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Financiacién alternativa de las startups, financiacién

publica y capital riesgo

Rodrigo Recondo
Instituto de Capital Riesgo

RESUMEN

El grave déficit de financiacién que soportan las empresas emergentes o startups constituye
uno de los principales retos a los que éstas se enfrentan en su proceso evolutivo especialmente
en las primeras fases emergentes y de desarrollo temprano. Este déficit financiero se ha visto
colmado, en buena medida, mediante el recurso a fuentes de financiacién alternativa o no
bancaria, de entre las que tiene particular interés y relevancia la financiacién publica, en cone-
xi6én con el capital riesgo. En la presente ponencia se tratan las razones que subyacen en esta
insuficiencia de financiacién y el papel del sector pablico para corregirla, a través de diferentes
modalidades, incluyendo su colaboracién con la iniciativa privada.

Palabras clave: startups, financiacion alternativa, financiacion publica, colaboracién publi-
co-privada

1. EL DESAFIO FINANCIERO DE LAS EMPRESAS EMERGENTES

La financiacién de las empresas emergentes no es una cuestién especialmente polémica,
existiendo un amplio consenso, no solo en el plano doctrinal sino también en el gubernamental
y regulatorio, en cuanto a que esta cuestién tiene una singular importancia y constituye posi-
blemente el principal reto al que este tipo de empresas se enfrentan en su proceso de desarrollo
y crecimiento.

Ahora bien, se trata de una cuestién que no por bien conocida, deja de ser preocupante como
asi lo revelan los numerosos foros, encuentros y jornadas, que como en la presente, el tema es
objeto de reflexién y debate, y de propuestas varias de las que luego los poderes publicos se
hacen eco en mayor o menor medida a través de medidas diversas, tanto administrativas como
legislativas como, por ejemplo, entre nosotros, la todavia reciente Ley 28/2022 de fomento del
ecosistema de las empresas emergentes, mas conocida como “Ley de Startups™

1 Ley 28/2022, de 21 de diciembre, de Fomento del Ecosistema de las Empresas Emergentes (BOE n° 306
de 22 diciembre).
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Interesa por ello preguntarse en primer lugar, por las razones que subyacen o explican este
desafio que obviamente no se produciria si no existiera un déficit de financiacién, el cual se
explica a su vez por la propia caracterizacién de las empresas emergentes, sobre las que me
permitirdn Vds. un breve comentario antes de abordar el tema de las modalidades de financia-
cién y del papel de Capital Riesgo en este contexto, lo que constituye propiamente el objeto
de esta ponencia.

Las “empresas emergentes” que, de acuerdo con la terminologia anglosajona generalmente
aceptada en este dmbito material, también conocemos de forma general como startups y, en
otros dmbitos mds especificos, como “Empresas Basadas en el Conocimiento” (EBC) (Ley
Orgénica 2/2023, del Sistema Universitario?, art. 13.1.k y 61), “Empresas de Base Tecnolégica”
(EBT) (Ley 28/2022 de Startups, arts. 1y 3.2) y “Jévenes Empresas Innovadoras” (JEI) (Ley
14/2011 de la Ciencia, la Tecnologia y la Innovaciéns, preimbulo, art. 36 sexies y Disp. Adic.
tercera), se caracterizan, mds alld de algunas especificidades o requisitos técnicos exigidos por
la legislacién aplicable en cada caso4, por ser fruto de una iniciativa emprendedora, donde la
innovacién y la tecnologia juegan un papel relevante, el modelo de negocio es disruptivo y
escalable, y el riesgo de fracaso elevado.

Este perfil singular, alejado del de una empresa convencional, hace que las szarfups no encuen-
tren una respuesta adecuada en la financiacién bancaria tradicional, bajo cualquiera de las modali-
dades en las que ésta se suele prestar (préstamos, polizas de crédito, lineas de anticipo de facturas
o de descuento de papel comercial, leasing, factoring, confirming, etc.) y ello porque, como ha
sefialado la Comisién Europea a través de diferentes Comunicaciones y Directrices en relacién
con las Ayudas de Estado y el Capital Riesgo, a las que nos referiremos adelante, este déficit de
financiacién parece obedecer, principalmente, a un problema de informacién asimétrica, pues estas
empresas emergentes, con independencia de la calidad de su proyecto, tienen cierta dificultad para
demostrar a los inversores y a los bancos, la solvencia o solidez de sus planes de negocio, con la
consecuencia de que no pueden acceder a la financiacién que necesitan.

Esta situacién de déficit de oferta de capital para las empresas europeas, jévenes, innovado-
ras, de alta tecnologia y con potencial de crecimiento, especialmente en sus fases de puesta en
marcha y desarrollo temprano, genera una gran preocupacién en el plano europeo comunitario
pues el acceso a la financiacién para las szartups y de las Pymes en general, es una cuestién de
capital importancia y uno de los objetivos de interés comin en que se basa la iniciativa “Unién
por la innovacién’, como parte de la Estrategia Europa 2020, que trata precisamente de mejo-
rar las condiciones de “acceso a la financiacién destinada a la investigacién y la innovacién, al
objeto de garantizar que las ideas innovadoras puedan transformarse en productos y servicios
que generen crecimiento y empleo”.

2 Ley Orgénica 2/2023, de 22 de marzo, del Sistema Universitario (BOE n° 70 de 23 marzo).

3 Ley 14/2011, de 1 de junio, de la Ciencia, la Tecnologia y la Innovacién (BOE n° 131 de 2 junio) modi-
ficada por la Ley 17/2022, de 5 de septiembre (BOE n° 214 del 6 septiembre).

4 Asi, por ejemplo, en nuestro ordenamiento, “Ley de startups” requiere (art.3) la concurrencia en las “empre-
sas emergentes”, de determinados requisitos asociados, entre otros, a una antigtiedad méxima, a su indepen-
dencia (no fruto de una modificacién estructural), al no reparto de dividendos, a la ausencia de cotizacién
en un mercado regulado y al desarrollo de un proyecto de emprendimiento innovador que cuente con un
modelo de negocio escalable, debiendo adicionalmente ser validada o acreditada (art.4) por una autoridad
competente (ENISA). Por su parte, la Ley 14/2011 de Ciencia y Tecnologia, exige también, y ademas de
una antigliedad méxima, que los gastos incurridos en I+D+i representen una determinada proporcién sobre
los gastos totales del ejercicio y que la empresa desarrolle en un futuro previsible, productos, servicios o
procesos tecnolégicamente novedosos que comporten riesgos tecnoldgicos o industriales (Disp. Adic. ter-
cera).

5 Comunicacién de la Comisién al Parlamento Europeo, al Consejo, al Comité Econémico y Social Europeo
y al Comité de las regiones. Iniciativa emblemitica de Europa 2020. Unién por la innovacién, SEC (2010)
1161. Bruselas, 6.10.2010 COM (2010) 546 final
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No es pues de extraiar que la financiacién de las szarfups haya debido de buscarse, con
distinta fortuna, en fuentes no bancarias o alternativas, cuyo desarrollo, como es conocido, se
halla intimamente asociado a la primera gran crisis financiera global de este siglo, inicialmen-
te vinculada a la explosién, en 2007/2008, de la burbuja inmobiliaria y subsiguiente crisis del
mercado hipotecario en los Estados Unidos (hipotecas subprime) y luego propagada a gran
velocidad al resto del sistema financiero, extendiéndose a nivel internacional y transforman-
dose en una crisis econémica y de mercado que dio paso al mayor periodo de inestabilidad de
nuestra historia reciente.

Y es que uno de los principales efectos de esta crisis, fue una enorme contraccién del crédito
bancario (“credit crunch”) fruto de la incapacidad de la Banca para conceder préstamos y créditos
a las empresas y asumir nuevos riesgos, lo que unido (especialmente en Europa) a la histérica
y sustancial dependencia por parte del tejido empresarial de la financiacién bancaria (“ban-
carizacién”) configuré y cristaliz6 en una suerte de tormenta perfecta que condujo, por falta
de la liquidez necesaria para financiar sus operaciones, a situaciones empresariales de extrema
dificultad, incluyendo el concurso, cierre y ruina, de multitud de empresas viables, y generando,
como efecto colateral de especial relevancia, el incremento del desempleo.

En este contexto, el fomento de vias de financiacién, alternativa a la financiacién bancaria,
emergié como una de las prioridades y objetivos que los poderes publicos, nacionales y suprana-
cionales, de suerte que el peso relativo del recurso bancario en el mix de los recursos financieros
totales de la empresa disminuyera, con el resultado de una “desbancarizacién” progresiva de su
economia.

El impulso de este proceso de desbancarizacién ha favorecido sin duda a las szarzups 'y
contribuido a paliar su déficit de financiacién.

2. EL CAPITAL RIESGO Y OTRAS FUENTES DE FINANCIACION ALTER-
NATIVA DE LAS STARTUPS

El catdlogo de fuentes alternativas de financiacién, que se expone en la Fig. 1 a continuacidn,
y su acceso efectivo a las mismas por parte de las szarfups, requiere comentarios y matizaciones
que tienen mucho que ver con la fase en la que éstas se encuentran dentro de su proceso de
desarrollo, debiendo ademas de completarse este catilogo con otros recursos financieros mas
informales pero no menos importantes,y muy tipicos y propios de las szartups especialmente en
sus etapas mds tempranas, como el Bootstrapping,los Family, Friends & Fools y las incubadoras,
viveros y aceleradoras de empresas.

Fig. 1. Fuentes de financiacién alternativas y no bancaria

FUENTES DE
FINANCIACION

- .

ALTERNATIVAS BANCARIAS

[ [ 1 | ]

Prestamos

Lineas de crédito
Leasing
Factoring
Contirming

Financiacién
participativa

Financiacion
Puiblica

Mercados de
Capitales

Deuda

Capital Riesgo vl

Fuente: elaboracion propia
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La Fig. 2, presenta y sitda, de la forma mads habitual, el catdlogo de fuentes posibles segtin el
momento temporal y nivel de riesgo asociado, en la evolucién de la szarfup que suele expresarse
y resumirse con la gréfica expresion “del garaje al parqué” inspirada en el camino que efectiva-
mente siguieron las hoy grandes tecnoldgicas cotizadas como Microsoft fundada por Bill Gates
y Paul Allen en un garaje en Albuquerque, Nuevo México, en 1975, 0 Apple, fundada por Steve
Jobs y Steve Wozniak en un garaje de Los Altos, California, en 1976, 0 Amazon, fundada por
Jeff Bezos en un garaje de Bellevue, Washington, en 1994, 0 Google, fundada por Larry Page
y Sergey Brin en un garaje de Menlo Park, California, en 1998.

Fig. 2. Fuentes posibles seguin la etapa de desarrollo / riesgo de la startup

W\'j @ "Desde el garaje al parqué" @ @ g

Microsoft (1975), Apple (1976), Amazon (1994), Google (1998) I Apple (1980), Microsoft (1986), Amazon (1997), Google (2004)
Fundacién en un garaje Salida al "parqué”
FASES DESARROLLO FASE DE CRUCERO
EMERGENTE DESARROLLO TEMPRANO (EARLY STAGE EXPANSION (GROWH STAGE) DESINVERSION (EXIT)

Venta al mercado privado (M&A)

Pre-Seed & Seed Capital Salida a Bolsa

Autofinanciacién Startup Capital Oferta Publica de Venta (OPV)
(Bootstrapping) University Venture Capital SeriesBy C Special Purpose Acquisition Company (SPAC)
Corporate Venture Capital Capital Riesgo (Buyout Capital)

wm-a4zmem

Secondary Buy Out (SBO)

Family, Friends &Fools Business Angels Deuda Privada (Private Debt)

(3F)

Financja€ion Publica Directa
Aceleradoras
Viveros

Incubadoras

Mercados de Capitales Alternativos
Fjfanciacion Colectiva i i [ iacion (SMN)
Crowfunding Multilateral Trading Facilities (MTF)
Crowlending

Capital Riesgo (Venture Capital)
Series A

zZo-o0P-nz>»2z2-m

Fuente: elaboracion propia

No resulta posible, en el marco de esta ponencia, desarrollar ni siquiera minimamente todas
y cada una de estas fuentes alternativas, por lo que, de entre ellas, priorizaré el Capital Riesgo,
por constituir, todavia en la actualidad, la que en mayor medida contribuye al crecimiento de
las empresas emergentes®.

Lo que nosotros generalmente conocemos genéricamente como Capital Riesgo (CR),
incluye en realidad, de acuerdo con la nomenclatura anglosajona generalmente aceptada, dos
grandes categorias de operaciones, que atienden al grado de maduracién o desarrollo de la
empresa objetivo y potencial objeto de la inversion (el “zarges”) y que conforman, al menos, dos
grandes fases de inversion: Venture Capital (VC) y Private Equity (PE).

En el contexto de las szartups, la fase que resulta relevante es la que denominamos Venture
Capital donde el perfil del zarget responde al de una szartup todavia en una fase de desarrollo
temprana, y donde la participacién del CR puede concretarse en la aportacién de financiacién
bajo distintas modalidades, como ampliaciones capital mediante la suscripcién de nuevas
emisiones acciones o participaciones sociales, o la concesién de deuda, mediante préstamos
ordinarios, participativos o subordinados (mezzanine),y la suscripcién de obligaciones, con-
vertibles o no.

