, siendo uUnicas en sus atributos, también lo son en los
beneficios y vulnerabilidades que presentan. Numerosos estudios han examinado el
efecto de la propiedad y la gestion familiar en los resultados, asi como las diferencias
frente a las empresas no familiares, existiendo también algunos meta analisis que han

tratado de corroborar anteriores resultados (O’'Boyle et al., 2012; Wagner et al., 2015).

Por una parte, podria esperarse que las empresas cuya propiedad esta concentrada
en manos de la familia sean mas eficientes porque esto ofrece a los propietarios
incentivos para controlar a los directivos, reduciendo asi los costes de agencia
(Shleifery Vishny, 2007). Ademas, las relaciones dentro de una familia se caracterizan
en gran medida por el altruismo, la lealtad y la confianza, cualidades que pueden
promover la flexibilidad en las operaciones, facilitar la toma de decisiones y reducir el
oportunismo, todo lo cual incidira favorablemente sobre la productividad de la empresa
(Pollak, 1985). Argumentos como la mayor orientacion a largo plazo, la preocupacion
por la reputacion, el sistema de valores y el vinculo entre la familia y la empresa, el
menor endeudamiento motivado por la aversion al riesgo de los miembros de la familia
(Gomez-Mejia et al., 2007; Le Breton-Miller y Miller, 2009) explican también las
evidencias sobre los resultados superiores de la empresa familiar en comparacion con

sus homologas no familiares (Craig y Moores, 2006; Gonzalez-Cruz y Cruz-Ros, 2016;
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Tsao et al., 2016). Galve-Gorriz y Salas-Fumas (2011a) observan una mayor eficiencia
productiva —-medida por la productividad total de los factores— de las empresas
familiares espanolas frente a sus homdlogas no familiares en un colectivo de grandes
empresas que cotizan en bolsa, aunque alcanzan rentabilidades (ROA) similares.
Consideran que realizan una mejor asignacién de recursos al soportar menores costes
de agencia, pero no se traduce en mayor rentabilidad porque adoptan una dimensién
inferior a la que le permitiria explotar las ventajas de la escala ya que prefieren un
menor tamafo con el objeto de no perder el control o de incrementar los riesgos
asumidos por la familia. Esto resulta clave teniendo en cuenta la importancia del
tamano empresarial en la situacidn y evolucién de cualquier empresa (Gomez-Miranda
y Rodriguez-Ariza, 2004).

Por otra parte, las interrelaciones entre familia, empresa y propiedad generan diversos
problemas de gobierno que pueden provocar una menor eficiencia de las empresas
familiares respecto a las no familiares. Schulze et al. (2001) y Chrisman et al. (2007)
advierten del aumento de los costes de agencia relacionados con el altruismo, la
seleccidon adversa y la ineficacia de los mecanismos de control que caracterizan a las
empresas familiares. Pollak (1985) sostiene que las mismas cualidades que
promueven la confianza mutua entre los propietarios pueden hacerlos excesivamente
tolerantes hacia los esfuerzos poco rigurosos de los miembros de la familia que
trabajan en la empresa. El nepotismo en la gestién familiar impide el aprovechamiento
de recursos y conocimientos externos al disuadir a los empleados no familiares de
compartir el conocimiento, reduciendo asi la eficiencia (Chirico, 2008). Por otro lado,
la concentracién de la propiedad implica una limitada diversificacion del riesgo
financiero y un mayor coste del capital debido a una mayor prima de riesgo (Demsetz
y Lehn 1985). Esto puede llevar a los propietarios familiares a ser cautelosos a la hora
de realizar nuevas inversiones que podrian mejorar la productividad y a ser reacios a

obtener préstamos o a incorporar nuevos inversores (Gallo y Vilaseca, 1996).

Apoyados en estas debilidades, una corriente de autores defienden que el caracter
familiar de la empresa constituye un obstaculo para el desarrollo y la eficacia
empresarial (Ingram y Lifschitz, 2006). Las empresas familiares creadas con vocacién
de permanencia, sufriran tensiones entre la preservacion y proteccion de la esencia
que ha permitido tener éxito a la compania y la necesidad de crecimiento y adaptacion

a la dinamica competitiva (Poza, 2010). Kotey y O’Donnell (2002) obtienen menores



DTECONZ: 2023-02: Javier Ortiz Gomez, Vicente Salas Fumas, Ana Gargallo Castel

niveles de eficiencia (scale, technical, allocative) de las empresas familiares respecto
a las no familiares en una muestra de medianas empresas; y similares resultados
obtiene Kotey (2005) para la productividad laboral en distintos tamafios de empresa.
Classen et al. (2014) muestran un menor nivel de productividad del trabajo en
pequenas empresas familiares e indican que esto puede deberse a la busqueda de
intereses familiares a costa de sacrificar la productividad, especialmente en las

empresas de menor tamafo donde la presion institucional es menor.

Algunos estudios muestran relaciones no lineales entre participacién familiar y
rendimiento (De Massis et al., 2013, 2015; Miller y Le Breton-Miller, 2006; Poutziouris
et al., 2015; Sciascia y Mazzola, 2008); otros no observan diferencias en el
rendimiento cuando se comparan las empresas familiares y no familiares, o bien
ofrecen resultados ambiguos atendiendo al “bright and dark side” de la implicacién
familiar (Chirico y Bau, 2014; Minichilli et al., 2010). Por ejemplo, Stewart y Hitt (2012)
revisan 59 estudios empiricos y comprueban que aunque la implicacion familiar
generalmente tiene un efecto positivo en las empresas cotizadas, este impacto es
negativo o insignificante en la mayoria de los estudios sobre empresas no cotizadas.
En un meta analisis de 78 articulos, O'Boyle et al. (2012) determinan que no se
aprecian diferencias y Wagner et al. (2015), en otro meta analisis con 380 estudios,
observan un efecto positivo del caracter familiar en el rendimiento en el 61% de los
estudios, pero destacan que las conclusiones de los distintos trabajos estan influidas
por factores como las definiciones de "empresa familiar" y de rendimiento utilizadas,

el tipo de empresa, su tamano, el contexto cultural, etc.

Las evidencias mixtas en la comparacion de los resultados entre empresas familiares
y no familiares contribuyen a avivar el debate sobre la validez y las consecuencias de
los rasgos definitorios de la empresa familiar. Sin embargo, como indica Gimeno-
Sandig (2004) debe hacerse menos énfasis en la mera comparacion entre empresas
familiares y no familiares dada la heterogeneidad existente dentro de ambos

colectivos.

Un aspecto destacado sobre esa heterogeneidad es la profesionalizacion de la
gestion, entendida como la contratacion de directivos externos a la propiedad. A este
respecto, Levinson consideraba que "el camino mas prudente para cualquier empresa,
familiar o no familiar, es pasar a la gestion profesional lo antes posible" (Levinson,
1971, p. 97).
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Profesionalizacion

Una caracteristica habitual en las empresas familiares es que los miembros de la
familia ocupen puestos de direccién. Las empresas familiares valoran fuertemente
aspectos no econdmicos vinculados a necesidades emocionales de la familia, como
el deseo de preservar los vinculos sociales en torno al negocio familiar, mantener el
control y transmitirlo a las generaciones futuras o mejorar la reputacion y el bienestar
de la familia, tal y como se argumenta desde la perspectiva de la riqueza
socioemocional (SEW) (Gomez-Mejia et al., 2007), lo que puede justificar que sean
reacias a contratar a directivos no familiares al percibir con ello una pérdida de dicha

riqueza socioemocional (Vandekerkhof et al., 2015).

La presencia de altos directivos familiares plantean dos cuestiones particulares
(Anderson y Reeb, 2003). En primer lugar, la gestion por parte de los propietarios
alinea mas facilmente los intereses de la empresa con los de la familia, lo que permite
resolver los problemas de agencia relacionados con el control y la motivacion de los
gestores profesionales (Jensen y Meckling, 1976; Fama y Jensen, 1983). En su
calidad de miembros de la familia, se identifican fuertemente con la empresa y ven los
resultados de ésta como una extension de su propio bienestar (Davis et al., 1997), a
diferencia del desajuste de intereses de la contratacion de un directivo profesional
(Burkart et al.,, 2003). Ademas, las cuestiones reputacionales derivadas de la
identificacion de la familia con la empresa incentivaran a los directivos familiares a
mejorar los resultados de la compariia (Anderson et al., 2003; Miller y Le Breton-Miller,
2006). Dicha identificacion, sugiere que los efectos de la propiedad familiar sobre los
resultados de la empresa seran potencialmente mayores en presencia de una

direccién familiar.

En segundo lugar, la eleccion de gestores familiares implica limitar el talento ejecutivo
unicamente al disponible en el conjunto de miembros de la familia, a costa de excluir
a directivos profesionales externos potencialmente mas capaces y con mas talento
(Bennedsen et al., 2007; Chirico, 2008). Esto puede provocar el resentimiento de los
empleados no familiares que comprueban que el mérito y el talento no son requisitos
adecuadamente valorados para los puestos de alta direccion (Schulze et al., 2001;

Sciascia y Mazzola, 2008).

La profesionalizacion de la empresa mediante la incorporacion de directivos externos
a la familia permite compensar posibles déficits de habilidades dentro del circulo de
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parentesco familiar, especialmente patentes cuando se incrementa la complejidad de
las actividades de la empresa (Block, 2011; Chua et al., 2009; Dyer, 1989; Klein y Bell,
2007; Meroino Cerdan y Carrasco Hernandez, 2013; Sonfield y Lussier, 2009). Como
indica Poza (2010), a medida que las empresas familiares crecen, su ventaja en
cuanto al rendimiento sigue vigente solo si se ha logrado la profesionalizacién de la
gestion de la empresa y se cuenta con un consejo que proporcione asesoramiento y
supervision independiente. Se trata de que “se parezcan mas” a las empresas no
familiares (Martinez et al., 2007; Stewart y Hitt, 2012), superando asi buena parte de
sus debilidades y robusteciendo sus fortalezas y ventajas competitivas mediante el
equilibrio entre los objetivos econdmicos y la conservacion del patrimonio

socioemocional (Arreola Bravo et al., 2020).

Evidencias empiricas

Las investigaciones sobre el papel de los directivos familiares y no familiares en las
empresas familiares han sido limitadas (Chang y Shim, 2015; Lien y Li, 2014; Sonfield
y Lussier, 2009) y sus conclusiones ofrecen resultados poco concluyentes cuando no

contradictorios.

Algunos estudios proporcionan apoyo a la idea de que la direccidén familiar se asocia
a un rendimiento superior al de la gestion externa (Minichilli et al., 2010),
especialmente la direccion del fundador (Villalonga y Amit, 2006), debido a los
menores costes de agencia y a los horizontes de inversion a largo plazo (Anderson y
Reeb, 2003)2. Por ejemplo, Gonzalez-Cruz y Cruz-Ros (2016) obtienen que en el caso
de PYMES familiares, la presencia de un CEOQO familiar constituye una condicion
necesaria para lograr un alto rendimiento. Anderson y Reeb (2003) confirman
empiricamente, en una muestra de grandes empresas estadounidenses, el mejor
desempefio de las empresas familiares dirigidas por un CEO familiar respecto a las

gestionadas por un CEO externo.

Por el contrario, otros estudiosos han encontrado una influencia negativa de la gestion
familiar en el rendimiento (Lauterbach y Vaninsky, 1999). Los efectos positivos de la
presencia de gestores familiares puede no compensar las desventajas atribuidas al

nepotismo, la orientacién de objetivos no monetarios, los costes derivados de los

2 Miller y Le Breton-Miller (2006) recoge que la permanencia media de los CEO en las empresas familiares ronda
entre 15-25 afios, frente a los 3-4 afios en la tipica empresa cotizada no familiar.



DTECONZ: 2023-02: Javier Ortiz Gomez, Vicente Salas Fumas, Ana Gargallo Castel

intereses en conflicto entre los gestores familiares y las cuestiones de legado familiar
o la imposibilidad de ampliar el capital social e intelectual de la empresa mediante el
empleo de gestores no familiares (Bennedsen et al., 2007; Sciascia y Mazzola, 2008).
La profesionalizacion puede reducir los costes del trasvase de conflictos de la esfera
familiar a la empresa, minimizar los problemas asociados a la sucesion generacional
y ayudar a la familia a tomar decisiones menos influenciadas por el vinculo familiar
(Galve Gorriz, 2002; Grote, 2003). Barth, Gulbrandsen y Schgne (2005) evidenciaron
que las empresas gestionadas por un familiar eran menos productivas que las no
familiares, posiblemente debido a las diferencias en las habilidades de los directivos

familiares y los profesionales externos.

Gonzalez-Cruz y Cruz-Ros (2016) confirman que a medida que la empresa familiar
aumenta de tamano, la reduccién de la implicacion familiar en la gestion conduce a un
mejor rendimiento. Es decir, debe contrarrestar la implicacion familiar mediante la
presencia de directores o gerentes no familiares en el Consejo de Administracion y en
el equipo de alta direccién. También Fang et al. (2016) indican que a medida que
aumenta el tamano de la empresa familiar, tiende a adoptar mecanismos formales
para el control de los costes de agencia y a valorar en mayor medida el logro de
resultados econdmicos como variable clave, con lo cual los beneficios de contratar a

directivos profesionales incrementan en mayor medida que los costes.

Por el contrario, los directivos familiares perseguiran en mayor medida resultados no
econdmicos, como por ejemplo, comportarse altruistamente con los miembros de la
familia, incluso a expensas de ganancias economicas (Gomez-Mejia et al., 2011; Lim
et al., 2010). A ese respecto, Merofio Cerdan y Carrasco Hernandez (2013) indican
que incluso cuando cuentan con directivos familiares profesionalizados, las empresas

familiares tienen una menor orientacién econdémica.

Por ultimo, algunos autores no observan diferencias significativas en términos de
rendimiento entre las empresas gestionadas por la familia y las que no lo estan
(Blanco-Mazagatos et al., 2007; Le Breton-Miller et al., 2011; Westhead y Howorth,
2006). En una revision de estudios previos, Stewart y Hitt (2012) observan que en las
empresas cotizadas la implicacion de la familia suele tener un efecto positivo en el
rendimiento, mientras que en las no cotizadas, la implicacién de la familia suele tener
un efecto insignificante o negativo en el rendimiento. En particular, aquellas

profesionalizadas rinden igual que sus homdlogas no familiares también
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profesionalizadas, no existiendo diferencias estadisticamente significativas entre unas

y otras.

En linea con Dyer (2018) podria hablarse de una "teoria contingente" en el analisis de
los resultados de las empresas familiares para determinar en qué condiciones este
rendimiento sera superior al de las no familiares. Por tanto, frente a las debilidades de
las empresas familiares, en la medida en que estas incorporen profesionales externos
con capacidades directivas no disponibles dentro de la familia, estaran en mejor

posicion para alcanzar resultados exitosos (Sciascia y Mazzola, 2008).

Los trabajos revisados analizan las particularidades de la profesionalizacion o la
gestion por parte de los propietarios en las empresas familiares. Sin embargo, los
analisis empiricos comparan los resultados entre tipos de empresas familiares,
profesionalizadas y gestionadas por la familia, o bien se establecen comparaciones
respecto al colectivo de empresas no familiares, de forma agregada sin diferenciar la
posible profesionalizacién de estas ultimas. Como recoge Dyer (2006), la identidad
entre la propiedad y el gobierno no es exclusiva de las empresas familiares, pues los
propietarios no emparentados entre si también pueden gestionar sus empresas vy, por

lo tanto, soportar menores costes de agencia.

En todo caso, si la incorporacion de directivos no propietarios ofrece importantes retos
para cualquier organizacion, esta es una decision especialmente importante en el caso

de las empresas familiares porque afecta a las relaciones entre la familia y la empresa.

3.- Definiciones e hipotesis basicas.

En esta seccidn se presentan las definiciones de las principales variables de estudio
y se formulan hipoétesis derivadas de la literatura para comprobar si existen diferencias
de rendimiento entre las empresas familiares y las no familiares teniendo en cuenta la

profesionalizacion o no de las mismas.

En este trabajo se van a estudiar los resultados de las empresas familiares y no
familiares utilizando medidas de rendimiento "duras" (como el crecimiento del empleo
y la productividad). En linea con autores como Palia y Lichtenberg (1999) o Barth,
Gulbrandsen y Schgne (2005) se utiliza como medida de los resultados la
productividad laboral (PL) y la productividad total de los factores (PTF) de las
empresas. Por un lado, la productividad se considera una medida del rendimiento mas
fiable que indicadores contables mas facilmente manipulables. Por otro, no es posible

11
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utilizar indicadores de rendimiento basados en el valor de mercado dado que solo un

pequefio porcentaje de las empresas de la muestra utilizada cotizan en bolsa.

Se considera que una empresa es familiar si un grupo familiar participa activamente
en el control o gestidon de la empresa. Esta informacion la proporciona desde el afio
2006 la Encuesta sobre Estrategias Empresariales (ESEE) —base utilizada para el
presente proyecto de investigacion—, mediante una pregunta en la que la empresa
debe responder si existe un grupo familiar que participe activamente en el control o
gestion de la empresa. A efectos de este trabajo, las empresas que responden
afirmativamente se agrupan en el colectivo de empresas familiares, dejando al resto

en el grupo de no familiares.