6 Sobre el Capital Riesgo y otras fuentes de financiacién, vid., por todos, RECONDO PORRUA, R,
Estructura y dindmica del mercado de capital riesgo, 2* edicién, Ed. Tirant lo Blanch, Valencia, 2024.
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En este contexto, y dentro del Venture Capital, todavia cabe distinguir, en atencién al grado
de desarrollo de la szartup, entre:

a) Seed Capital, Startup Capital, Serie A, segin que la politica de inversién de la Entidad de
Capital Riesgo (ECR) se halle preferentemente centrada en startups en fases mas tempranas o
mds maduras, con rondas de financiacién que van desde algunas decenas o centenas de miles de
euros hasta el millén o algo superior en Seed y Startup capital, o hasta los sMe (tipicamente)
de una Serie A.

b) University Venture Capital: cuando la politica de inversién de la ECR se orienta a trans-
formar los resultados de la investigacién nacidos en el ecosistema universitario y en los parques
tecnolégicos, en proyectos empresariales, estimulando el emprendimiento y transfiriendo a la
sociedad la ciencia y el conocimiento generado, mediante la creacién de empresas innovadoras,
de base tecnoldgica (EBT) y con alto potencial de crecimiento.

¢) Corporate Venture Capital: cuando el inversor tractor o lider de la ECR, es habitualmente
una gran empresa que invierte recursos en iniciativas empresariales asociadas a su propia activi-
dad, con el objetivo de promover la innovacién y el desarrollo de nuevos productos o tecnologias
que ayuden a su expansion futura.

d) Business Angels: para referirnos a una categoria de inversores minoristas, generalmente
personas fisicas, que, con criterio profesional, animo de lucro y medios adecuados invierten,
de forma continuada y regular, en las fases tempranas de desarrollo empresarial, como seed &
venture capital. Y es que, aunque el ejercicio de la actividad de CR estd tipicamente asociada
a equipos de profesionales especializados, habitualmente organizados juridicamente bajo la
forma de sociedades gestoras de uno o mds vehiculos de inversién, ello no ha de ser ébice para
su ejercicio de forma unipersonal, si concurren las condiciones precisas para ser considerado
como un inversor profesional.

e) Growth Capital: aun cuando la empresa haya alcanzado ya un cierto grado de madurez
y consolidacién, su proceso de crecimiento puede seguir requiriendo financiacién adicional
bajo la modalidad de “Capital expansién” (Growth Capital) que se encuadraria ya dentro de la
categoria de Private Equity, con rondas de financiacién conocidas como Series B (20/30 Me),
C (>30 Me) y superiores, abordadas por lo general, por varias ECR en paralelo, y sin perjuicio
de que estas operaciones de capitalizacién empresarial puedan compatibilizarse en ocasiones,
con una cierta reestructuracién del accionariado, facilitando liquidez a algin socio que desee
desinvertir.

d) Public-Private Partnerships: dentro del catdlogo de fuentes alternativas, la financiacién
publica directa, constituye sin duda una fuente de especial relevancia para el desarrollo de las
startups, y ello tanto en el plano de la Administracion General del Estado como también a
nivel Autonémico y Municipal, sirviéndose a tal efecto de entidades y organismos diversos
que forman parte de su sector publico institucional’ como, en particular, las Entidades Publicas
Empresariales (EPE), las Sociedades Mercantiles Estatales (SME) y los Fondos Carentes de
Personalidad Juridica (FCPJ), desde los cuales se interviene en el mercado financiero facili-
tando, directa o indirectamente, recursos a las empresas emergentes. El examen particular de
estos instrumentos, de los que los mds relevantes corresponden a la Administracion General
del Estado?, y se recapitulan en la Tabla 1 a continuacién, desborda los limites de esta ponencia.
Interesa no obstante sefialar que, de un tiempo a esta parte, el sector piblico se ha mostrado

7 Ley 40/2015, de 1 de octubre, de Régimen Juridico del Sector Pablico (LRJSP) (BOE ne 236 de 2 octu-
bre), art. 84.

8 En pricticamente todas las Comunidades Auténomas y en algunos Ayuntamientos existen asimismo dife-
rentes entidades y organismos publicos que juegan un papel similar en sus respectivos 4mbitos territoriales.
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especialmente activo impulsando desde esos instrumentos, formas de colaboracién con la
iniciativa privada, en un modelo que conocemos como de Colaboracién Publico-Privada,
donde el Capital Riesgo tiene una importancia capital como componente de esta modalidad
colaborativa en el 4mbito financiero, para la financiacién de las starfups, como veremos con
mis detalle, a continuacién.

Tabla 1. Entidades estatales asociadas a la financiacién directa del emprendimiento

ADMINISTRACION GENERAL DEL ESTADO | SECTOR PUBLICO INSTITUCIONAL

MINISTERIOS ENTIDADES ENTIDAD GESTORA VEHICULO INVERSOR
Ministerio de Ciencia, Innovacion y Universidades CDTI-EPE. Autogestionada INNVIERTE, SICC, SME
Ministerio de Industria v Turismo / Patrimonio del .
2 ENISA_ SME S A. Autogestionada ENISA. SMESA.

Estado
AXIS Participaciones Empresariales |Fond-ICO Pyme, FCR

SGEIC, S.A, SME Fond-ICO Next Tech, FCR
Nhnfstlenolde Hac1md§ / Sociedad Estatal de SEPIDES SIE. S.A T ——— Germ1qa Capital SEPL FCR
Participaciones Industriales (SEPI) : : : : Consolida Adelante CLM, FICC
Fondo Next Tech

SETT-EPE Autogestionada Fondo Spain Audiovisual Hub
PERTE Chip

Ministerio de Economia, Comercio y Empresa ICO-EPE.

Ministerio para la Transformacion Digital y de la
Funcion Publica

3. EL PAPEL DE LA COLABORACION PUBLICO-PRIVADA EN LA FINAN-
CIACION DE LAS STARTUPS

La llamada “Colaboracién Publico-Privada” (CPP) puede quedar definida en términos
generales como una forma o modalidad de cooperacién entre los sectores publico y privado,
con el fin de ejecutar un proyecto o de prestar un servicio de interés publico. Esta colaboracién,
permite por lo general al sector publico superar determinadas insuficiencias de tipo financie-
ro o presupuestario, o de conocimientos y experiencia, que el sector privado puede colmar o
complementar poniendo a disposicién los recursos necesarios, y facilitando con ello una pron-
ta y correcta ejecucién del proyecto en cuestién. Con ello el Estado, renuncia a actuar como
operador directo, reservindose la determinacion de los objetivos y un papel de organizacién y
control, en el marco de una relacién cuya duracién suele ser larga y en la que los riesgos quedan
repartidos.

En este sentido se pronuncia la Comisién Europea en su “Libro Verde sobre la colaboracién
publico-privada y el derecho comunitario en materia de contratacién publica y concesiones™,
elaborado en 2004 con el propésito de iniciar un debate sobre la aplicabilidad del Derecho
comunitario en materia de contrataciéon publica y concesiones, y de examinar la posibilidad
de adoptar una propuesta de Directiva destinada a regular de manera homogénea la CPP,
garantizando que estas actuaciones puedan desarrollarse en un ambiente de competencia real
y de claridad juridica, y con respeto de los principios de transparencia, igualdad de trato, pro-
porcionalidad y reconocimiento mutuo.

En la practica, la CPP ha estado, en general y principalmente, asociada al mundo de la
construccién y financiacién de infraestructuras como, tipicamente, las de transporte por carre-
tera o ferroviarias, sanitarias u hospitalarias, educativas y medioambientales vinculadas al ciclo
del agua y a la recogida y reciclaje de residuos urbanos, entre otras. Sin embargo, a partir de
la gran crisis financiera de 2007,1a CPP se ha extendido al 4mbito financiero, con la finalidad
de mejorar el acceso a la financiacién de Pymes y startups y, en este contexto, ha generado un

9 COMISION EUROPEA, Libro verde sobre la colaboracion piblico-privada y el derecho comunitario en mate-
ria de contratacion piblica y concesiones, Bruselas, 30.4.2004, COM (2004) 327 final, disponible en

https://www.europarl.europa.ecu/meetdocs/2004_2009/documents/com/com_com(2004)0327_/com_
com(2004)0327_es.pdf.
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perfil propio que ha consistido en la creacién de un vehiculo ad hoc, a través del cual pueden
canalizarse los recursos financieros necesarios.

La CPP no constituye pues, una modalidad de financiacién en si misma, sino un método
o procedimiento cooperativo entre los sectores publico y privado, mediante el cual pueden
llegar canalizarse recursos susceptibles de contribuir a reducir el déficit de financiacién que
crénicamente vienen arrastrando las szarups en su proceso de desarrollo.

Con ello, este tipo de CPP se situaria, segtn el citado Libro Verde, dentro de la llamada
CCP institucionalizada donde (a diferencia de la CPP puramente contractual, basada en
vinculos convencionales), la cooperacién tiene lugar en el seno de una entidad diferente (de
nueva creacién, o mediante la adquisicién parcial de una entidad publica preexistente), en la
participan el socio publico y el privado, y desde donde se presta el servicio o ejecuta el proyecto
(CPP asociativas, joint-ventures).

En Espafa esta CPP ha adoptado generalmente la forma de una ECR v, tipicamente,
dentro de las distintas formas posibles dentro de éstas [Fondo o Sociedad de Capital Riesgo
(FCR 0 SCR), 0 Sociedad o Fondo de Inversién Colectiva de tipo Cerrado (SICC o FICC)],
la de un FCR regulado por la Ley de Entidades de Capital Riesgo (LECR)® y sujeto al control
de 1a Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMYV). Este FCR, fruto de 1a CPP, e
impulsado y supervisado por el sector publico, tiene como “inversores institucionales” o Limited
FPartners, tanto entidades pablicas como instituciones privadas, corriendo su gestién operativa
a cargo de una gestora privada, elegida por el sector publico, mediante convocatoria pablica y
proceso de seleccién competitivo, de entre las autorizadas por la LECR para gestionar este tipo
de entidades (Sociedad Gestora de Entidades de Capital Riesgo/SGECR o Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversién Colectiva/SGIIC). La estrategia de inversién de este FCR es
de tipo directo, facilitando financiacién, en capital o en deuda, directamente a las startups que
resulten elegibles.

Por su parte, el sector publico, estatal, autonémico e incluso local, opera, como ya se ha
indicado, bajo esta modalidad de CPP, desde un vehiculo inversor - autogestionado o gestio-
nado por una sociedad gestora - el cual puede adoptar la forma de un FCPJ, de FCR o SCR,
o de SICC o FICC, sin perjuicio de que también atne en algin caso la condicién de SME.
La estrategia de inversién de este vehiculo puablico - habitualmente capitalizado a su vez desde
una entidad del sector publico institucional, tipicamente una EPE - es de tipo indirecto, propia
de los Fondos de Fondos (FOF), de suerte que el destino inmediato de su inversién no es otro
que el FCR en el que, en el contexto de la CPP, que se pretende, coinvertira el sector privado,
y que, este si, invertird finalmente en la szartup innovadora.

En este contexto, el inversor publico actiia como catalizador o “inversor ancla”, desde una
posicién minoritaria, aunque suficiente para generar confianza en el mercado y animar el pro-
ceso de fundraising que,la SGECR/SGIIC seleccionada, debe de comprometerse a gestionar
y completar, con la captacién e incorporacién de inversores privados que coinviertan y aporten
recursos adicionales hasta un montante determinado, prefijado como tamafio objetivo. Con ello,
se consigue movilizar un importe de recursos sustancialmente mayor al que el sector publico
estaria por si solo en condiciones de comprometer.

La Fig. 3 ilustra la estructura, en la que se plasma esta CPP en el ambito financiero, la cual
también se produce en ocasiones, no como coinversién en un vehiculo ad hoc que luego invierte

10 Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades
de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colec-
tiva (LECR). (BOE n° 275 de 13 noviembre).

15



Robrico Reconpo

en la startup, sino en una operacién de coinversién directa en una empresa innovadora, actuando
en estos casos el vehiculo publico como coinversor con la iniciativa privada, ya se trate de otro
vehiculo financiero o de una corporacién privada.

Fig. 3. Estructura de la CPP financiera

SECTOR PUBLICO
INSTITUCIONAL
(Entidades publicas)

INVERSOR PUBLICO INVERSORES
(SME,FCPJ, ECR, EICC) PRIVADOS (LPs)

VEHICULO INVERSOR EN
COLABORACION

PUBLICO-PRIVADA (CPP) CESHORRELARE

(SGEIC)
ECR, EICC

Fuente: elaboracion propia

En el mercado espafiol, la CPP se manifiesta, tanto en el plano de la Administracién
General del Estado, como a nivel Autonémico e incluso Municipal, resultando especialmente
relevantes los siguientes casos que se muestran en la Tabla 2 y cuyo andlisis no resulta posible
en el marco de esta ponencia ™.