Se considera que una empresa esta profesionalizada cuando el CEO no esta
vinculado por relaciones de consanguinidad con la propiedad. La ESEE, desde 1991,
presenta una “variable categorial que indica si existe identidad entre propiedad y
control de la empresa, segun los propietarios y ayudas familiares ocupen puestos de

direccion o gerencia’.

En base a lo expuesto en los apartados anteriores se plantean tres hipotesis basicas
que deberan ser contrastadas en este proyecto, es decir las hipotesis nulas que la

investigacion tratara de refutar con los criterios de significacion estadistica al uso:

H1: Las diferencias en las variables de estudio entre las empresas familiares y

no familiares son independientes de la forma de propiedad.

H2: Las diferencias en las variables de estudio para un tipo de propiedad son
independientes de la decisidn de delegar la direccidén en personas ajenas a la
propiedad.

H.3: La probabilidad de que la propiedad de la empresa encargue la direccion a
una persona ajena a la propiedad es similar entre empresas familiares y
empresas no familiares, controlando por el resto de los factores que pueden

condicionar la decision.

4.- Descripcion de la muestra.

La base de datos de la que se extrae la informacidn para este trabajo es la Encuesta
sobre Estrategias Empresariales (ESEE). La ESEE contiene una media anual de 1800

empresas espafiolas, de lo que se conoce como industria manufacturera con 10 o mas

12



DTECONZ: 2023-02: Javier Ortiz Gomez, Vicente Salas Fumas, Ana Gargallo Castel

trabajadores y un ambito geografico del conjunto del territorio espafiol. Las variables
adoptan una dimension temporal anual, lo que permite generar informacion con

estructura de panel.

La muestra utilizada esta compuesta por un panel incompleto de 1094 empresas
espanolas del sector manufacturero cuyo numero por afio se especifica en la Tabla 1,
durante un periodo de 10 afios, del 2007 al 2016 ambos inclusive. Disponer de la
citada ventana de estudio, no sélo permite verificar las afirmaciones vertidas en los
puntos anteriores, sino también, analizar si difiere el comportamiento entre empresas
familiares y no familiares a lo largo de la fase recesiva del ciclo econémico (variaciéon
anual del PIB negativa, Anexo |) iniciada en el 2008 y que se extiende hasta el afio
2013 inclusive.

Tabla 1: Distribucion anual del numero de empresas de la muestra (numero de

empresas).
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Empresas totales 901 | 976 |1.094|1.094|1.094 | 1.094 1.094 | 1.094 |1.094 | 1.024

Empresas familiares 384 | 427 | 485 | 481 | 492 | 489 | 489 | 484 | 476 | 442
Empresas no familiares | 517 | 549 | 609 | 613 | 602 | 605 | 605 | 610 | 618 | 582

Fuente: Elaboracion propia a partir de la ESEE, varios afios

El Instituto Nacional de Estadistica (INE) en su Estudio piloto sobre empresas
familiares (INE, 2016) analiza por tamanos los porcentajes de empresas familiares y
no familiares (S.L. y S.A., se excluyen las empresas con otras formas juridicas) de la
economia espafiola (Tabla 2). En dicho estudio se observa que las empresas
familiares suponen practicamente el 83% del total de empresas espafolas,
alcanzando el 84,1% entre las de menos de 10 trabajadores y que en la industria
manufacturera espafola su porcentaje asciende al 74,1% del total.

Tabla 2: Porcentaje de distribucion por tamanos de las empresas familiares y
no familiares en el informe del INE y en la muestra (ano 2015).

INE MUESTRA
(Todos los sectores) (Sector manufacturero)

N° de trabajadores Familiar No familiar Familiar No familiar
Total 82,8 17,2 43,5 56,5
Menos de 10 84,1 15,9 -- --

De 10 a 49 61,7 38,3 46,1 53,9
De 50 a 199 43,6 56,4 48,3 51,7
De 200 a 999 25,0 75,0 37,0 63,0
De 1.000 o mas 19,9 80,1 10,8 89,2

Fuente: Elaboracion propia a partir de la ESEE e informe del INE
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Como ya se ha anticipado, la muestra sobre la que se ha realizado el presente estudio
esta compuesta en su integridad, por empresas del sector manufacturero de 10 o mas
trabajadores, estas dos caracteristicas conllevan una mayor presencia de empresas
no familiares en la muestra y de un tamafio medio muy superior a la media de las
empresas espafolas, de las que el 90,94% se encontraban a 31 de diciembre de 2015

en el segmento de menos de 10 trabajadores, segun datos del INE.

Ambas circunstancias no alteran los resultados que se exponen a continuacién, en
tanto en cuanto, la profesionalizacion de las empresas parece vincularse en buena
medida con el tamano, segun puede observarse en la tabla 3, y se contrasta
econométricamente en apartados posteriores. Por ejemplo, Merofio Cerdan y
Carrasco Hernandez (2013) contrastan el mayor tamafio de las empresas familiares

gestionadas por directivos externos frente a las gestionadas por la familia.

Tabla 3: Porcentaje de empresas profesionalizadas para el total de la muestra
de empresas familiares y no familiares por tamarios.

Familiares No familiares
Entre 10 y 49 trabajadores 16,10 31,82
Entre 50 y 199 trabajadores 38,11 67,64
Entre 200 y 999 trabajadores 61,04 90,05
Mas de 999 trabajadores 65,08 98,06

Fuente: Elaboracion propia a partir de la ESEE, varios afos.

5.- Resultados.

Un primer paso es analizar la distribucidn de las cuatro categorias de empresa objeto

de estudio:

= Empresas familiares profesionalizadas.
= Empresas familiares no profesionalizadas.
= Empresas no familiares profesionalizadas.

= Empresas no familiares no profesionalizadas.

Los resultados se presentan en el Grafico 1, donde puede observarse que en el
conjunto de la muestra las empresas no familiares suponen un 56%, frente al 44% de

las familiares.

El grafico 1, en buena medida, anticipa los resultados que se presentan en grafico 2,
donde se comprueba que la distribucion entre empresas profesionalizadas y no
profesionalizadas es practicamente simétrica al separar las familiares de las no

familiares.
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Grafico 1: Distribucién, en tanto por ciento, de las cuatro categorias.

W Emp. familiares
profesionalizadas

m Emp. familiares no
profesionalizadas

= Emp. no familiares
profesionalizadas

Emp. no familiares no
profesionalizadas

Fuente: Elaboracién propia a partir de la ESEE.

Grafico 2: Porcentaje de empresas profesionalizadas y no profesionalizadas
segun sean empresas familiares o no familiares.

Empresas familiares Empresas no familiares

m Emp. familiares profesionalizadas ® Emp. no familiares profesionalizadas

m Emp. familiares no profesionalizadas m Emp. no familiares no profesionalizadas

Fuente: Elaboracion propia a partir de la ESEE.

La distribucion simétrica apuntada en el parrafo anterior permite preguntarse si la
inferioridad mostrada por las empresas familiares en trabajos como los de Classen et
al. (2014), Ingram y Lifschitz (2006), Kotey y O’'Donnell (2002) o Kotey (2005), es
consecuencia de la propiedad o, por el contrario, de la profesionalizacién de los
equipos directivos. Para intentar dar respuesta a esta pregunta se comparan los
resultados obtenidos en tres magnitudes de especial relevancia entre las dos
categorias de empresas profesionalizadas familiares y no familiares, por un lado, y las
empresas no profesionalizadas familiares y no familiares por otro. Si los resultados

son similares entre las profesionalizadas y entre las no profesionalizadas,
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independiente de la propiedad, esto apuntaria a que el factor diferencial no es la
propiedad, sino su profesionalizacion, lo que implica que los resultados de estudios,
como los anteriormente citados, estarian sesgados en favor de las empresas no
familiares, como consecuencia de la asimetria del numero de empresas
profesionalizadas segun la propiedad. Este efecto se acentua al incorporar las
empresas de menos de 10 trabajadores, en las cuales la profesionalizacion es
practicamente nula y de las que el 84% pertenecen a grupos familiares.

5.1.- Analisis descriptivo.

En una economia como la espafiola, con un problema endémico de desempleo, donde
la media de la tasa de paro durante los afios de la ventana de estudio, segun datos
del INE, es de practicamente el 20%, con un maximo del 25,77% en el afio 20123,
analizar la capacidad de generacion/destrucciéon de empleo en las cuatro categorias
establecidas, como consecuencia del ajuste realizado por las empresas en el factor
trabajo ante las fluctuaciones de la demanda agregada, puede resultar especialmente
relevante para comprobar si existe un patron comun entre las empresas familiares
(profesionalizadas y no profesionalizadas) distinto al de las empresas no familiares
(profesionalizadas y no profesionalizadas) o, por el contrario, el patron comun aparece
entre las empresas profesionalizadas (familiares y no familiares) frente a las no

profesionalizadas.

Uno de los argumentos mas utilizados para justificar la superioridad de las empresas
no familiares sobre las familiares ha sido y sigue siendo, la falta de competitividad de
estas ultimas. Inferioridad competitiva materializada en una menor productividad
laboral (PL) y total de los factores (PTF) (Chirico, 2008; Chrisman et al., 2007; Gallo y
Vilaseca, 1996; Pollak, 1985; Schulze et al., 2001; etc.).

En primer lugar, se hace necesario concretar como se ha definido el concepto
productividad, tanto la PL como la PTF. La definicion tipica de productividad es
unidades de producto dividido por unidades del recurso utilizado. Si ya es complicado
establecer en la propia empresa un unico valor omnicomprensivo cuando los

productos fabricados son varios y heterogéneos, en un trabajo como éste, realizado

3 La crisis iniciada en el 2008 supuso que la tasa de paro en Espafia pasase del 8,57% en el 2007 al 25,77% en el
2012. En el sector industrial el numero de trabajadores se redujo en un 21,1% en esos 5 afios (un 16.31% en la
muestra utilizada). La diferencia entre el conjunto de las empresas manufactureras y la muestra se debe a la
pérdida de puestos de trabajo derivada de la desaparicion de un 23,3% de las empresas industriales espafiolas en
el intervalo 2008-2015.
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con la informacién facilitada por una base de datos, es imposible. Por tanto, se ha
hecho necesario utilizar unidades monetarias, ventas o valor afnadido (ventas-
compras) en el numerador del cociente y el numero de trabajadores o las horas
efectivas trabajadas (horas de convenio + horas extraordinarias - horas perdidas) en

el denominador.

Un aspecto metodoldgico a tener en cuenta es que la existencia de costes de ajuste
en las cantidades disponibles de los recursos introduce rigideces en la produccion de
manera que, resulta 6ptimo para las empresas ajustar la utilizacion de la capacidad
productiva para que dicha utilizacion sea la misma o muy similar en fases expansivas
y contractivas del ciclo econdémico (demanda agregada). Por tanto, el calculo de la PL,
sucede lo mismo con la PTF, debe poner en relacién la produccion del periodo con las
cantidades de recursos utilizados en esa produccion, lo que requiere introducir en la
estimacion las horas efectivas de trabajo en lugar de numero de trabajadores y el stock
efectivo de capital, en su caso, realmente empleado en lugar del capital nominal, de
modo que se lleve a cabo una mejor aproximacion al grado de la capacidad productiva
disponible, propiciando asi que la estimacién muestre el efecto del grado de utilizacién
de la capacidad productiva efectiva en la estimacion de la productividad (Geroski y
Machin, 1992).

Por otra parte, la utilizacion del valor afiadido como output recoge la aportacion real
de la empresa en la creacion de valor, independientemente de la contribucion al precio

final que suponen las compras.

Una ultima consideracion metodologica es que todos los valores monetarios han sido
actualizados a euros constantes del 2016 mediante los indices de precios industriales
publicados por el INE.

5.1.1.- Creaciéon de empleo.

El primer dato a destacar es el mayor tamafo medio, para el conjunto de la muestra,
de las empresas no familiares con respecto a las familiares (328 frente a 137), si bien
esta diferencia se concentra en la categoria de empresas profesionalizadas (499
frente a 233), en tanto en cuanto en el caso de las no profesionalizadas el tamano
medio de las familiares es mayor (92 frente 57). Esta diferencia de tamafo es vital
para el resto de los analisis del presente trabajo, debido a los recursos intangibles,
adicionales a los ya por si evidentes, que el tamafo aporta a las empresas.
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Un segundo punto de atencion es que, en el conjunto de la ventana de estudio, en
valores acumulados, las empresas familiares han sufrido una reduccion de
trabajadores en sus plantillas algo inferior a las no familiares, 15.39% frente al 16.64%,
tanto en las empresas profesionalizadas como en las no profesionalizadas (-15,80%
frente al -16,46% y -14,79 frente a -18,63% respectivamente). Resultados que
confirman el mayor compromiso de las empresas familiares con el empleo (Sciascia y
Mazzola, 2008), también observado por Corona y Del Sol (2015) para el periodo 2007
a 2013.

Por ultimo, como puede observarse en el Gréafico 3, los ajustes de plantilla siguen

sustancialmente el mismo patrén entre empresas familiares y no familiares.

Grafico 3: Numero medio de trabajadores por empresas familiares y no
familiares.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la ESEE

Cuando se analiza la variacion anual media de las plantillas, calculada como:

VP = Numero de trabajadores; — Namero de trabajadores;_4

Numero de trabajadores;_4

se comprueba que las empresas familiares, si como ya se ha dicho siguen el mismo
patrén que las no familiares, tienden a anticipar el ajuste de sus plantillas, como se

pone de manifiesto en el Grafico 4.

El analisis de la evolucion de las sucesivas fases del ciclo econdmico permite observar
que, a partir del aino 2008, comienzo de la crisis financiera, la tasa de variacion de
empleo es negativa tanto para las empresas familiares como para las no familiares, si

bien, aunque el ajuste es mas duro en 2008 entre las empresas familiares, en al
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acumulado de los afios 2008 y 2009, en ambas categorias la destruccion de empleo
ronda el 17%. En los afos 2010 y 2011 las tasas de variacion continuan siendo
negativas, aunque en mucha menor medida, para en los afios 2012 y 2013 volver a
caer drasticamente como consecuencia de la aprobacion del Real Decreto-ley 3/2012,
de 10 de febrero, de medidas urgentes para la reforma del mercado laboral, que dio
lugar a profundos ajustes de las plantillas en la mayoria de las empresas. Una vez
mas, las empresas familiares se anticipan a las no familiares en la adecuacion de sus
plantillas a la demanda. A partir de 2014, con los primeros sintomas de recuperacion
econdmica, hasta el final de la ventana de estudio en 2016, las tasas de variacion del
empleo son positivas, si bien cada vez menores y siempre mayores en las empresas

familiares que en las no familiares (Grafico 4).

Grafico 4: Porcentaje de variacion de las plantillas medias entre empresas
familiares y no familiares.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la ESEE

Al comparar las empresas profesionalizadas familiares y no familiares (Grafico 5), se
comprueba que el patrén es, sustancialmente, el mismo que el observado en el grafico
anterior. Sin embargo, en los primeros afios de la crisis, 2008-2010, la destruccién de

empleo fue mayor entre las empresas familiares que en las no familiares.

Por otra parte, entre las empresas no familiares profesionalizadas, el ajuste llevado a
cabo como consecuencia de la aprobacion del Real Decreto-ley 3/2012 se produjo de
forma mas intensa en el afio 2012 para suavizarse ligeramente en el afio 2013,
mientras que entre las empresas familiares sucedio a la inversa. Probablemente las

empresas familiares fueron inicialmente algo mas remisas a la hora de aprovechar la
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nueva legislacion vigente, aunque, en términos relativos, la variacion acumulada de

los dos ejercicios es similar en ambas categorias.

Grafico 5: Porcentaje de variacién de las plantillas medias entre empresas
familiares y no familiares profesionalizadas.
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Por ultimo, en el Grafico 6 se comparan las tasas de variacién de empleo entre las
empresas familiares y no familiares no profesionalizadas, donde puede verse que las
empresas familiares son mas moderadas, tanto a la hora de crear como de destruir

empleo, mientras que entre las no familiares las oscilaciones son mas pronunciadas.

Grafico 6: Porcentaje de variacién de las plantillas medias entre empresas
familiares y no familiares no profesionalizadas.
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Fuente: Elaboraciéon propia a partir de la ESEE

De lo hasta aqui expuesto, se puede deducir que, basicamente ni la propiedad ni la

profesionalizacion suponen factores diferenciales sustantivos en la creacion y/o

20



DTECONZ: 2023-02: Javier Ortiz Gomez, Vicente Salas Fumas, Ana Gargallo Castel

destruccion de empleo, fundamentalmente asociada con la evolucion del ciclo

econoémico.

Una segunda consecuencia, es que el topico académico de la falta de agilidad de las
empresas familiares para adaptarse a los cambios del entorno se basa
exclusivamente en las empresas familiares no profesionalizadas, por otra parte,
mucho mas numerosas que las profesionalizadas. La incorporacion de directivos
externos a la familia permite incorporar capital humano, especialmente necesario ante
entornos complejos (Sonfield y Lussier, 2009; Merofio Cerdan y Carrasco Hernandez,
2013).

El mero analisis descriptivo de las variaciones de plantilla no es suficiente para
justificar la no existencia de diferencias, por pequefias que sean, de relevancia
suficiente como para ser estadisticamente significativas y, por tanto, que los
comportamientos entre unas y otras no alcancen a suponer patrones suficientemente
distintos. En consecuencia, se hace necesario un analisis de significacion estadistica

de dos muestras independientes que corrobore lo observado en los puntos anteriores.