Tabla 2. El mercado espaiiol de la CPP en Capital Riesgo

AMBITO ADMINISTRACION PUBLICA ORGANISMO PUBLICO| INVERSOR PUBLICO EN CPP [INVERSOR PUBLICO-PRIV/ GESTORA
Espaiia Ministerio de Economia, Comercio y Empresa ICO.EPE. FONDO-ICO GLOBAL FCR 142 FCR 130 SGEIC privada:
Espafia Ministerio de Ciencia Innovacion y Universidades CDTLEPE. INNVIERTE, SICC, SME 20 FCR 20 SGEIC privadas
Espaia | Vinisterio de Economia, Comercio y Empresa y Ministerio 1y ppp / SETTEPE  Fond-ICO Next Tech, FCR  en curso AXIS y SETT
para la Transformacion Digital v de la Funcion Publica
Espafia Ministerio de Economia, Comercio y Empresa :“Fogc(ljoocl)e Coinversién, F.C.P.J. en curso COFIDES, SME
N S L . . N Fondo de Impacto Social,
Espaiia Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones en curso COFIDES, SME
FE.C.P.J. (FIS)
Andalucia [Consejeria de Economia, Hacienda y Fondos Europeas Agencia IDEA Agencia IDEA 7 FCR/SICC 4 SGEIC privadas

. . N N . . B Instituto de Fomento de la N ~ . .
Murcia Consejeria de Empresa, Empleo, Universidades y Portavocia Region de Murcia (INFO) INFO 2FCR 1 SGEIC privadas

. . Fondo Valenciano d
Institut Valencia de ondo Yalenctano de

Valencia Consejeria de Hacienda, Economia y Administracion Publica Finances (IVF).EPE. Creclmlex?to y Competitividad 2 FCR 2 SGEIC privadas
Empresarial (CREIX)

Gijon Ayuntamiento de Gijon Ayuntamiento de Gijon 1 FCR 1 SGEIC privadas

Lugo i de Lugo A it de Lugo 1 FCR 1 SGEIC privadas

Fuente: elaboracion propia

11 Sobre los distintos vehiculos que se citan y sus operaciones, vid. RECONDO PORRUA, R., gp.cit. pp.
263-276 y RECONDO ZABALA, M., “El mercado espafiol de Capital Riesgo. Informe anual 20237,
Anuario de Capital Riesgo 2023, pp. 185-201.
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Finalmente, no podemos dejar de referirnos, siquiera sea a titulo meramente enunciativo,
a la problemitica que plantea la compatibilidad de la inversién del sector publico en Capital
Riesgo (directamente, o en concierto con la iniciativa privada en el marco de una CPP), con
el régimen de las “Ayudas de Estado” contempladas en el Tratado de Funcionamiento de la

UE (TFUE)~.

Y es que el TFUE considera “incompatibles con el mercado interior, en la medida en que
afecten a los intercambios comerciales entre Estados miembros, las ayudas otorgadas por los
Estados, o mediante fondos estatales, bajo cualquier forma, que falseen o amenacen falsear la
competencia” 3, pudiendo la Comisién Europea decidir, sobre la base de la notificacion previa
del proyecto de ayuda realizada por el Estado otorgante, si éste habra de suprimirla o de modi-
ficarla, en el caso de que llegare a la conclusién de que efectivamente es asi, o de que existe ese
peligro, y ello, sin perjuicio de la posibilidad de la adopcién de “Reglamentos por categorias”,
donde se especifiquen las ayudas que son compatibles las cuales - al igual que las “Ayudas de

minimis’ - quedan exentas de notificacién.

Por ello, y con independencia de la importancia del papel que el Capital Riesgo pueda jugar
en la financiacién y desarrollo de las szartups+,lo que puede incluso llegar a justificar la adop-
cién, por parte de los Estados miembros, de medidas publicas de apoyo, tanto financieras como
fiscales y regulatorias, con el fin de colmar esta deficiencia del mercado, y flexibilizar y facilitar a
las empresas emergentes, el acceso a la financiacién necesaria, lo cierto es que esto no altera su
cardcter de “ayuda”, ni la necesidad de evaluar su compatibilidad, de suerte que, salvo aquellas
medidas exceptuadas por hallarse incluidas en el Reglamento de exencién por categoriass o
en el Reglamento de Ayudas de minimis’, o que cumplan con el criterio del “operador en una
economia de mercado” (OEM)v, deberan de ser notificadas a la Comisién para la evaluaciéon
de su compatibilidad con el mercado interior.

En este contexto, la Comisién estimé oportuno, desde 2001, facilitar a los Estados Miem-
bros unas orientaciones o criterios interpretativos plasmados en un conjunto de Comunica-

12 Texto consolidado del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea, arts. 107-109, disponible https://
eur-lex.europa.ew/legal-content/ES/TXT/HTML/?uri=CELEX:02016 ME/TXT-20240901.

Vid., PICON ARRANZ, A. “La intervencién publica en el sector del capital riesgo: un andlisis desde la
éptica del derecho administrativo”, Anuario de Capital Riesgo 2022, pp. 11-29.

13 Mediante Comunicacién de la Comision relativa al concepto de ayuda estatal conforme a lo dispuesto en
el articulo 107, apartado 1, del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea. (DOUE C262/1 de 19
julio 2016), la Comisién aclara los elementos clave del concepto de ayuda estatal, conforme a lo dispuesto
en el articulo 107, que deben de tenerse en cuenta en relacién con las obligaciones de notificacién y de
suspensién contempladas en el articulo 108. En particular, la Comunicacién aclara los siguientes elementos
constitutivos del concepto de ayuda estatal: la existencia de una empresa, la imputabilidad de la medida al
Estado, su financiacién mediante fondos estatales, la concesién de una ventaja, la selectividad de la medida
y su efecto sobre la competencia y los intercambios comerciales entre Estados miembros.

14 Vid., Comunicacién sobre el “Plan de Accién sobre el Capital Riesgo” (PACR) de 1998 y Estrategia de
Lisboa de 2000.

15 Reglamento (UE) 2023/1315 de la Comisién de 23 de junio de 2023, por el que se modifican el Regla-
mento (UE) 651/2014, por el que se declaran determinadas o categorias de ayudas compatibles con el
mercado interior en aplicacién de los articulos 107 y 108 del Tratado, y el Reglamento (UE) 2022/2473,
por el que se declaran determinadas categorias de ayuda a las empresas dedicadas a la produccién, transfor-
macién y comercializacién de productos de la pesca y de la acuicultura compatibles con el mercado interior
en aplicacién de los articulos 107 y 108 del Tratado. (DOUE L 167/1 de 30 junio).

16 Reglamento UE 2023/2821 de la Comisién de 13 de diciembre de 2023, relativo a la aplicacién de los
articulos 107 y 108 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea a las ayudas de minimis (DOUE
L de 15 diciembre 2023).

17 Directrices comunitarias sobre ayudas estatales y capital riesgo para pequefias y medianas empresas, 2006,
(DOUE C194/2 de 18.8.2006, art. 4.2.a)).
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ciones y Directrices sobre “Ayudas estatales y capital riesgo” ™8, para saber, llegado el caso, como
evaluaria la compatibilidad con el mercado interior y la libre competencia, de las “medidas de
capital riesgo”, adoptadas por los Estados para fomentar la “financiacién de riesgo”.

Ahora bien, este analisis excede los limites de la presente ponencia, bastando sefialar que
estas orientaciones giran sobre los tipos de ayudas admisibles, la caracterizacién de “empresa
subvencionable”, el procedimiento de seleccién de los gestores de los Fondos, las condiciones
de mercado de la financiacién, el porcentaje de participacién privada y la estrategia de desin-
version, entre otros.

18 Comunicacién, de 2001 sobre Ayudas estatales y capital riesgo, Directrices comunitarias sobre ayudas
estatales y capital riesgo para pequefias y medianas empresas de 2006, Directrices sobre las ayudas estatales
para promover las inversiones de financiacién de riesgo de 2014 y Directrices sobre las ayudas estatales
para promover las inversiones de financiacién de riesgo de 2021.
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Estrategias de crecimiento, el caso de las empresas
familiares locales

José Carlos Casillas Bueno
Universidad de Sevilla

RESUMEN

Las empresas familiares desempefian un papel crucial en la economia global, aportan-
do significativamente al desarrollo econémico y la generacién de empleo. Su crecimiento y
sostenibilidad dependen de la implementacién de estrategias que equilibren la tradicién y la
innovacién. Este documento analiza diversas estrategias de crecimiento adoptadas por empre-
sas familiares, basdndose en estudios académicos y casos practicos. Se abordan las estrategias
de internacionalizacién e innovacién, destacando los desafios y oportunidades que enfrentan
estas organizaciones en su busqueda por perdurar y prosperar en mercados competitivos, como
la profesionalizacién y la captacién de talento. Finalmente se subraya el compromiso de las
empresas familiares con el entorno local.

1.INTRODUCCION

Las empresas familiares son fundamentales en la economia mundial, aportando al desarrollo
econémico y la generacién de empleo. Suponen nueve de cada diez empresas en Espafia y son
responsables del 70% del empleo empresarial y de casi el 60% del Valor Afiadido Bruto gene-
rado por el conjunto de empresas espafiolas. No obstante, Su naturaleza dual, que combina la
légica empresarial con dindmicas familiares, les confiere caracteristicas inicas que influyen en
su crecimiento y longevidad. Entender las estrategias que estas empresas emplean para crecer
es esencial para garantizar su continuidad y éxito a largo plazo.

Una de las caracteristicas de las empresas familiares, no sélo espafiolas, es su reducido
tamafio. Si bien es posible encontrar empresas familiares muy grandes (véanse casos como
Walmart o Ford en los estados Unidos, Roche o Axxor en Europa, o Inditex y Mercadona
en Espafa), el peso de las empresas familiares aumenta a medida que nos acercamos a los
estratos de empresas de menor dimensién. Asi, de acuerdo con los recientes datos publicados
por el Instituto de Empresa Familiar, el porcentaje de empresas familiares alcanza casi el 95%
en el caso de las microempresas, porcentaje que va reduciéndose hasta poco mas del 51% en el
segmento de grandes compaiias (Instituto de la Empresa Familiar, 2025).
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Suele argumentarse que esta menor dimensién tiende a complementarse con un mayor
apego al territorio local, con un mayor compromiso con las comunidades que les rodean. Pero
cabe preguntarse si seria posible y deseable que las empresas familiares espafolas crecieran
sin perder su integracién local. Existen ejemplos en Europa que ponen de manifiesto que
crecimiento y compromiso local son perfectamente compatible. Es el caso de las denominadas
Mittelstand alemanas, empresas familiares de mediano o gran tamaio, generalmente ubicadas
en ciudades secundarias, muy imbricadas con la comunidad local y que son simultineamente
muy innovadoras, orientadas a un nicho de negocio y orientadas globalmente (De Massis et
al., 2018).

2. ESTRATEGIAS DE CRECIMIENTO DE LA EMPRESA FAMILIAR

El crecimiento empresarial puede desarrollarse de muy diversos modos, entre los que des-
tacan (i) el crecimiento endégeno, (ii) el crecimiento a través de fusiones, adquisiciones, (iii) o
algunos de los muy diversos instrumentos de cooperacién empresarial (alianzas estratégicas,
joint-ventures, licencias, franquicias, etc.). A continuacién, vamos a centrarnos en las dos
estrategias mds habituales de expansién, aquellas basadas en la expansién de mercados, como
la internacionalizacién, y aquellas basadas en la innovacién y el desarrollo de nuevos productos.

2.1. Crecimiento a través de estrategias de internacionalizacién

La internacionalizacién es una estrategia clave para el crecimiento y la sostenibilidad de
las empresas familiares, permitiéndoles diversificar sus mercados y reducir la dependencia del
entorno local. Sin embargo, a diferencia de las empresas no familiares, estas organizaciones
suelen mostrar un enfoque mds prudente y progresivo en su expansién internacional, debido
a su fuerte arraigo en la cultura y valores familiares, asi como a su tendencia a priorizar la
estabilidad sobre el riesgo.

La mayor parte de investigaciones coinciden en dos aspectos, cuando se analiza la interna-
cionalizacién de las empresas familiares (Arregle et al., 2021). El primero es la menor propen-
sién internacional de las empresas familiares frente a las no familiares. El segundo es el patrén
secuencial que suele dominar en aquellas empresas familiares que se internacionalizan.

Este proceso de internacionalizacién secuencial se justifica en la necesidad de afrontar
determinados desafios, entre los que destacan la resistencia al cambio y la aversién al riesgo. La
mayoria de las empresas familiares desean mantener el control de la empresa en manos de la
familia y evitar la entrada de inversionistas externos, lo que puede limitar el acceso a recursos
financieros y conocimientos estratégicos necesarios para expandirse a otros paises. Ademds,
el deseo de preservar la identidad familiar puede generar dificultades a la hora de adaptarse a
nuevas culturas, regulaciones y dinimicas de mercado (Debellis et al., 2021).