Este analisis se realiza en dos fases, en la primera se comparan la posible igualdad
de las varianzas y en la segunda las medias. En funcion de los resultados obtenidos
en la comparacion de las varianzas, varia la metodologia necesaria para comparar las

medias.

En primer lugar, como punto de partida, se contrasta si existen diferencias
significativas entre las empresas familiares y no familiares. El resultado obtenido,
H,: Pr(|T| > |t|]) = 0,4431 > 0,05, rechaza la hipotesis alternativa, es decir, no se
puede desechar la hipotesis nula de igualdad de medias, lo que indica que las
diferencias en la evolucion de la variacion de empleo entre las empresas familiares y

no familiares no es estadisticamente significativa.

Al realizar el contraste entre empresas familiares y no familiares profesionalizadas, el
resultado obtenido, H,: Pr(|T| > |t|) = 0,1898 > 0,05, al igual que en el caso anterior,
indica que las diferencias en la evolucién de la variacion de empleo entre las empresas
familiares y no familiares profesionalizadas no es estadisticamente significativa y por
tanto no se puede desechar la hipétesis nula de igualdad de medias, lo que viene a

avalar lo observado en al analisis descriptivo.
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Por ultimo, entre las empresas familiares y no familiares no profesionalizadas, la
prueba de significacion indica que dichas diferencias no son estadisticamente
significativas (H,: Pr(|T| > |t|) = 0,821 > 0,05), por tanto, tampoco se puede
desechar la hipétesis nula de igualdad de medias, y se confirma lo observado en al

analisis descriptivo.

5.1.2.- Productividad.

En este apartado, dadas las similitudes observadas, se analizan simultaneamente los

resultados obtenidos en los analisis de la PL y la PTF.

La estimacion de la PTF a partir de la funcion de produccion plantea ciertos problemas
metodoldgicos, puesto que es razonable suponer que las decisiones sobre las
cantidades de recursos a utilizar en la produccion dependeran de la eficiencia
productiva, especialmente en aquellos inputs que es mas facil ajustar a corto plazo
como las horas efectivas trabajadas o incluso mediante la utilizacion parcial del stock
de capital. En consecuencia, se impone la utilizacién de una metodologia que dé
respuesta a este problema. El presente trabajo utiliza el método de estimacion de la
PTF propuesto por Levinsohn y Petrin (2003), que calcula la PTF partiendo de la

siguiente formulacion:

PTF; = f(Vit; Ly, ¢(Kit)' Wit)

Donde los subindices i y t indican la empresa y el periodo respectivamente, V es el
valor afiadido, L recoge el factor trabajo, en este caso las horas efectivas trabajadas,
¢(k;;) es una funcion del capital que corrige el error correlacionado con los inputs
dependientes del stock de capital y w el término de error estadistico no correlacionado

con los factores productivos de la empresa.

El citado estimador ha sido utilizado para diversos analisis sobre la PTF en trabajos
como los de Arnold et al. (2011), Lizal y Galuscak (2012), Marrocu et al. (2012), Martin-
Oliver et al. (2013) o Vahter y Masso (2006) entre otros. Los resultados de modelizar

la PTF mediante el método de Levinsohn y Petrin se presenta en el Anexo 2.

Dicho modelo pone de manifiesto que la industria espafiola es fundamentalmente
intensiva de mano de obra y que la suma de los coeficientes (0,828) inferior a uno

sugiere rendimientos decrecientes a escala en el periodo de estudio.
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El calculo de la PL se realiza mediante el simple cociente entre el valor anadido y las

horas efectivamente trabajadas.

Al entrar en detalle en el estudio descriptivo de la PL y la PTF, un primer punto de
interés es la relativa estabilidad de ambas a lo largo de la ventana de estudio, lo que
pone de manifiesto la eficiencia de las empresas en el ajuste de los recursos utilizados

a la demanda para mantener practicamente constante su productividad.

Un segundo aspecto destacable es que, sobre el total de la muestra, la dispersion de
la PL a lo largo de los sucesivos afos con respecto a la del ejercicio 2007, es un
17,43% mayor que la de la PTF calculada de la misma forma. Esta mayor fluctuacion
de la PL se justifica porque las empresas no solo se valen del factor trabajo para hacer
frente a las variaciones de la demanda agregada, sino que también, mediante una
mayor o menor utilizacion de los recursos disponibles, se sirven del factor capital para

realizar dicho ajuste.

Un tercer dato resefiable es el caracter prociclico tanto de la PL como de la PTF, es
decir, son mayores en las fases crecientes del ciclo econdmico que en las recesivas,
lo que indica que, pese a la bondad del ajuste entre la demanda y los factores
utilizados, es mayor el impacto de la demanda agregada (numerador) que el ajuste

realizado de la mano de obra y los bienes de capital (denominador).

Grafico 7: Comparacioén de la PL Y PTF entre empresas familiares y no

familiares
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Fuente: Elaboraciéon propia a partir de la ESEE

Por ultimo, los graficos 7, 8 y 9 muestran que la evolucion de ambas es practicamente
idéntica, como consecuencia de la mayor incidencia del factor trabajo en la PTF, lo
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que es congruente con la afirmacion anterior de que, en términos generales, la

industria espafola es intensiva de mano de obra.

En el Grafico 7 se observa, al comparar las empresas familiares y no familiares que,
todos los afos, tanto la PL como la PTF son mayores, un 9,5% y un 6,7%

respectivamente, en las empresas no familiares que en las familiares.

Los resultados del analisis de significacion estadistica tanto de la PL como de la PTF
entre empresas familiares y no familiares aceptan la hipotesis alternativa
(H,: Pr(|T| > |t]) = 0,0003 < 0,05, para la PL y H,: Pr(|T| > |t]) = 0,0007 < 0,05,
para la PTF), es decir, la diferencia de medias es distinta de 0, lo que significa que las
diferencias observadas son estadisticamente significativas. En consecuencia, los
patrones de evolucién, tanto en la PL, como en la PTF, son distintos entre las

empresas familiares y no familiares.

Grafico 8: Comparacion de la PL y PTF entre empresas familiares y no
familiares profesionalizadas.
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Fuente: Elaboraciéon propia a partir de la ESEE

En el Grafico 8 se constata que las diferencias tanto de la PL como de la PTF entre
empresas familiares y no familiares profesionalizadas son menores que las
observadas en el conjunto de la muestra, pasando a ser de tan solo el 5,47% en el
casode laPLyel 3,13% en el caso de la PTF, lo que supone una disminucion en las
diferencias del 36,99% y el 43,21% respectivamente, si bien, dichas diferencias

aumentan con el comienzo de la recuperacion economica (afio 2014). Este aumento
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se debe a la conjuncién de dos factores, por un lado, el valor ahadido en la fase de
recuperacion del ciclo econémico de media crecid en las empresas familiares
profesionalizadas un 4,82%, mientras que en las no familiares lo hizo en un 9,63% v,
por otra parte, las plantillas de las empresas familiares profesionalizadas crecieron de
media un 6,77% con respecto a la media de la fase recesiva, mientras que en las no

familiares la variacion fue del -1,99%, es decir continu6 destruyéndose empleo.

En cuanto a la significacion estadistica, las pruebas realizadas nos indican que, en
ninguno de los dos casos pueden rechazarse las hipétesis nulas de igualdad de las
medias (H,: Pr(|T| > |t]) = 0,2356 > 0,05 para la PL y H,: Pr(|T| > |t|) = 0,3639 >
0,05 para la PTF), es decir, las diferencias observadas entre ambas categorias de
empresas profesionalizadas no son estadisticamente significativas, o, dicho de otro

modo, ambas categorias siguen un mismo patrén.

El primer dato a destacar es que las empresas profesionalizadas muestran una PL
superior a la registrada para las empresas familiares y no familiares en el conjunto de
la muestra (27,37% y 41,28% respectivamente) y lo mismo sucede en el caso de la
PTF (24,50% y 41,54% respectivamente). Estas diferencias no sélo son consecuencia
de la profesionalizacion, sino también efecto del factor tamafo. Debe recordarse la
estrecha correlacion entre estas dos variables ya apuntada en anteriores apartados y
sobre la que se volvera al comentar los resultados de los modelos econométricos.

Grafico 9: Comparacion de la PL Y PTF entre empresas familiares y no
familiares no profesionalizadas.
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Un segundo factor a destacar es que, entre las empresas no profesionalizadas, la PL
es mayor en las familiares, de hecho, practicamente un 17% de media, y lo mismo
sucede con la PTF, un 10,13%. Diferencias estas, que podrian ser consecuencia
directa del tamano de unas y otras empresas en la muestra, compuesta por empresas

de mas de 10 trabajadores?.