No obstante, aquellas empresas familiares que logran internacionalizarse con éxito suelen
aprovechar su estructura flexible y su enfoque a largo plazo para tomar decisiones estratégicas
bien fundamentadas. En muchos casos, la segunda o tercera generacién de lideres juega un
papel fundamental en la expansién internacional, ya que suelen estar mds abiertos a la globa-
lizacién y cuentan con una visién mds moderna del negocio. La internacionalizacién de las
empresas familiares es un proceso complejo que requiere planificacién, flexibilidad y una estra-
tegia bien definida (Fang et al., 2018). Si bien pueden enfrentar obstéculos como la aversién al
riesgo y la resistencia al cambio, aquellas que logran superar estos desafios pueden beneficiarse
de un crecimiento sostenible y una mayor competitividad en el mercado global.
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No obstante, numerosas empresas, lideres globales, son empresas familiares. Pueden ser
mencionados los casos de empresas espafiolas como Inditex, Mango, Acciona, Ferrovial, Ges-
tamp, etc. En Andalucia destacan empresas familiares multinacionales como el Grupo Con-
sentino, Osborne y Gonzélez-Byass, Iturri, Migasa, Acesur, etc. En otras palabras, si bien el
cardcter familiar genera algunos retos ante una posible estrategia de expansién internacional,
hay que asumir que no se trata de ninguna barrera. El cardcter familiar aporta algunos recursos
y capacidades relevantes para la internacionalizacién, como el compromiso de la propiedad y
la direccién en dicha estrategia o su orientacion al largo plazo. Y todo ello, sin perder su vin-
culacién al territorio local.

2.2. Crecimiento a través de estrategias de innovacién

Las empresas familiares tienen una relacién particular con la innovacién, ya que su enfoque
a largo plazo puede ser tanto un impulsor como una barrera para el cambio. Muchas de estas
organizaciones priorizan la estabilidad y la continuidad del negocio sobre la toma de riesgos,
lo que en ocasiones puede frenar la inversién en nuevas tecnologias o modelos de negocio
disruptivos (De Massis et al., 2016). Sin embargo, su independencia financiera y su visién de
sostenibilidad intergeneracional les permiten desarrollar innovaciones de manera mas estraté-
gica, sin la presién de obtener retornos inmediatos.

Uno de los factores clave que influye en la propensién a la innovacién es el gobierno corpo-
rativo en este tipo de empresas. Las empresas familiares con estructuras de liderazgo flexibles
y profesionalizadas suelen ser mds proclives a adoptar cambios, mientras que aquellas con un
gobierno altamente centralizado en la figura del fundador o de lideres tradicionales pueden
mostrar resistencia a la modernizacién. No obstante, la incorporacién de nuevas generaciones
dentro de la empresa suele ser un catalizador para la transformacién. Los sucesores, con una
formacién mds actualizada y familiarizados con la tecnologia, tienden a promover la digitali-
zacién y la sostenibilidad como ejes estratégicos del crecimiento.

El acceso a financiacién es otro factor determinante. Si bien algunas empresas familiares
tienen recursos limitados para invertir en innovacién, muchas optan por la reinversién de
beneficios en lugar de recurrir a capital externo, lo que les permite desarrollar proyectos inno-
vadores sin comprometer el control de la empresa. Ademds, aquellas que establecen alianzas
estratégicas con centros de investigacion, universidades o startups tienen mads posibilidades de
incorporar nuevas tecnologias y practicas innovadoras en sus operaciones (Rondi et al., 2019).

3. DESAFIOS INTERNOS DE LA EMPRESA FAMILIAR ANTE EL CRECI-
MIENTO

Como se ha comentado anteriormente, el crecimiento de las empresas familiares requiere
afrontar algunos desafios internos. Entre estos desafios, es posible subrayar dos de ellos, la
profesionalizacion de la empresa familiar y la necesidad de captar y retener talento, familiar y
no familiar.

3.1. Profesionalizaciéon de la Gestion

La profesionalizacién de la empresa familiar es un proceso critico para garantizar su soste-
nibilidad y competitividad a lo largo del tiempo. A diferencia de las empresas no familiares, las
organizaciones de cardcter familiar enfrentan el reto de equilibrar la estructura de poder entre
la familia y la gestién empresarial, lo que puede generar conflictos de intereses y dificultades
en la toma de decisiones estratégicas (Gémez-Mejia et al., 2011). La literatura académica
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sugiere que la profesionalizacién no solo implica la incorporacién de directivos externos con
experiencia, sino también la adopcién de sistemas de gobierno corporativo, la mejora en la
toma de decisiones basada en datos y la implementacién de practicas de gestion alineadas con
estandares internacionales (Chrisman et al., 2015).

Uno de los principales desafios en este proceso es la resistencia al cambio por parte de la
tamilia propietaria. Segin estudios previos, la aversién a la pérdida de control y la preferencia
por mantener la gestién dentro del circulo familiar pueden limitar la disposicién a contratar
directivos externos altamente calificados (Miller & Le Breton-Miller, 2006).

Ademas de la incorporacién de directivos no familiares, otro pilar fundamental en la pro-
tesionalizacion es la implementacién de estructuras de gobierno corporativo eficientes. La
existencia de un consejo de administracién con miembros independientes, la separacién clara
entre propiedad y gestién, y la definicién de politicas de sucesion estructuradas han demostrado
ser factores clave en el éxito de la profesionalizacién.

3.2. Gestién del Talento y Sucesién

Una barrera al crecimiento de las empresas familiares en el momento actual consiste en
las dificultades para atraer y retener talento que permitan la gestién de dicha estrategia de
crecimiento, tanto dentro de la familia como de personal ajeno a la misma. Asi, la gestién del
talento y la planificacién de la sucesién son aspectos criticos para la continuidad de las empre-
sas familiares. La formacién y retencién de personal cualificado, asi como la preparacién de
las nuevas generaciones para asumir roles de liderazgo, son fundamentales. Asi, en los ultimos
aflos se estd poniendo de manifiesto que la disponibilidad de trabajadores cualificados es una
de las principales preocupaciones para estas empresas.

4. VINCULACION DE LA EMPRESA FAMILIAR CON EL TERRITORIO
LOCAL

La relacién entre las empresas familiares y el territorio ha sido objeto de un creciente interés
en la literatura académica, dado que estas organizaciones suelen presentar un fuerte arraigo a
su entorno local en comparacién con las empresas no familiares (Basco, 2015). Este vinculo se
manifiesta en multiples dimensiones, incluyendo la identidad territorial, la responsabilidad social,
la generacién de empleo y la contribucién al desarrollo econémico regional (Berrone et al., 2012).

Uno de los aspectos més destacados en la literatura es la teoria del socioemotional wealth
(SEW), que explica cémo las empresas familiares priorizan no solo los beneficios econémicos,
sino también el capital socioemocional asociado a la continuidad del negocio y su relacién
con el territorio (Gémez-Mejia et al., 2011). La identidad local de estas empresas se traduce
en una mayor propensién a reinvertir en la comunidad, generar empleo estable y participar
activamente en iniciativas de desarrollo regional. Ademds, el capital social acumulado alo largo
de generaciones les otorga ventajas en términos de confianza y reputacién dentro del territorio,
fortaleciendo su capacidad de resiliencia ante crisis econémicas.

Sin embargo, esta fuerte vinculacién territorial también puede representar limitaciones
para la expansién y la innovacién. Estudios empiricos han encontrado que algunas empresas
familiares pueden desarrollar una excesiva dependencia del mercado local, lo que restringe
su capacidad de internacionalizacién y diversificacién. Asimismo, la tendencia a mantener el
control dentro de la familia puede generar resistencia a la atraccién de talento externo o a la
adopcién de nuevas tecnologias, limitando su competitividad en mercados globales (De Massis
et al., 2018).
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En conclusién, la literatura cientifica sefiala que la vinculacién de las empresas familiares con
su territorio es un rasgo distintivo que influye tanto en su resiliencia como en sus limitaciones
estratégicas. Si bien este arraigo local les otorga ventajas en términos de legitimidad, sostenibi-
lidad y compromiso social, también puede representar un desafio para la internacionalizacién
y la adaptacién a entornos altamente dindmicos. El equilibrio entre la identidad territorial y la
necesidad de diversificacién emerge, por tanto, como un factor clave en la sostenibilidad de las
empresas familiares a lo largo del tiempo.

5. CONCLUSIONES

Las empresas familiares constituyen la columna vertebral del tejido empresarial de las
economias occidentales. Sin embargo, este tipo de empresas se enfrenta a una paradoja relacio-
nada con la tendencia a mantenerse con una dimensién reducida, con fuertes vinculos con su
comunidad local, frente a la orientacién al crecimiento, la internacionalizacién y la innovacién.
Existen numerosos ejemplos de compaiiias familiares que han superado este reto con éxito. El
desafio, como sociedad, consiste en la capacidad de generalizar estos éxitos y que cada vez mds
empresas familiares locales sean capaces de crecer, internacionalizarse y diversificar, sin perder
su identidad y su imbricacién con su territorio mds proximo.
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Emprendimiento, empresay desarrollo local y regional.
Experiencias empresariales
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RESUMEN

El tamaiio parece condicionar el futuro de las empresas, que creen encontrar en él gran
parte del remedio a todos sus males. Es por ello que muchas empresas emprenden el camino
del crecimiento para incrementar su tamaio. Pareciera que la ensefia comtn de empresas, fami-
liares o no, fuera “crecer o morir”. Este trabajo enmarca la necesidad de crecimiento, aborda las
estrategias de crecimiento empresarial desde la 6ptica de las empresas implicadas observando
tres casos diferentes de estrategia, dos de cardcter exégeno y otro de naturaleza endégena.

1.INTRODUCCION

A lo largo de las mesas redondas que nos han precedido, asi como en alguna de las comu-
nicaciones que se han presentado en estos dos dias, hemos tenido ocasién de comprobar la
importancia que tienen los pequefios empresarios y los diferentes proyectos de emprendimiento
para el desarrollo de las comunidades locales, observando con interés el papel familiar en la
actividad que estas desempefian. Se ha podido comprobar también el importante papel que
las nuevas tecnologias estin teniendo a este respecto, al permitir abrir un importante campo
de accién para la creacion de proyectos innovadores y posibilitando el éxito de proyectos en
aquellos lugares hasta los que ahora parecia imposible, como es el caso de pequefios pueblos

y ciudades.

Hoy reconocemos que el emprendimiento, visto como un ecosistema donde intervienen las
fuerzas sociales, culturales y econémicas (Aldrich, 1990; Stam & van de Ven, 2021), es uno de
los motores fundamentales, si no el principal, para el éxito del desarrollo econémico, sobre todo
sustentado en nuevas bases tecnoldgicas y, a menudo, favorecido por el trabajo a distancia que
aportan los medios digitales y,como no, la existencia de un talento que no debemos dejar que se
pierda. Esta forma de emprendimiento es consustancial, también, con las empresas familiares,
como ha quedado demostrado en diversos estudios (p. ej. Casillas-Bueno et al., 2011), si bien es
cierto que el enfoque de este tipo de organizaciones, influenciadas por valores socioemocionales
y el deseo de transferir la propiedad familiar (la empresa) a las siguientes generaciones (Luong
etal.,2023),la identificacién de los miembros de la familia con la empresa (Bettinelli et al., 2022)
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y el papel que desempefian los propietarios en la estrategia y gestion (Salvato y Melin, 2008) en
su comportamiento emprendedor, puede diferir de las empresas que no tienen cardcter familiar.

A todo esto, las nuevas formas de financiacion, digase de manera genérica las diferentes formas
que adopta el Capital Riesgo (Recondo-Porria, 2022), al igual que el apoyo gubernamental en sus
diversos niveles, estdn permitiendo llegar a proyectos mas arriesgados que puedan beneficiar al con-
junto de los agentes que participan en los mismos y; 1o que es mds importante, proyectos que acaban
teniendo su impacto real en la sociedad y la creacién de empleo (Croce et al., 2019; Kang et al., 2019).

Uno de los muchos retos a los que se enfrentan los emprendedores y, mds concretamente
las empresas emergentes, e incluso las pequefias y medianas empresas mds asentadas, es como
competir eficientemente en un mercado cada vez mds globalizado. Cada vez que se plantea
este tema, en la mayoria de los casos surge el tamafio de la empresa como referente. La idea
subyacente es que incrementar la dimensién de la empresa es condicién indispensable para
conseguir ciertas ventajas competitivas que, opinan gran parte de los emprendedores, gestores
y propietarios, no pueden conseguirse si no se tiene un determinado tamarfo, entre ellas, el
acceso a la financiacién, la innovacién y la captacién de recursos humanos de alta capacitacién.

En este sentido, también hemos podido comprobar en sesiones previas cémo este tipo de
empresas, en gran medida de cardcter familiar, pues constituyen la gran mayoria de las empre-
sas espafiolas (IEF, 2025), disponen de diferentes mecanismos de crecimiento para alcanzar
un mayor tamafio con el que poder montar estrategias competitivas (O’'Donnell et al., 2002).

La pregunta que nos hacemos en esta mesa redonda es si realmente es necesario crecer para
disponer de un tamafio éptimo con el que poder competir en el mercado y; si es as, si existe
una estrategia de crecimiento para la empresa que sea mds idénea y, en su caso, cudles son las
razones para adoptar una u otra estrategia de crecimiento. Pretendemos aportar alguna luz
a estas preguntas contando con la participacién de los agentes que son parte principal, diria
mis, aquellos sin cuya presencia hablar del tema probablemente mermaria su importancia. Me
refiero a los gestores y propietarios-emprendedores de las empresas.

2. CRECIMIENTO EXTERNO VS CRECIMIENTO INTERNO

Admitiendo que no existe un concepto de crecimiento tnico y que este puede estar afec-
tado por muy diversas circunstancias que no siempre hacen posible entender adecuadamente
cémo y porqué se produce y como debe ser medido (Davidsson et al., 2005) lo cierto es que
parece existir una predisposicion ticita hacia €]l aun cuando observamos que muchas empresas
permanecen sirviendo en mercados locales.

Muy diversos motivos se han esgrimido para justificar la importancia del crecimiento de
la empresa, entre los mds destacados, el incremento de la cuota de mercado, preludio de unos
mayores ingresos y, por tanto, de unos mayores beneficios y flujos de efectivo; una mayor capa-
cidad para innovar y captar conocimiento en el mercado; facilitar la imagen de marca y ampliar
la gama de productos, lo que suele contribuir o una mayor capacidad de negociacién con los
clientes y proveedores; una mayor capacidad de llevar a cabo nuevos proyectos de inversién y
captar recursos para dichos proyectos.

Generalmente, los gestores y propietarios-emprendedores suelen estar de acuerdo en estas
cuestiones, en lo que no se ponen tan de acuerdo es en cémo afrontar el proceso de crecimiento
y si este es expresamente buscado o es fruto de las circunstancias que cada empresa vive a lo
largo de su existencia.

Ya se ha hablado en mesas previas sobre la existencia de diferentes opciones de crecimiento
para las empresas (Kreutzer, 2012):
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1. El crecimiento externo o exdgeno, decisién gerencial que pretende incrementar la capacidad
productiva de la empresa mediante la unién de otras empresas o unidades econémicas
que ya operan en el mercado, ya pertenezcan a los mismos mercados en los que opera
la empresa o a otros nuevos. Esta forma de crecimiento suele considerar dos maneras
alternativas: las operaciones de fusién y adquisicién y los mecanismos de cooperacién
empresarial (alianzas estratégicas, joint-ventures, licencias, franquicias, etc.). En cual-
quier caso suele argumentarse que se trata de mecanismos de adaptacién a entornos
altamente globalizados y competitivos (Ortiz-de-Urbina-Criado et al., 2009).

2. El crecimiento interno o endégeno, decision gerencial que trata de incrementar la capacidad
productiva de la empresa realizando nuevas inversiones, tanto del inmovilizado como del
circulante, para ampliar la oferta de productos o servicios, ya sea en los mismos mercados
en los que opera la empresa o en otros nuevos. Caso tipico de crecimiento endégeno
podria ser el de El Corte Inglés.

Se argumenta a menudo que los empresarios y los gestores prefieren los mecanismos de
crecimiento externo o exégeno. Ello se debe a una mayor flexibilidad de este tipo de creci-
miento, ya que permite:

1. Un acceso mds inmediato a nuevos mercados, incluidos los internacionales con mayor

capacidad de adaptacién local.

2. Un incremento inmediato del poder de negociacién con proveedores y clientes.
Un répido incremento da la cartera de productos y/o servicios.

4. Una reduccién de riesgo de la empresa asociada a una mayor diversificacién y menor
competencia.

5. Mayor y mds rapido acceso a la tecnologia y al conocimiento.

La consecucién de economias de escala que pueden contribuir a una reduccién de costes
tanto econémicos como financieros.

Sin embargo, este mundo aparentemente fantdstico del crecimiento externo no es tan
fantdstico como puede aparecer a primera vista. Uno de los retos mds importantes a los que se
enfrentan los gestores de las empresas que optan por este tipo de crecimiento (integracién o
acuerdos) es el relativo a las personas que participan en el proceso. Las empresas que se integran
a menudo presentan diferencias culturales que terminan haciendo fracasar las operaciones de
integracién. Poner en funcionamiento la organizacién que surge de este tipo de operaciones
puede ser realmente costoso ademds de requerir de procesos juridico-legales que alargan las
operaciones, a menudo por los intereses de los grupos humanos, digase gestores, directivos, o
propietarios de las empresas integradas.

En fin, la eleccion de una (externa) u otra (interna) alternativa no estd claro que sea una
condicién necesaria para el crecimiento y el éxito empresarial. Existen razonas para no desear
crecer (Coad, 2007) como son el temor por perder el control por parte de los gestores y pro-
pietarios, particularmente en el caso de las empresas familiares o la existencia de referencias de
tamafio que se considera poco conveniente por razones legales o fiscales.

Finalmente, cabe preguntarse si el crecimiento es consustancial a la estrategia empresarial
0 no, es decir, si estd basado en una actitud proactiva o es un acto circunstancial asociado al
entorno en que se mueve la empresa, o hasta qué punto uno es mds habitual que otro.

Para tratar de dar respuesta a tantos interrogantes afrontamos esta mesa redonda en la
que se abordan diferentes experiencias de crecimiento y éxito empresarial que amalgaman
los diferentes aspectos que muestra el titulo de la jornada: el emprendimiento y crecimiento
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para el desarrollo local sostenible de empresas fundamentalmente familiares y el apoyo del
capital riesgo.

Contamos con tres diferentes casos crecimiento que pueden aportarnos alguna luz sobre
esta cuestién. Por un lado, D. Rafael del Pino Lorente, Socio de Atlantis Global System, SL
(AGS) una Pyme tecnoldgica lider en el sector de gestién del frio ligado al transporte que, final-
mente, decide crecer mediante la integracién en un grupo superior con base en Alemania. Por
otro lado, nos encontramos con otra Pyme de base tecnoldgica, Biorizon Biotech, en este caso
asociada al mundo de la agricultura sostenible, a cuya cabeza se encuentra D. David Iglesias
Sanchez, director general y socio principal, que decide crecer asocidndose con el capital riesgo.
Finalmente, contamos también con la presencia de D. Antonio Ramén Salas, socio de Hijos
de Catalina Rodriguez Castafio, SL una empresa familiar de largo recorrido cuyo crecimiento
y estrategia de éxito ha sido de naturaleza endégena.

Tres experiencias, tres formas de enfocar el crecimiento, tres posibles modelos que proba-
blemente estin condicionados por el entorno y las circunstancias.
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Desarrollo local relacionado con empresas familiares
agroalimentarias de municipios rurales de la provincia de
Almeria
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Universidad de Almeria

RESUMEN

Este trabajo analiza la importancia de las empresas agroalimentarias en los municipios
rurales, en particular de algunos municipios de la provincia de Almeria. La metodologia utili-
zada es la de sistematizacion de experiencias. Se hace hincapié en la importancia del desarrollo
enddgeno que logre que los municipios lleven a cabo sus politicas y estrategias de diversificacién
productiva. En este sentido la Universidad de Almeria ha implementado el proyecto Marca
Pueblo que parte de la hipétesis de que no hay dos municipios iguales y por tanto sus politicas
y estrategias deben de ser diferentes de cara a la lucha contra el despoblamiento.

1.INTRODUCCION

La puesta en marcha de procesos de desarrollos endégenos ha supuesto un revulsivo en el
mundo rural. El ejemplo mds exitoso han sido los programas Leader de la Unién Europea que
tienen como objetivo la diversificacién de la actividad productiva de las zonas rurales. En el
caso de Almeria tenemos los programas Leader de la Alpujarra almeriense, Filabres-Alhamilla,
Levante-Almanzora y los Vélez.

Este cambio de actitud hacia la diversificacion, por la crisis del sector agrario, ha traido
también la implementacién del Desarrollo Local Sostenible como nexo entre los distintos
capitales: Humano, Social, Econémico y Natural.

Todo ello estd sirviendo para el desarrollo de nuestros municipios rurales a pesar de la
amenaza permanente del fenémeno de la despoblacién. Uno de los pilares basico del desa-
rrollo de esos municipios son la existencia de empresas familiares que en muchas ocasiones
son la imagen del municipio y muchas de ellas emplean a un nimero importante de personas.
Por eso es importante conocer la experiencia de muchas de esas empresas. En este caso nos
centramos en las empresas familiares que estin localizadas en municipios del proyecto Marca
Pueblo. Esta es una iniciativa de la Universidad de Almeria en colaboracién con 13 pueblos
(Abrucena, Alboloduy, Alcontar, Almdcita, Castro de Filabres, Chirivel, Gérgal. Laroya, Lijar,
Lubrin, Purchena, Serén y Tahal) para buscar soluciones contra el despoblamiento en muni-
cipios menores de 2.500 habitantes.
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2. DESARROLLO LOCAL SOSTENIBLE

2.1. Concepto

El desarrollo local es un proceso de crecimiento y cambio estructural en una comunidad

territorialmente definida, que busca una mejora del nivel de vida de sus habitantes. El proceso

no es una inercia productivista inicamente, sino que requiere de politicas que lo activen y,

dichas politicas, son las que se encargardn de todos los aspectos, yendo mads alla de lo estric-

tamente econémico, para tratar todas las cuestiones sociales, culturales, ambientales e incluso

politicas (Carpi, 2008),

Como punto de partida, todo proceso de desarrollo puede materializarse de manera endé-

gena, exégena o mixta, dependiendo del enfoque que quiera darse, pensando que no existe una

manera mejor que otra (Vizquez Barquero, 2007).

ENDOGENO

EXOGENO

Menores accesos a los servicios

Basado en los recursos locales, en el desa- | 3 | Basado en la gran empresa, en la inversién
. . .y . [0} o “ e e .
rrollo sostenible, en la fijacién de capital al | <3 | exterior, en la competitividad de los territo-
territorio... 1 rios para atraer inversiones...
Mayor flexibilidad y adaptabilidad. Fuerte dinamismo econémico inicial
Dinamismo en la creacién de empleo. % Alto nivel tecnolégico
X
Mayor utilizacién de los recursos locales. E Buen acceso a los mercados
|
Menor coste ecolégico sobre el medio. ~ | Inversién en marketing
Tendencia a la empresa en red Mejor acceso a la formacién
Menor escala productiva y de comerciali- | ,
zacién E Bajo compromiso con el territorio
Menor experiencia en mercados externos E Baja consideracién de IOS temas ambientales
Inferior margen de ganancia E Dependencia de los intereses estratégicos de
% las empresas
Menor nivel tecnolégico y formativo @]
E Mayores costes burocriticos

Una vez dictaminado el proceso deseado y aclarado que no existe uno mejor que otro, se

deben tener en cuenta siempre los capitales humano, social, econémico y natural. Ello es porque

buscan diferentes objetivos, de los que se destaca:
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CAPITAL HU o Mejora del flccc.:so % }a edu(I:acién, formacién, nutricién y salud
(Ulloa et al,2019) Empleo Iy (.11str1buc1on del ingreso ‘ .
Fortalecimiento del papel de la mujer en la sociedad
Revitalizacién de la sociedad civil
CAPITAL SOCIAL Creacién de redes sociales
(Sainz, Jiménez, 2008) Fomento de la participacion ciudadana
Promocién de la cultura emprendedora local
Infraestructuras bdsicas de desarrollo
CAPITAL Servicios para la produccién
ECONOMICO Fomento territorial de las microempresas, PYMES y economia
(Elizalde &Repullo, social
2004) Sector financiero especializado territorialmente
Sistemas territoriales de innovacién
CAPITAL NATURAL Valorizacién del medio ambiente como activo de desarrollo
(Gomez Baggethun & de | Diversificacién productiva en el medio rural
Groot, 2007) Planificacién del desarrollo sostenible ambientalmente

2.2.Los enfoques “top-down”y “bottom-up”

El enfoque bottom-up (de abajo hacia arriba o ascendente) significa que todas las ideas
propuestas en los nuevos proyectos y la ejecucién de los mismos deben surgir desde el entorno
mds cercano a su consecucién. Es importante que los proyectos que vayan a ser llevados a cabo
cuenten con la participacion directa de todos los actores més préximos a los resultados. (Corral
Garcia &Cordero Garcia, 2024).

Por el contrario, encontramos el enfoque top-down (de arriba hacia abajo o descendente)
que presenta una visién superficial global para ir progresivamente hacia algo especifico (De la
Mora, 2019).

2.3.Politica de Desarrollo

Vizquez Barquero (2007), concibe el Desarrollo Econémico Local como “un proceso de
crecimiento y cambio estructural que se produce como consecuencia de la transferencia de
recursos de las actividades tradicionales a las modernas, de la utilizacién de economias externas
y de la introduccién de innovaciones, y que genera el aumento del bienestar de la poblacién de
una ciudad, una comarca o una regién’.

Por tanto, se pretende crear una extensién del desarrollo a otros aspectos como son la
mejora de las condiciones de vida no inicamente preocupandose por lo material como es la
alimentacién o la escolarizacién, sino a un proceso de progreso general también espiritual, que
va a conseguir afianzar la identidad local (Di Pietro, 2001; Lira, 2003).

2.4.Territorio y valor local

Como territorio en su conjunto, se habla de los recursos humanos, econémicos y naturales,
como de las sinergias entre ellos (Alonso, 2013). Mientras que el valor local o endégeno es la
cuantificacién que se tiene de una capacidad interna de una regién. Mediante la valoracién
de lo poseido de forma enddgena, se pretende fortalecer la sociedad y la economia desde el
interior (Madoery, 2001).
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2.5.Modelo de la Cuddruple Hélice

Modelo que incluye cuatros elementos clave en todo proceso de desarrollo local: sector
publico, representado por el ayuntamiento y demds entidades de caracter publico; sector pri-
vado, representado por las empresas de la zona; sector del conocimiento, representado por
la universidad y otras instituciones de investigacion; sector de la sociedad civil, representada
por la poblacién del municipio, la cual debe ser la base de todo el proceso (Padial et al, 2019).