Por ultimo, el patron prociclico de ambas productividades parece menos pronunciado
entre las empresas no profesionalizadas que entre las profesionalizadas. Los datos
parecen apuntar a que, como consecuencia de su menor tamafo, las empresas no
profesionalizadas sufrieron menos presiones tanto internas (representantes
sindicales), como externas (organismos publicos, organizaciones sindicales, etc.) y
llevaron a cabo ajustes mas radicales de sus plantillas para acomodarlas a su
demanda que las empresas profesionalizadas, de hecho, el ajuste, en términos
relativos, es un 34% mayor que el efectuado por las empresas profesionalizadas, si

bien en términos absoluto, la destruccién de empleo fue mucho mas reducida.

La prueba de diferencia de medias nos indica que se debe aceptar la hipotesis
alternativa (H,: Pr(|T| > |t|) = 0 < 0,05 parala PLy H,: Pr(|T| > |t]) = 0 < 0,05 para
la PTF), por tanto, las diferencias observadas son estadisticamente significativas, es

decir, ambas categorias de empresas no profesionalizadas siguen patrones distintos.

5.2.- Analisis econométrico.

El analisis econométrico se divide en dos partes. En la primera se estudia si ser o no
empresa familiar es un factor significativo, positivo o negativo, en las tres variables
estudiadas, cuando se controlan por otras variables, tamafo, estructura de la plantilla
de la empresa, ciclo econdmico y una serie de variables de control (intensidad de
capital por trabajador, si es exportadora, la edad o pertenencia a un grupo). Los
resultados se presentan en el Anexo 3 al que se hara referencia al tratar cada una,

variacion del numero de trabajadores, PL y PTF.

En la segunda, se ha optado por un modelo que controla por el sesgo de seleccion
(Heckman), cuya variable de seleccion es 1 si la empresa esta profesionalizada (no
profesionalizada) y 0 en caso contrario y como variables de estudio la variacion del

tamano de las plantillas, la PL y la PTF. Estos modelos consisten en analizar los

4 Como ya se remarco en apartados anteriores, segun datos del INE, el 84,1% de las empresas de menos de 10
trabajadores son familiares, lo que a nivel agregado haria cambiar sustancialmente los resultados.
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determinantes de la variable estudiada, sélo entre aquellas observaciones que
cumplen una condicion previamente definida, en este caso la profesionalizacion (no

profesionalizacion).

Por razones de economia de espacio, tanto en el primer como en el segundo caso, se
comentaran unicamente aquellos resultados relevantes para el objetivo del presente
trabajo, si bien los modelos ofrecen otros resultados de interés, alguno de ellos

exhaustivamente analizados por la literatura académica.

La ecuacion de seleccion estudia los factores que determinan la pertenencia al
subgrupo de estudio, se comenta a continuacion y se presenta unicamente en el caso
de la primera variable estudiada (Anexo 4), pues es comun a todos los modelos, con
la salvedad de que en aquellos que estudian las categorias de empresas no
profesionalizada (ultima columna de los tres modelos) en valor absoluto los
coeficientes son los mismos, asi como su significacion estadistica, pero el signo es el

opuesto.

5.2.1.- Analisis del conjunto de la muestra.

Al someter los modelos definidos para el conjunto de la muestra a los test de
Wooldridge, Modified-Wald y Breusch-Pagan, se comprueba que adolecen de
correlacion serial, heterocedasticidad y correlaciéon contemporanea, respectivamente,
por lo que los métodos de efectos fijos o aleatorios no ofrecen coeficientes insesgados,
lo que conlleva la necesidad de utilizar modelos econométricos que resuelvan los
citados problemas de autocorrelacion y heterocedasticidad tales como Minimos
Cuadrados Generalizados Factibles (Feasible Generalizad Least Squares, FGLS) o
Errores Estandar Corregidos para Panel (Panel Corrected Standard Errors, PCSE).
En el presente trabajo se ha optado por los PCSE, puesto que Beck y Katz (1995)
demostraron que los errores estandar de PCSE son mas precisos que los de FGLS

(los resultados se presentan en el Anexo 3).

5.2.1.1.- Porcentaje de variacion de empleo.

En la primera columna del Anexo 3, se observa que, controlando por el resto de las
variables, ser una empresa familiar, a lo largo de la ventana de estudio, no es una
variable significativa, es decir que, con respecto a la variacion de empleo, no existe

diferencias significativas entre empresas familiares y no familiares. Razonamiento
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aplicable en los mismos términos a la variable ser una empresa profesionalizada. Por
el contrario, la variacion de empleo se asocia positivamente con el ciclo econémico,
con el tamafo, una mayor capacitacion de la plantilla y el tanto por ciento de
trabajadores eventuales. Por tanto, la creacién de empleo es claramente prociclica,
es mayor en las empresas de mayor tamano, son los contratos eventuales los que se
utilizan para ajustar los distintos impactos de la demanda agregada vy, por ultimo,
parece ser, como sefialaron Bentolila et al. (2012), Sanchez-Sellero et al. (2017) y
Cardenas y Herrero (2018), que en periodos de crisis, la mayor destruccion de empleo

se produce entre los trabajadores menos cualificados.

5.2.1.2- Productividad laboral.

Al analizar los resultados de la segunda columna del Anexo 3, se observa, al controlar
por el resto de las variables, que el coeficiente de la variable empresa familiar es
negativo y significativo (p<0,1), por el contrario el coeficiente de la variable
profesionalizacion es positivo y significativo (p<0,05), es decir, que en el conjunto de
la muestra, las empresas familiares tienen una menor PL que las empresas no
familiares, mientras que es mayor la PL entre las empresas profesionalizadas que
entre las no profesionalizadas. Resultados similares a los encontrados en trabajos
como los de Kotey (2005) o Classen et al. (2014).

Por otra parte, la PL se asocia positivamente con el ciclo econémico, el tamafo, la
capacitacion de las plantillas, la intensidad de capital, la edad de la empresa y su
pertenencia a un grupo, mientras que contar con una mayor proporcion de

trabajadores eventuales reduce la PL.

5.2.1.3.- Productividad total de los factores.

En la tercera columna del Anexo 3, se observa que las empresas familiares presentan
una PTF menor que las no familiares, mientras que las empresas profesionalizadas
presentan mayores PTF que las no profesionalizadas. Estos resultados difieren
aparentemente de los encontrados por Galve-Gorriz y Salas-Fumas (2011b), que
observan una mayor PTF en las empresas familiares, si bien el periodo estudiado
abarca desde 1990 a 2004 y sobre todo, la muestra estd compuesta por empresas
cotizadas en bolsa, es decir se trata de empresas de gran tamafno, presumiblemente
profesionalizadas en su mayoria, por tanto los resultados serian comparables y
coincidentes con los observados en este estudio en el modelo con sesgo de seleccidon
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realizado para las empresas profesionalizadas. Lo mismo sucede con lo observado
por Anderson y Reeb (2003).

Una vez mas, el ciclo econdmico y el tamafo la edad de la empresa y su pertenencia
a un grupo se asocian positivamente con la PTF y una mayor proporciéon de

trabajadores eventuales lo hace negativamente.

5.2.2.- Modelos de sesqo de seleccion.

La metodologia utilizada que incluye en el modelo el sesgo de seleccion, novedoso
en el estudio de las empresas familiares, no permite la comparacion directa con la
literatura precedente y obliga a inferir las similitudes por el contexto de las muestras
utilizadas, como ya se ha hecho en parrafos precedentes con los casos de Kotey
(2005) y Classen et al. (2014), en el caso de la PL o de Anderson y Reeb (2003) y
Galve-Goérriz y Salas-Fumas (2011b) para la PTF, razén por la cual no se va a insistir

en ello en los siguientes apartados.

5.2.2.1- Profesionalizacion.

Como ya ha quedado dicho, la variable de seleccién (profesionalizacion/no
profesionalizacion) es la que discrimina qué observaciones van a formar parte del
grupo sobre el que se va a estudiar la variable objetivo, es decir, en este trabajo la

variacion de empleo, la PL y la PTF.

La profesionalizacion de las empresas se asocia positivamente con el volumen de
ventas, una mayor proporcién de mano de obra indirecta, la pertenencia a un grupo
de empresas, en especial si son compainiias filiales, y con la cotizacién en bolsa, es
decir con el tamafio y la complejidad de la empresa. Por tanto, al margen de la decision
politica, parecen existir factores enddgenos que inducen a las empresas a confiar su
direccién a un profesional ajeno a los propietarios del capital. Esta asociacion ya se
apunta en Gonzalez-Cruz y Cruz-Ros (2016) o en Fang et al. (2016) al afirmar que la
implicacién de los miembros de la familiar se reduce conforme la empresa aumenta

su tamano.

En cambio, ser una empresa familiar estd asociado negativamente con la
profesionalizacién (Chirico, 2008; Chrisman et al., 2007; Gomez-Mejia et al., 2007,
2011; Vandekerkhof et al., 2015, entre otros).
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5.2.2.- Porcentaje de variacion de empleo.

En cuanto a los modelos con sesgo de seleccion, lo mas destacable es que no existe
sesgo de seleccion (A>0,1), lo que parece confirmar que la variacion de empleo es
independiente de la propiedad y es, en especial, el ciclo econémico el que determina

las fases de creacion y destruccién de empleo.

5.2.3.- Productividad laboral.

Al analizar los resultados de la primera columna del Anexo 5, se observa, al controlar
por el resto de las variables, que el coeficiente de la variable empresa familiar es
positivo y significativo (p<0,01), es decir, si el resto de las variables fuesen iguales PL
de las empresas familiares profesionalizadas es mayor que la de las empresas
profesionalizadas no familiares. Estos resultados parecen contradecir lo observado en
las pruebas de significacién estadistica incluidas en el analisis descriptivo, esta
aparente contradiccion se explica porque, al controlar por el resto de las variables, en

especial el tamanfo, se aisla el efecto de la variable ser empresa familiar.

El efecto del resto de las variables es sustancialmente el mismo que el observado para

el conjunto de la muestra.

En la segunda columna del Anexo 5, se observa que entre las empresas no
profesionalizadas ser o no ser una empresa familiar no presenta una asociaciéon
estadisticamente significativa con la PL. Como en el caso anterior, la diferencia en la
significaciéon estadistica con lo observado en el analisis descriptivo se explica porque
al controlar por el resto de las variables, se aisla el efecto de la variable empresa

familiar.

El A, tanto entre las empresas profesionalizadas como no profesionalizas es
estadisticamente significativo (p<0,01 y p<0,05 respectivamente), lo que implica la

existencia de sesgo de seleccion.

5.2.4.- Productividad total de los factores.

Los resultados observados en el modelo de sesgo de seleccion, Anexo 6, tanto para
las empresas profesionalizadas como para las no profesionalizadas, en lo sustantivo,

replican los resultados obtenidos en el analisis de la PL.
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Por ultimo, tanto el valor de A, como la aparente contradiccion con las pruebas de
significacion estadistica del analisis descriptivo se explican de idéntica manera a lo
dicho para la PL.

6.- Conclusiones.

La literatura académica ha tendido a comparar entre si empresas familiares y no
familiares o bien, empresas familiares profesionalizadas frente a las no
profesionalizadas, presuponiendo, en muchos casos, una homogeneidad muy lejos
de la realidad, lo que ha dado lugar a explicaciones dispares cuando no
contradictorias. Como sefiala Poutziouris et al. (2015) estas contradicciones tienen su
razon de ser en que “la mera comparacion entre empresas familiares y no familiares
resultara simplista dada la heterogeneidad existente dentro de cada uno de estos
colectivos”. Un aspecto destacado de esa heterogeneidad corresponde a la
profesionalizacion de la gestion, entendida como la delegacién de las labores de

direccion en una persona ajena a la propiedad.

El presente trabajo analiza si el rendimiento obtenido por las empresas presenta una
relacion estadisticamente significativa con la estructura de propiedad (empresa
familiar o no familiar) o, por el contrario, se relaciona con el grado de profesionalizacién
de los equipos directivos. Como resultados secundarios se esboza una respuesta a si
existen factores distintos a los meramente politicos asociados al acuerdo que cede los

derechos de decision a un tercero ajeno al grupo familiar o societario.

El estudio se ha realizado sobre una muestra, extraida de la Encuesta sobre
Estrategias Empresariales, de 1094 empresas espafiolas de lo que se conoce como
industria manufacturera con 10 o mas trabajadores a lo largo de una ventana de
estudio de 10 anos (2007-2016). Dicha muestra se ha dividido en empresas familiares
y no familiares y estas a su vez en profesionalizadas y no profesionalizadas, dando
lugar a cuatro categorias que combinan propiedad y profesionalizacion. Asi
estructurada la muestra, se han comparado la variacion de empleo, PL y PTF entre
empresas profesionalizadas, familiares y no familiares, por un lado, y no
profesionalizadas, familiares y no familiares por otro, con el fin de establecer si existen
patrones comunes relacionados con la propiedad o con la profesionalizacion de las

empresas, con los siguientes resultados.
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Una primera observacion es que, proyectando los resultados de la muestra al conjunto
de las empresas manufactureras espariolas con al menos un trabajador, el porcentaje
de empresas familiares profesionalizadas oscila en torno al 6,5%, mientras que en las
empresas no familiares asciende al 32%. Esto induce a pensar que, si la
profesionalizacidn se asocia tradicionalmente con un factor diferencial positivo, la
mera comparacion de empresas familiares con las no familiares estaria condicionada
por un importante sesgo de seleccion y por tanto debe introducirse dicho sesgo en los

modelos de estudio.

Un segundo resultado es que, en cuanto a la creacién/destruccién de empleo, aunque
aparentemente las empresas familiares no profesionalizadas sufren menos
oscilaciones, controlando por el resto de las variables las diferencias no son
estadisticamente significativas. De hecho, ni el tipo de propiedad, ni la
profesionalizacion son variables estadisticamente significativas, siendo los distintos
impactos de la demanda agregada, positivos 0 negativos, los principales causantes
de la variacién de las plantillas.

Al analizar tanto la PL como la PTF, la primera observacién a destacar es que ambas
son sustancialmente mayores entre las empresas profesionalizadas que en las no
profesionalizadas. En segundo lugar, que, al analizar el conjunto de la muestra, ser
empresa familiar se asocia negativamente tanto con la PL como con la PTF, mientras
que dicha asociacion es positiva con ser una empresa profesionalizada. Tercero que
el analisis descriptivo parece poner de manifiesto patrones similares entre las
empresas profesionalizadas familiares y no familiares con valores muy similares,
mientras que entre las empresas no profesionalizadas si parece existir diferencias a
favor de las empresas familiares. Sin embargo, al controlar por el resto de las
variables, en el analisis econométrico se pone de manifiesto que, al comparar
empresas profesionalizadas y no profesionalizadas por separado, tanto la PL como la
PTF presentan una asociacion positiva y significativa con ser empresas familiares, si
bien la significacion estadistica en el segundo caso es pequefa (p<0,1). Por el
contrario, pese a que el analisis descriptivo presentaba diferencias significativas entre
empresas familiares y no familiares no profesionalizadas, al controlar por el resto de

las variables, dichas diferencias dejan de ser significativas.

Estos resultados parecen respaldar la hipétesis de que las diferencias habitualmente

encontradas entre empresas familiares y no familiares, no se deben tanto a la
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propiedad, como a su nivel de profesionalizacion y, por tanto, es necesario introducir
el sesgo de seleccién en dichos analisis para identificar la verdadera capacidad de
creacion de riqueza de unas y otras, en tanto en cuanto, la evidencia sugiere que los
mejores resultados en términos de eficiencia productiva se obtienen combinando

propiedad familiar y direccién separada de la propiedad.

Por otra parte, los resultados obtenidos apuntan a que, en la decision politica de
delegar la direccion en un tercero ajeno a la propiedad, sea cual fuere, tiene un alto
peso el tamafio de la empresa y su grado de complejidad. De hecho, tan sélo el 7%
de las empresas de menos de 50 trabajadores estan profesionalizadas, mientas que
en las de 50 o mas trabajadores el porcentaje se eleva al 70%, alcanzando el 85,53%
en las empresas de 200 o mas trabajadores. Lo que parece indicar la existencia de
una asociacion positiva entre el tamafo y la profesionalizacion de las empresas,
asociacion refrendada en el analisis econométrico (coeficiente de la variable
representativa del tamano positivo y significativo con p<0,01). Paralelamente, también
se observa que, pese a crecer el porcentaje de empresas familiares profesionalizadas
al aumentar el tamafio, dichos porcentajes son sustancialmente inferiores a los de las
empresas no familiares como puede verse en el cuadro 3. Por tanto, en las empresas
familiares, parecen existir factores limitativos del factor tamafio, tales como la pérdida
del control sobre una parte del patrimonio familiar, reduccion de riesgos y costes de

agencia o el deseo de preservar los vinculos sociales en torno al negocio familiar.

Como sefialan Corona y Del Sol (2015), una dificultad adicional en el estudio de las
empresas familiares se deriva de la ausencia de identificacion como tales en la
regulacion mercantil, a lo que debe anadirse, al estudiar su profesionalizacion, como
se define lo que es una empresa profesionalizada. Tradicionalmente, el hecho
diferencial es la pertenencia por consanguinidad del responsable de la direccion de la
empresa al grupo que posee la propiedad. Pero ese mero hecho no esta reiido con
que el ejecutivo pueda contar con la debida formacion y experiencia, incluso en otras
organizaciones, que le doten de los mismos recursos y capacidades que a un tercero
ajeno a la propiedad. Por ultimo, el presente trabajo limita su estudio a las empresas
manufactureras, lo que en alguna medida dificulta extender los resultados al conjunto

de las empresas.
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Anexos.