Ejemplo de ello son los programas Leader de la Unién Europea.

3.DESPOBLAMIENTO EN LA PROVINCIA DE ALMERIA
3.1. Situacién actual

En términos globales la provincia de Almeria ha tenido un crecimiento sostenido en los
ultimos afios hasta llegar a los 770.350 habitantes en el padrén de 2025. Una parte importante
de este aumento de la poblacién es debido a una inmigracién que es la consecuencia de la
necesidad de empleo en sectores tan importantes como la agricultura, construccién y servicios.

Viendo estos datos se podria presuponer que es una provincia donde no hay despoblacién.
Pero la realidad es muy distinta. Los datos indican que Almeria capital, Roquetas de Mar y El
Ejido tienen mas del 50% de la poblacién total de la provincia de Almeria. Si le afiadimos 11
municipios que tienen mds de 10.000 habitantes representa casi el 80% de la poblacién pro-
vincial. Es decir en 14 municipios se aglutinan aproximadamente el 80% de la poblacién. Del
resto (89 municipios), hay 49 que tienen menos de r.000 habitantes y de estos 18 con menos
de 300 habitantes. El caso extremo es Benitagla que cuenta con 57 habitantes.

3.2. Proyecto Marca Pueblo

La Universidad de Almeria conciente de esta problemitica, puso en marcha en el afio 2020
el proyecto Marca Pueblo. Iniciativa que ha integrado hasta este momento 17 municipios de
menos de 2.500 habitantes que presentan problemas de despoblacién (De Pablo et al, 2024;
Corral et al, 2022).

Los municipios que han integrado el proyecto son los siguientes: Abla, Abrucena, Albo-
loduy, Alcontar, Almdcita, Castro de Filabres, Chirivel, Fondén, Gergal, Laroya, Laujar de
Andarax, Lijar, Olula de Castro, Padules, Purchena, Serén y Tahal.

En general son municipios que tienen buenas infraestructuras y distan de promedio a

Almeria capital 63,9 km.

La hipétesis de partida es que no hay dos municipios iguales y esto se ha podido contras-
tar al aplicar las metodologias de desarrollo local que ha traido consigo a unos diagndsticos y
agendas competitivas (De Pablo et al, 2018)

Los recursos endégenos que todos disponen constituyen la fortaleza que coordinada con
intervencién publica y privada pueden revertir las situaciones negativas, convirtiendo a la
localidad en un centro dindmico atractivo para locales y forineos. El buen uso de esos recursos
debe de desencadenar:

— Crecimiento en la economia de lugar.
— Mejora sociocultural.
— Impulso politico-administrativo.

Entre los problemas mas graves estaria la perdida del centro educativo, entidad bancaria o
centro de salud.
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El comercio de proximidad es una opcién para las empresas de estos municipios y muchos
de ellos lo estin aprovechando.

Otro aspecto interesante es la existencia de poligonos industriales que sirvan para recep-
cionar a nuevas empresas.

4. EXPERIENCIAS DE CASO POR MUNICIPIOS
4.1. Abrucena

— Almazara Labrucena SL

Almazara Labrucena 2018, S.L. es una empresa dedicada a la fabricacién y envasado de acei-
te de oliva, ubicada en Abrucena, Almerfa. Situada en las faldas de Sierra Nevada y rodeada de
olivos centenarios, combina tradicién y modernidad en sus procesos de produccién. Constituida
en 2018, su actividad principal es la fabricacién de aceite de oliva, aunque también se dedica al
comercio al por menor de frutos secos.

— Almazara de Abrucena
R

También conocida por las siglas ADA, es una empresa dedicada a la produccién de aceite
de oliva virgen extra de alta calidad en el municipio de Abrucena, Almeria. Ubicada en el
Paraje Los Garzuelos s/n, esta almazara se ha consolidado como un pilar econémico funda-
mental en la regién, contribuyendo al prestigio de los aceites locales. Ademds de su actividad
principal, ADA promueve el oleoturismo, ofreciendo visitas guiadas y degustaciones para dar a
conocer el proceso de elaboracién de sus aceites y fomentar el turismo en la zona. La empresa
ha participado activamente en eventos locales, como el VI Homenaje al Olivo, destacando su
compromiso con la comunidad y la tradicién olivarera de Abrucena.
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— Queso fresco el Caiiao

La Queseria Artesanal E1 Cafiao Fundada en el afio 2000, se especializa en la elaboracién
de queso fresco de cabra de manera artesanal. La leche utilizada proviene exclusivamente de su
propia ganaderia de cabras de raza Murciana-Granadina, lo que garantiza un control exhaustivo
de la calidad desde la alimentacién del ganado hasta el producto final. Este compromiso con
la excelencia ha sido reconocido con premios en concursos de quesos artesanos de Andalucia
en 2005y 2008. Ademds, la queseria cuenta con la Marca de Calidad del Parque Natural, cer-
tificando la autenticidad y artesania de sus productos.

4.2. Alboloduy
— Vinos Cristina Calbache, Bodegas Viiias Altas

(o BSicgade
Alboloduy

Es una destacada bodega situada en el pintoresco municipio de Alboloduy, en la provincia
de Almeria, Espafia. Ubicada en el paraje Rambla Alcozayar, esta bodega se dedica a la ela-
boracién de vinos que reflejan la riqueza y singularidad del paisaje de la Alpujarra almeriense.
Con un enfoque en la produccién artesanal y un profundo respeto por el medio ambiente,
combinan métodos tradicionales con tecnologias modernas para obtener vinos de alta calidad.
Sus vifiedos, cultivados en suelos pedregosos a altitudes que favorecen un clima tnico, producen
variedades como Tempranillo, Syrah, Garnacha y Macabeo, permitiendo la creacién de tintos,
blancos y rosados que capturan la esencia del terroir local. Ademas de la produccién vinicola, la
bodega promueve el enoturismo, ofreciendo visitas guiadas y catas donde los visitantes pueden
conocer el proceso de vinificacién y disfrutar de la tradicién vitivinicola de la region.

4.3. Alcontar/Hijate
— Hijos de Catalina Rodriguez Castafio SA
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Es una empresa familiar con mds de 40 afios de experiencia en la produccién de jamones
y embutidos. Experiencia avalada por la tradicién de una familia de artesanos que dia a dia
trabajan para conseguir un producto saludable de sabor y aroma inigualables. La familia Salas
comenz6 su andadura en un pequefio secadero en El Hijate (Alcéntar), con la marca Jamones
Tio Emilio, para después ampliar su émbito productivo a Trevélez, donde actualmente forma
parte del Consejo Regulador de Denominacién Especifica Jamén de Trevélez, con la marca
Puente Viejoy La Solera, para el Jamén de La Alpujarra. El enclave de los secaderos, situado a
975 metros de altitud, entre las sierras de los Filabres y las Estancias, en El Hijate (Almeria),
aporta con sus vientos serranos el nivel justo de frio y humedad para conseguir una curacién

con garantias de calidad.

4.4. Almécita

— Productos Compin

Es una empresa familiar ubicada en Almdcita, en el corazén del Parque Natural de Sierra
Nevada, Almeria. Especializada en la produccién de huevos camperos y aceite de oliva virgen
extra ecolégico. La empresa se distingue por su compromiso con la calidad y el bienestar animal.
Sus gallinas, criadas en libertad, disfrutan de una alimentacién basada en cereales y legumbres,
complementada con insectos y cebada, todo supervisado por un veterinario especializado.
Ademis, cuentan con olivos centenarios de las variedades lechin y picual, de los cuales extraen
un aceite de oliva virgen extra ecoldgico de alta calidad. Los productos de Productos Compan
estdn disponibles en su granja en Almdcita y en diversos puntos de venta locales.

4.5. Gergal
— La Gergalena

LAGERGALEN4

AMIVERSARIO

Es una empresa familiar fundada en 1998. Esta especializada en la elaboracién de conservas
vegetales y productos refrigerados minimamente procesados. Comprometida con el entorno y
el medio ambiente, la empresa se adhiere al Pacto Mundial de Naciones Unidas y estd inscrita
en el Registro de Huella de Carbono. Ademis, cuenta con certificaciones bajo estindares
internacionales de calidad y seguridad alimentaria.
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— Almendras de Andalucia

ALMENDRAS
DE ANDALUCIA

Especializada en la produccién, procesamiento y comercializacién de almendras crudas y
tostadas, tanto de origen espafol como californiano. Fundada en 2002, la empresa ha experi-
mentado un crecimiento constante, comenzando con una planta de descascarado de almendra
y ampliando en 2008 con una segunda planta dedicada al repelado e industrializado de la
almendra. Actualmente, esta empresa cuenta con tecnologia de vanguardia en sus instalaciones
y un equipo técnico y humano comprometido con la calidad y el servicio. La empresa exporta
aproximadamente el 36% de su produccién, principalmente a paises de la Unién Europea.

4.6. Lubrin
— Migas el Castillito

Es una empresa familiar dedicada a la elaboracién de precocinados congelados de forma
artesanal. Estd especializada en la produccién de migas, aunque tiene previsto ampliar el aba-
nico de productos en breve.

Nace como consecuencia de la crisis econémica, pues su fundador, cambié el delantal de
carpintero por el de cocinero. Junto a su esposa, pusieron en marcha este negocio, que elabora
cerca de cien kilos de migas diarias.

El principal mercado al que se dirige esta empresa es el sector de la hosteleria y la restau-
racién, asi como clientes particulares. Las migas ya cocinadas, se envasan y se congelan, un
proceso que garantiza un afio de vida util del producto.

— Miel Sierra de los Filabres
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Después de que el negocio haya pasado por tres generaciones distintas, el equipo conoce
de primera mano el secreto para fabricar un producto de calidad: la elaboracién de una miel
totalmente natural. En su proceso de produccién, el producto es recogido directamente de las
abejas sin filtrarse y sin afiadirle ningun tipo de aditivo, por lo que conserva todas las propie-
dades naturales de la miel. Cuentan con entre ocho y diez tipos de miel. Entre ellas destacan la
miel de Romero, la de Azahar, la conocida Mil Flores, la miel de Almendro y la de Eucalipto.
Ademas, la empresa también cuenta con otros productos como caramelos de miel, de propéleo,
polen de abeja y velas de miel con ldminas.

— Almazara de Lubrin

Se dedica a la produccién de aceite de oliva virgen extra de alta calidad. Fundada en 1980
por Rafael Garcfa Munoz. La almazara comenzé con métodos tradicionales y ha evolucionado
incorporando tecnologia moderna para optimizar el proceso de extraccién mecdnica del acei-
te. Ofrece una variedad de aceites, incluyendo opciones ecolégicas y gourmet, disponibles en
diferentes formatos como botellas de cristal y envases PET. Ademads, cuentan con una tienda
en linea para facilitar la adquisicién de sus productos.

4.7.Ser6n

— Queseria Seronés Artesano

Empresa dedicada a la elaboracién artesana de queso de cabra. En pleno corazén de la
Sierra de los Filabres, abundan pastos y plantas aromdticas que alimentan los ganados de
cabras Murciano-granadinas, con cuya leche elabora esta empresa una amplia gama de quesos
artesanos, frescos, semicurados y curados. Premios: World Cheese Awards premios Oro, Plata
y Bronce en los afios 2016-2017-2018 y 2019.

— Jamones Checa
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Su privilegiada ubicacién geografica determina un microclima inmejorable para la curacién
de nuestro producto mds genuino. Desde 1979 esta empresa ha cuidado la calidad del producto
hasta el mismo mercado. Posee el reconocimiento de los certificados de calidad (Especialidad
Tradicional Garantizada Jamén Serrano (E. T.G), Calidad Certificada) que garantiza un con-
trol de trazabilidad del jamén, un mayor control sanitario y, como no, un buen jamén digno
de los paladares mas exigente.

— Almazarala Zalea

Es una empresa familiar dedicada a la produccién de aceite de oliva virgen extra de alta
calidad. Perteneciente al grupo Jamones Segura de Serén, la empresa adquirié la finca La Zalea,
situada al pie de la Sierra de los Filabres, transformando antiguas tierras de cria de ganado
de lidia en una moderna plantacién de olivar. La almazara estd equipada con tecnologia de
vanguardia, controlando todo el proceso desde el drbol hasta el embotellado, lo que garantiza
un producto de sabor Gnico que evoca los aceites tradicionales.

— Patatas fritas sabor de Serén

Es una empresa familiar especializada en la elaboracién artesanal de patatas fritas de alta
calidad. Fundada hace aproximadamente tres afios y medio por Juan Luis Mateo Salinas, la
empresa se dedica a producir patatas fritas al estilo tradicional, utilizando aceite de oliva vir-
gen y sin afiadir conservantes ni alérgenos. También ofrece cervezas artesanales, ideales para
acompanar sus productos en diversas ocasiones.

5. CONCLUSIONES

La existencia de empresas familiares en entornos rurales es prioritario para la lucha contra
la despoblacién. Supone un incremento de la produccién y empleo del municipio y también es
clave para ser un efecto demostracién para extrapolarlo a otros pueblos.

El desarrollo debe de materializarse de manera endégena aprovechando los recursos dis-
ponibles y en la fijacion del capital al territorio.
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También es prioritario la implementacién del enfoque bottom-up dado que quien mejor
conoce la problemitica de su municipio es la propia poblacién, y es esta por medio de su par-
ticipacién la que debe de plantear las estrategias a seguir en su municipio.

De estas cuestiones surge el proyecto Marca Pueblo, partiendo de que no hay dos muni-
cipios iguales y por tanto las estrategias y politicas de desarrollo a seguir deben ser especificas
para cada uno de ellos.

Uno de los sectores mas extendido en estos municipios es el agroalimentario, y los resultados
de su explotacién estdn siendo muy positivos.
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RESUMEN

Este estudio examina el impacto de la gestién del conocimiento y las actividades medioam-
bientales en el rendimiento de las pymes familiares y no familiares. Los resultados muestran
que la calidad de la informacién y la transferencia de conocimiento influyen en la adopcién de
précticas sostenibles y en el desempenio financiero. Las empresas familiares presentan una rela-
cién mds fuerte entre estos factores, lo que sugiere una ventaja en sostenibilidad. Se recomienda
fortalecer estrategias de gestion del conocimiento para mejorar la competitividad.

Palabras clave: Empresas familiares, gestién del conocimiento, calidad de la informacién.

1.INTRODUCCION

En la actualidad, el ambiente de los negocios es cada vez mas cambiante y complejo, lo que
obliga a las empresas a reconfigurar continuamente sus estrategias para ser mds competitivas
en su desempefio econdémico, ambiental y social (Acosta-Prado & Tafur-Mendoza, 2024). Las
investigaciones actuales destacan que la gestién del conocimiento es clave para la toma de
decisiones sostenibles y que las actividades ambientales mejoran la responsabilidad corporativa

y el rendimiento de las Pymes (Alshikhi & Abdullah, 2018).

Las Pymes familiares se han convertido en un importante motor de las economias emer-
gentes, siendo el tipo de empresa mas numeroso en todo el mundo. En este trabajo se realiza
un estudio empirico de corte transversal con una muestra de 141 Pymes de Aguascalientes
(México) sobre cémo la gestion del conocimiento favorece las actividades medioambientales y
el rendimiento de las pymes familiares. Las preguntas claves que se tratan de abordar son: ¢la
gestién del conocimiento impulsa las actividades medioambientales? ;las actividades medioam-
bientales favorecen el rendimiento de la Pyme? ;existen diferencias de comportamiento en
estas relaciones entre las Pyme familiares y no familiares? Analizar los factores que influyen
en mejorar el rendimiento y competitividad de las Pyme familiares resulta muy relevante para
el desarrollo de un tejido empresarial eficaz y sostenible.
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El caso de México es especialmente interesante al tratarse de un pais emergente donde
las pymes familiares representan un alto porcentaje de empresas que se rodean de un entorno
competitivo complejo. De ahi la necesidad de comprender mejor la generacién de conocimiento
porque este factor competitivo resulta esencial para la supervivencia de la empresa familiar
(Brinnback et al., 2008).

2. ESTADO DE LA CUESTION

El desarrollo sustentable empresarial se enfoca en equilibrar el crecimiento econémico,
la responsabilidad social y la proteccién del medio ambiente (Baker, 2006). Las actividades
ambientales dentro de una empresa, como la reduccién de residuos, el uso eficiente de recursos
y la disminucién de la huella de carbono, son fundamentales para lograr este equilibrio (Li et
al., 2020). Sin embargo, para que estas actividades sean efectivas y econémicamente viables, es
crucial gestionar el conocimiento para obtener informacién de alta calidad, que permita tomar
decisiones informadas (Teece, 2018). La gestién del conocimiento ayuda a que los empleados
comprendan y utilicen correctamente la informacién, promoviendo la innovacién y el com-
promiso con pricticas mds sostenibles (Abbas & Sagsan, 2019).

Enlaliteratura existe una amplia evidencia empirica sobre cémo la gestién del conocimiento y
las actividades medioambientales impulsan el rendimiento de la Pyme (Arzubiaga et al., 2022). Sin
embargo, pocos estudios han analizado las diferencias que pueden surgir en el comportamiento
estratégico de las Pymes familiares y no familiares en la gestién del conocimiento y las practicas
medioambientales. La literatura sobre gestién del conocimiento es sélida en lo que respecta a las
empresas en general. Sin embargo, se sabe menos sobre las empresas familiares (Su & Daspit,
2022). Adicionalmente, en los ltimos afios han surgido estudios que tratan de explicar porque
algunas empresas estin mds dispuestas a adoptar practicas medioambientales que otras (Agosti-
no & Ruberto, 2021). Desde la perspectiva de la riqueza socioemocional, las empresas familiares
suelen dar una mayor importancia a objetivos no financieros (Block & Wagner, 2014), por lo que
tienden a utilizar en mayor medida précticas medioambientales (Agostino & Ruberto, 2021).

En este trabajo se integran diferentes enfoques tedricos para explicar las interacciones ana-
lizadas. La Teoria de la Gestion del Conocimiento (KBV — Knowledge Based View), la Teoria
de Recursos y Capacidades (Resouce-based View -RBV), la Teoria Insitucional y la Teoria
de la Triple Bottom Line (TBL). La Teoria de la Gestién del Conocimiento establece que el
conocimiento es un recurso estratégico clave para las organizaciones, ya que mejora la eficiencia
y la capacidad de innovacién, contribuyendo a obtener ventajas competitivas. Segiin Nonaka
& Takeuchi (1995) y Grant (1996) procesos como la formacion en gestion del conocimiento y
la transferencia interna mejoran la calidad de la informacién organizativa, lo que fortalece la
capacidad de respuesta y la toma de decisiones. Por otro lado, la RBV define que los recursos
valiosos, raros, inimitables y no sustituibles son los que generan ventajas sostenibles. Barney
(1991) y Wernerfelt (1995) argumentan que capacidades como la calidad de la informacién y
sistemas avanzados de gestién permiten a las empresas implementar practicas ambientales que
no solo contribuyen al desempefio ambiental, sino también al financiero. La Teoria Institucio-
nal, desarrollada por DiMaggio & Powell (1983) explica cémo las organizaciones responden
a presiones normativas y sociales adoptando précticas ambientales y sistemas avanzados de
gestion para mantener legitimidad. Adicionalmente, la Teoria de la Triple Bottom Line (TBL),
presentada por Elkington (1997) integra los resultados econémicos, sociales y ambientales
como indicadores clave del desempeiio sostenible. Estas teorias, en conjunto, subrayan cémo
la sostenibilidad y la adaptacién organizativa impactan directamente sobre la mayor reputacién
empresarial y el rendimiento financiero.
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3. METODOLOGIA

Para nuestro anlisis empirico, los datos se obtuvieron de encuestas dirigidas a los gerentes,
quienes son los tomadores de decisiones mds representativos. El tamafio de la muestra fue de
141 empresas, 99 del sector manufacturero y 42 del sector servicios; Estos sectores son los mas
representativos de la region centro de México. Para seleccionar la muestra se utiliz6 el Direc-
torio Nacional de Unidades Empresariales del Pais (DENUE). La encuesta se disefié con una
escala Likert de cinco puntos para todos los constructos e items relacionados, desde totalmente
en desacuerdo (1) hasta totalmente de acuerdo (5).

Se utilizaron alrededor de 23 items para recopilar informacién de los participantes sobre
el nivel de uso que sus organizaciones hacen de las practicas que actualmente emplean para
gestionar y responder al desarrollo sostenible sin dejar de ser competitivos.

Desempefio financiero: Se utilizaron cuatro items adaptados de Gadenne et al. (2012) para
capturar informacién de los gerentes respecto a la posicién de sus propias empresas respecto a
las actividades para disminuir costos y aumentar ganancias y ventas.

Actividades ambientales: Las actividades ambientales se midieron mediante cinco items
adaptados de Gadenne et al. (2012), utilizando una escala Likert de 5 puntos, para buscar
précticas enfocadas a mejorar la situacién ambiental reduciendo los impactos negativos sobre
la naturaleza.

Calidad de la informacién: La visibilidad como cualidad de la informacién se midié con
una escala de cinco indicadores, adoptando un marco probado (Shariat Panahy et al., 2013)

Formacién en Gestién del Conocimiento e intercambio conocimientos internos se ha
utilizado la escala de Bozbura (2007).

Para poder analizar el modelo propuesto, teniendo en cuenta como se han configurado las
variables latentes y que se ha querido realizar un anlisis multigrupo, se ha escogido una técnica
estadistica de segunda generacién basada en ecuaciones estructurales; PLS-SEM. Tal y como es
habitual en PLS-SEM, se ha analizado en primer lugar el modelo de medida y posteriormente
el modelo estructural. Finalmente, se llevard a cabo un andlisis multigrupo para encontrar
posibles diferencias entre empresas familiares y no familiares.

4. RESULTADOS

Para analizar la validez y fiabilidad de los items y constructos, es importante considerar que
las variables han sido tratadas como compuestos de Modo A. Por lo tanto, se llevard a cabo un
analisis utilizando el alfa de Cronbach, la fiabilidad compuesta, el coeficiente rho de Dijkstra-
Henseler y la varianza media extraida (AVE). Ademas, se evaluard el cumplimiento del criterio
de Fornell-Larcker y la verificacién de los valores de la razén Heterotrait-Monotrait (HTMT).

Los resultados demuestran que los constructos de primer orden presentan cargas factoriales
sustanciales, superando el umbral minimo de 0.7,1o que indica una buena validez convergente
(Hair et al., 2019). De manera similar, los valores del alfa de Cronbach, pA y pC estdn por
encima del umbral recomendado de 0.7, 1o que sugiere una buena fiabilidad interna (Hair et
al., 2022). Finalmente, los valores de AVE también son satisfactorios, superando el umbral de
0.5,1o que indica una buena convergencia de la medida (Hair et al., 2019).

La siguiente fase del andlisis del modelo de medicién consisti6 en evaluar la validez dis-
criminante utilizando el criterio de Fornell-Larcker, introducido por Fornell y Larcker (1981).
Segtn este criterio, las correlaciones entre cada par de variables no deben superar la raiz cuadra-
da de la AVE de cada variable. Los resultados muestran que las variables del modelo cumplen
con el criterio de Fornell-Larcker. Ademds, validamos la validez discriminante asegurdndonos
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de que todos los valores de la raz6n heterotrait-monotrait (HTMT) se mantuvieran por debajo
de los umbrales recomendados de 0.85 para los conceptos, segin lo sugerido por Hair et al.
(2019). Por lo tanto, la validez discriminante ha sido verificada.

Para iniciar el andlisis del modelo estructural, se verificé que el Factor de Inflacién de la
Varianza (VIF) entre los constructos no superara el umbral de 3. Los resultados certifican que el
valor de VIF se encuentra significativamente por debajo de 3 (Hair et al., 2019), 1o que descarta
preocupaciones sobre problemas de colinealidad.

A continuacién, se analizaron el signo, la magnitud y la significancia estadistica de los
coeficientes de trayectoria mediante un bootstrapping unidireccional (10,000 muestras). Los
resultados permiten aceptar todas las hipétesis, tanto aquellas relacionadas con los efectos
directos como las relacionadas con los efectos indirectos.

El anilisis del modelo estructural muestra que todas las hipétesis han sido aceptadas, lo que
indica relaciones significativas entre las variables del estudio. En cuanto al tamafio del efecto
(%), se observa que la relacién mis fuerte es la de calidad de informacién sobre la actividad
medioambiental (f = 0,210), seguida de actividad medioambiental sobre el Rendimiento
financiero (f* = 0,179). Estos valores sugieren que la calidad de la informacién tiene un impacto
sustancial en la actividad medioambiental, lo que a su vez influye en el rendimiento financiero
de la organizacién.

Las demds relaciones también presentan efectos significativos, aunque de menor magnitud.
Asi, los resultados muestran como el entrenamiento en gestién del conocimiento influye en
la calidad de informacién (£ = 0,242). De la misma manera, se aprecia como la transferencia
interna del conocimiento impacta en la calidad de informacién (£ = 0,225), lo que indica que
ambos factores contribuyen a mejorar la calidad de la informacién, pero con una influencia
moderada.

Desde una perspectiva estadistica, los coeficientes de trayectoria (Path) son positivos y
significativos (**p < 0.001 0 p < 0.01""), lo que respalda la solidez del modelo. En particular, la
relacién entre la calidad de la informacion y la actividad medioambiental (B = 0,434), asi como
la de la actividad medioambiental con el rendimiento financiero (§ = 0,390), destacan por su
relevancia dentro del modelo.

En cuanto al coeficiente de determinacion (Rz) indica que este modelo explica el 34%
de la varianza de calidad de la informacidn, el 29% de actividad medioambiental y el 15% de
rendimiento financiero.

Con el objetivo de establecer si existen diferencias significativas en el modelo propuesto en
base a si se trata de una empresa familiar o no, a continuacion, se va a llevar a cabo un andlisis
multigrupo.

En primer lugar, se va realizé un analisis MICOM, el cual es realizado en tres pasos (Hen-
seler et al., 2016). Los resultados del analisis MICOM demostraron que todas las variables
cumplen con la invariancia configural (uso de los mismos algoritmos) y la invariancia com-
posicional, excepto entrenamiento en gestion del conocimiento. En la evaluacién de media y
varianza igual, todas las variables tienen intervalos de confianza que incluyen el cero, confir-
mando que no hay diferencias estadisticamente significativas (Santos-Jaén et al., 2022). Estos
resultados demuestran que el modelo mantiene la invariancia de medida en todas las variables,
lo que permite comparaciones vélidas entre grupos.