Anexo 1. Variaciéon del PIB y tasa de desempleo en porcentaje 2007-2016.

Ano 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
VPIB 449 | -0,96 | -465 | -0,66 | -3,82 | -4,81 | -3,92 | 0,76 4,78 1,51
Tasa de paro | 8,57 | 13,79 | 18,66 | 20,11 | 22,56 | 25,77 | 25,73 | 23,70 | 20,09 | 18,63
Fuente: Elaboracion propia con datos de la Web del INE.
Anexo 2. Modelizacion de la PTF.
Observaciones 11.346
Empresas 1.094
Wald chi? 2,91
Prob > chi? 0,008
PTF Coef. Std. Err.
Horas efectivas 0,702 b 0,020
Stock efectivo de capital 0,126 b 0,011
*** Coef. significativos p<1%. ** Coef. significativos p<5%. * Coef. significativos p<10%.
Anexo 3. Regresiones.
Variacion empleo PL PTF
Observaciones 10.376 10.376 10.376
Empresas 1.090 1.090 1.090
R? 0,1642 0,7869 0,7212
Wald chi? 1.596,88 5.107,66 2.827,25
Prob > chi? 0 0 0
Std. Std. Std.
Coef. Err.| Coef. Err.| Coef. Err.
1 si empresa es familiar, 0 caso contrario 0,003 0,004 | -0,014 * 0,013 | -0,012 ** 0,003
1 si empresa es profe., 0 caso contrario -0,018 0,004 | 0,032 ** 0,014 | 0,028 ** 0,008
Tamano
Logaritmo de la cifra de negocio. 0,013 ** 0,002| 0,188 *** 0,005| 0,139 *** 0,005
Estructura de la plantilla de la empresa
% de mano de obra indirecta -0,013 0,011| 0,029 0,038 | 0,059 0,037
% de titulados superiores 0,027 * 0,016 | 0,469 *** 0,044| 0,438 *** 0,043
% de trabajadores eventuales 0,179 ** 0,014]| -0,164 *** 0,046 | -0,162 *** 0,044
Variables de control
Logaritmo del stock de capital por trabajador | -0,001 ** 0,000( 0,001 *** 0,000 0,001 0,001
1 si la empresa exporta, 0 caso contrario 0,002 0,005| 0,141 ** 0,016| 0,115 *** 0,016
Logaritmo de la edad -0,003 ** 0,000( 0,003 *** 0,000| 0,003 *** 0,000
1 si pertenece a un grupo, 0 caso contrario -0,003 0,006 | 0,160 *** 0,019| 0,121 *** 0,019
Ciclo econémico
% tasa de variacion del PIB 0,594 == 0,053| 0,469 ** 0,118| 0,623 *** 0,118
Dummies de sector Si Si Si
Constante. -0,197 *** 0,028| 2,513 *** 0,028| 2,058 *** 0,027

*** Coef. significativos p<1%. ** Coef. significativos p<5%. * Coef. significativos p<10%.
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Anexo 4. Estimacion de la variacion de empleo mediante el modelo Heckman de sesgo

de seleccion.

Observaciones
Seleccionadas
Empresas
Wald chi?

Prob > chi?

A

10.267
4.989
1.090
178,0100
0
0,330 (P>2=0,195)

10.267
5.254
1.090
369,8100
0
0,005 (P>z=0,798)

ECUACION DE ESTUDIO:

ECUACION DE .
SELECCION VARIACION DEL N° DE
TRABAJADORES
Empresa Empresa Empresa no
profesionalizada profesionalizada profesionalizada
dy/dx ?Etﬁ: Coef. Etr‘: Coef. Etr‘:
1 si la empresa es familiar, 0 caso contrario -0,206 *** 0,007 | -0,069 0,065 | 0,004 0,008
Tamarhio
Logaritmo de la cifra de negocio. 0,036 *** 0,003| 0,005 0,010 | 0,012 *** 0,002
Estructura de la plantilla de la empresa
% de mano de obra indirecta 0,115 ** 0,022|-0,117 0,095 (-0,026 ** 0,012
% de titulados superiores 0,003 0,007} 0,007 *** 0,002 | 0,030 * 0,017
% de trabajadores eventuales -0,009 0,022| 0,193 ** 0,096 | 0,146 *** 0,014
Variables de control
Logaritmo del stock de capital por trabajador 0,002 *** 0,000 0,001 0,000 | 0,003 *** 0,000
1 si la empresa exporta, 0 caso contrario -0,019 0,010 0,012 0,018 | 0,004 0,005
Logaritmo de la edad 0,000 0,000 | 0,003 0,003 | 0,000 ** 0,000
1 si pertenece a un grupo, 0 caso contrario 0,206 *** 0,010| 0,049 0,056 |-0,013 0,013
1 si la empresa es una filial, 0 caso contrario 0,154 *** 0,010
1 si la empresa cotiza en bolsa, 0 caso contrario | 0,118 *** 0,031
Ciclo econémico
% tasa de variacion del PIB -0,126 0,115 0,511 *** 0,157 | 0,594 ** 0,065
Dummies de sector Si Si Si
Constante. -0,096 0,093 | -0,165 *** 0,033

*** Coef. significativos p<1%. ** Coef. significativos p<5%. * Coef. significativos p<10%.

No se presentan los resultados de los 20 sectores.

La significacion estadistica (p>0,1) de A confirma la no existencia de sesgo de seleccion
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Anexo 5. Estimacion de la PL mediante el modelo Heckman de sesgo de seleccion.

ECUACION DE ESTUDIO: PL

Observaciones 10.376 10.400

Seleccionadas 4.989 5.364

Empresas 737 716

Wald chi? 2.038 3.309

Prob > chi? 0 0

A -0,124*** -0,105**

Empresas Empresas no

profesionalizadas profesionalizadas
Coef. SEtg, Coef. SEtg,

1 si la empresa es familiar, 0 caso contrario 0,103 ** 0,025| -0,027 0,023

Tamano
Logaritmo de la cifra de negocio.

Estructura de la plantilla de la empresa

% de mano de obra indirecta

% de titulados superiores

% de trabajadores eventuales

Variables de control

Logaritmo del stock de capital por trabajador
1 si la empresa exporta, 0 caso contrario
Logaritmo de la edad

1 si pertenece a un grupo, 0 caso contrario
Ciclo econémico

% tasa de variacion del PIB

Dummies de sector

Constante.

0,143 ** 0,006
0,232 ** 0,042
0,011 0,008

-0,180 *** 0,045

0,005 *** 0,001

-0,010 0,023
0,001 ** 0,000
-0,047 0,032

0,747 ** 0,219

Si
0,787 ** 0,137

0,202 *** 0,006
0,018 0,035
0,260 *** 0,046

-0,204 *** 0,038

0,002 *** 0,000

0,015 0,015
0,001 ** 0,000
-0,048 0,036

0,199 0,182

Si
-0,164 * 0,094

*** Coef. significativos p<1%. ** Coef. significativos p<5%. * Coef. significativos p<10%.

No se presentan los resultados de los 20 sectores.

La significacion estadistica (p<0,01) de A confirma la existencia de sesgo de seleccion.
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Anexo 6. Estimacion de la PTF mediante el modelo Heckman de sesgo de seleccion.

ECUACION DE ESTUDIO: PTF

Observaciones 10.376 10.400

Seleccionadas 4.989 5.364

Empresas 737 716

Wald chi? 1.209,53 1.900,40

Prob > chi? 0 0

A -0,1317*** -0,1166**

Empresas Empresas no

profesionalizadas profesionalizadas
Coef. SEtg, Coef. SEtg,

1 si la empresa es familiar, 0 caso contrario 0,049 * 0,025 | -0,036 0,023

Tamario

Logaritmo de la cifra de negocio. 0,103 = 0,007 | 0,159 *** 0,007

Estructura de la plantilla de la empresa

% de mano de obra indirecta 0,214 *** 0,042| 0,034 0,036

% de titulados superiores 0,013 * 0,008 | 0,282 *** 0,048

% de trabajadores eventuales -0,143 *** 0,045| -0,166 *** 0,039

Variables de control

1 si la empresa exporta, 0 caso contrario -0,009 0,023 | 0,002 0,016

Logaritmo de la edad 0,002 *=* 0,000| 0,001 *** 0,000

1 si pertenece a un grupo, 0 caso contrario 0,014 0,032 | -0,035 0,037

Ciclo econémico

% tasa de variacion del PIB 0,860 *** 0,218| 0,346 * 0,186

Dummies de sector Si Si

Constante. 0,621 *** 0,137 | -0,101 0,095

*** Coef. significativos p<1%. ** Coef. significativos p<5%. * Coef. significativos p<10%.
No se presentan los resultados de los 20 sectores.

La significacion estadistica (p<0,01) de A confirma la existencia de sesgo de seleccion.
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