Una vez demostrada la invarianza de medidas se procede a realizar un andlisis multigrupo.
Los resultados del anilisis multigrupo muestran que en la relacién entre calidad de la infor-
macion y actividad medioambiental existe una diferencia significativa entre los grupos, con un
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coeficiente mayor en empresas familiares (0,625 vs, 0,382) y valores p de 0,049 (permutaciones),
0,037 (Welch-Satterthwaite) y 0,035 (paramétrico), lo que indica una variacién importante en
c6mo la calidad de la informacién influye en la actividad medioambiental segtn la empresa sea
familiar o no. Lo mismo ocurre en la relacién entre la transferencia interna del conocimiento y
la calidad de la informacién, con un coeficiente mayor en empresas familiares (0,557 vs, 0,125)
y valores p por debajo de 0,05 en todas las pruebas (0,023, 0,013 y 0,013), lo que indica que el
impacto es mayor en las empresas familiares.

5. CONCLUSIONES

Los resultados de este estudio destacan la importancia de la gestién del conocimiento y las
actividades medioambientales en el rendimiento de las pymes familiares. Se confirma que la
calidad de la informacién desempefia un papel clave en la adopcién de préicticas ambientales,
lo que a su vez impacta positivamente en el rendimiento financiero de las organizaciones. Ade-
mis, se observa que el entrenamiento en gestién del conocimiento y la transferencia interna
del conocimiento mejoran significativamente la calidad de la informacién, permitiendo a las
empresas tomar decisiones mds informadas y eficaces en su estrategia sostenible.

El andlisis multigrupo revel6 diferencias clave entre empresas familiares y no familiares.
En particular, la relacién entre la calidad de la informacién y las actividades medioambientales
es mds fuerte en empresas familiares, lo que sugiere que este tipo de organizaciones tienden
a utilizar mejor la informacién para implementar précticas ambientales. De igual manera, la
transferencia interna del conocimiento tiene un impacto significativamente mayor en la calidad
de la informacién en empresas familiares en comparacién con las no familiares, lo que puede
explicarse por una mayor cohesién organizativa y una cultura de aprendizaje compartido en
estos entornos.

En términos pricticos, los resultados sugieren que las empresas familiares deben potenciar
la gestién del conocimiento y la calidad de la informacién para fortalecer sus estrategias de sos-
tenibilidad. Ademds, dado el impacto positivo de las actividades ambientales en el rendimiento
financiero, se recomienda fomentar iniciativas sostenibles dentro de la cultura organizativa,
especialmente en pymes familiares, que han demostrado ser mds receptivas a estos cambios.

En conclusién, este estudio aporta evidencia empirica sobre la importancia de la gestién
del conocimiento y las practicas ambientales en la competitividad de las pymes familiares y no
familiares. Las diferencias identificadas entre ambos grupos subrayan la necesidad de estrategias
adaptadas a la dindmica propia de cada tipo de empresa, lo que puede contribuir a una mejor
toma de decisiones y a un crecimiento sostenible en el largo plazo.
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RESUMEN

En el marco del proyecto regional “PYME familiar y su contribucion al desarrollo local y el
control de la despoblacion. Innovacion, gestion del capital social y dindmicas institucionales” este tra-
bajo aborda el papel de los Grupos de Desarrollo Rural y su funcién como marco institucional
que fomenta el arraigo institucional conectando agentes sociales, politicos y empresariales en
acciones de cooperacién concretas en busca de un desarrollo rural sostenible. En este contexto,
se pretende abordar dos objetivos. En primer lugar, estudiar cémo los Grupos de Desarrollo
Rural contribuyen a generar arraigo institucional, para ello, se realiza el estudio de un caso,
en concreto, de la Asociacién Promocién y Desarrollo Serrano (PRODESE) en la provincia
de Cuenca. Y, en segundo lugar, analizar si el arraigo institucional generado por los Grupos
de Desarrollo Rural contribuye a la sostenibilidad empresarial del municipio. Para ello se ha
planteado un modelo de regresién lineal sobre datos panel.

Palabras clave: Grupos de Desarrollo Rural, Arraigo institucional, Desarrollo regional.

1.INTRODUCCION

Las zonas rurales juegan un papel fundamental en la economia de muchos paises, también
en la economia espafiola, especialmente en sectores como la agricultura, ganaderia, pesca y otras
actividades productivas conexas como la silvicultura o los aprovechamientos forestales, entre
otros (Consejo Econémico y Social, 2021). No obstante, en términos econémicos se encuen-
tran lejos de lo que aportan las zonas urbanas, siendo esta brecha el resultado de los diferentes
procesos de concentracién demografica y econémica, asi como, de las diferencias en términos
de accesibilidad a los recursos y servicios del bienestar (Camarero, 2022). Debido a estas cir-
cunstancias, las posibilidades de desarrollo empresarial en zonas rurales enfrentan problemas
y barreras, tales como, la falta de infraestructuras, la dificultad para acceder a financiacién y/o
servicios financieros, o la dificultad para encontrar y contratar a personal cualificado, entre otras.

En este contexto, las instituciones, publicas y privadas, juegan un papel clave a la hora de
impulsar y mantener el desarrollo empresarial de las zonas rurales y, con ello, la poblacién y
el desarrollo econémico de las mismas. Sin duda, una de las iniciativas que han impulsado el
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desarrollo de las zonas rurales de los paises europeos fue el programa europeo LEADER,
cuyo objetivo es fomentar el desarrollo de éstas a través de la conservacién de su patrimonio, el
desarrollo del sector turistico y agrario y el impulso al uso de las nuevas tecnologias (Alario &
Baraja, 2006). Se trata de un programa innovador cuya caracteristica destacable es la implica-
cién en el mismo de actores no politicos como la poblacién local, los empresarios y auténomos,
las asociaciones u otro tipo de colectivos, en 1a “soma de decisiones y en el diserio de las estrategias de
desarrollo rural territorial’ (Cardenas y Nieto, 2020, p. 6). Pero, sin duda, el colectivo que asume
un mayor papel en este programa son los Grupos de Desarrollo Rural, encargados de gestionar
los fondos y llevar a cabo las iniciativas planteadas.

En linea con los postulados defendidos por los Premios Novel de Economia en 2024,
Acemoglu, Johson y Robison, partimos de la consideracién de que las instituciones inclusivas,
que fomentan la participacién de los sectores de la sociedad en la vida econémica, son la clave
del crecimiento econémico sostenido, especialmente en zonas rurales sometidas a una fuerte
presion migratoria y a problemas de despoblacién. En concreto, este trabajo aborda el papel de
los Grupos de Desarrollo Rural y su funcién como marco que fomenta el arraigo institucional
conectando agentes sociales, politicos y empresariales en acciones de cooperacién concretas
en busca de un desarrollo rural sostenible. Su desarrollo se enmarca en el proyecto de inves-
tigaciéon “PYME familiar y su contribucién al desarrollo local y el control de la despoblacién.
Innovacidn, gestién del capital social y dindmicas institucionales” SBPLY/21/180501/00268

(SBPLY/21/180225/000110).

En este contexto, se pretende abordar dos objetivos. En primer lugar, estudiar cémo los
Grupos de Desarrollo Rural contribuyen a generar arraigo institucional, para ello, se realiza el
estudio de un caso, en concreto, de la Asociacién Promocién y Desarrollo Serrano (PRODE-
SE) en la provincia de Cuenca. Y, en segundo lugar, analizar si el arraigo institucional generado
por los Grupos de Desarrollo Rural contribuye al sostenimiento empresarial del municipio.
Para alcanzar este objetivo, se ha planteado un modelo de regresién lineal sobre datos panel.

2. ARRAIGO INSTITUCIONAL Y DESARROLLO ECONOMICO RURAL

El concepto de arraigo (embeddedness) es relativamente nuevo, siendo utilizado por primera
vez por Polanyi (1944), aunque fue popularizado con posterioridad por los trabajos de Grano-
vetter. En este sentido, Granovetter (1985) utiliz6 el concepto de arraigo para explicar cémo las
relaciones sociales afectan al comportamiento econémico de las entidades y a las condiciones
de las operaciones econémicas.

La idea principal que subyace en el término de arraigo es que los individuos, en general, y
los empresarios, en particular, estdn conectados con el entorno a través de lazos sociales (Uzz,
1996; Jack & Anderson, 2002) y es ese entorno el que puede proporcionarles tanto oportuni-
dades como la falta de ellas (Zahra et al., 2014).

A partir del término general, empiezan a surgir diferentes variantes, dependiendo del 4mbi-
to al que se aplique, tales como arraigo estructural (Granovetter, 1985, 1992; Gulati & Gargiulo,
1999; Johannisson ef al., 2002), relacional (Granovetter, 1985, 1992; Jones 7 al., 1997; Gulati &
Gargiulo, 1999), posicional (Gulati & Gargiulo, 1999), social (Uzzi, 1999; Penker, 2006), terri-
torial (Saxenian. 1994; Penker, 2006; Molina-Morales e al., 2012; Lebeau & Bennion, 2014),
cultural (Saxenian, 1994; Molina-Morales ef al., 2012), material (Johannisson ef al., 2002),
temporal (Jones ez al., 1997; Halinen & Tornroos, 1998), institucional (Johannisson e al., 2002;
Nyholm, 2011), politico (Penker, 2006; Lebeau & Bennion, 2014) o ecoldégico (Penker, 2006).

1 El término “LEADER? tiene sus origenes en las siglas en francés de “Liaison Entre Actions de Dévelop-
pement de 1"Economie Rurale” que significa “vinculos entre acciones de desarrollo de la economia rural’.
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Aplicado al dmbito empresarial, el arraigo institucional hace referencia a las relaciones que
las empresas tienen con las instituciones y asociaciones econémicas y sociales (Nyholm, 2011;
Johannisson ez al., 2002). La literatura defiende que estas instituciones y asociaciones crean
redes indirectas que permite a las empresas interactuar con diferentes agentes, tales como otras
empresas del entorno. De hecho, sin la existencia de estas redes, las empresas podrian encon-
trarse desconectadas del sistema empresarial (Johannisson e /., 2002). En el dmbito empirico,
existen pocos trabajos que hayan analizado el efecto que el arraigo institucional puede tener
sobre el desarrollo de las empresas a nivel local, es por lo que en este trabajo se abordara dicho
aspecto, a través, en primer lugar, del estudio de un caso concreto sobre un Grupo de Desarrollo
Rural, a fin de estudiar cémo estos pueden contribuir a fomentar el arraigo institucional y, en
segundo lugar, analizar si dicho arraigo institucional contribuye de manera efectiva al sosteni-
miento empresarial en la zona en la que interactia.

3.LOS GRUPOS DE DESARROLLO RURAL EN CASTILLA-LA MANCHA

Las dreas rurales se encuentran inmersas, desde hace varias décadas, en una generalizada
despoblacién como consecuencia del éxodo a los grandes nicleos urbanos, y que ha provo-
cado, un envejecimiento de la poblacién y problemas estructurales importantes que dificul-
tan su desarrollo econémico. Es por ello que, uno de los principales desafios, a los que se
enfrentan las zonas rurales, es la lucha contra esa despoblacién (Consejo Econémico y Social,
2018; Pinilla & Séez, 2021), surgiendo politicas nacionales y supranacionales para contribuir
a dicha lucha. En este contexto, el programa europeo LEADER, con mis de 20 afios de
implantacién, se ha enfocado, principalmente, en el objetivo de aumentar la competitividad
de las zonas rurales (Gordo, 2011).

En una visién de desarrollo regional centrada en los postulados de Polanyi (1944), 1as empre-
sas del mercado econémico deberian, hasta cierto punto, ser constituidas por el ambiente
social-institucional (Gertler, 2001). Desde este enfoque, en el desarrollo regional cobran especial
relevancia las instituciones y la sociedad como agentes que conforman y controlan el sistema
empresarial, ya que pueden moderar el efecto de la insercién de las empresas en los factores
y procesos regionales y sus consecuencias para el desarrollo econémico regional (Basco, 2015).
Acorde a esta linea de pensamiento, podria entenderse el papel que juegan los Grupos de
Desarrollo Rural (también conocidos como Grupos de Accién Local). Y es que, en el marco
del programa LEADER, estos grupos son los encargados de llevar a cabo la puesta en marcha
de las estrategias y la asignacién de recursos? para el desarrollo de las zonas rurales (Gémez
et al., 2024). Por tanto, se convierten, de esta forma, en actores fundamentales que alientan la
cooperacién entre actores locales favoreciendo el crecimiento econémico, social y ambiental.

En concreto, en el dmbito regional de Castilla-La Mancha, los Grupos de Desarrollo
Rural estin definidos en la Ley 4/2024, de 18 de mayo, de la Explotacién Agraria y del Desa-
rrollo Rural en Castilla-La Mancha (BOE, de 2 de julio de 2004), como ‘asociaciones sin dnimo
de lucro, cualquiera que sea su forma juridica, y que en su organizacion interna se encuentren repre-
sentados los interlocutores, piblicos y privados, de un territorio determinado y cuyo objetivo es la
aplicacion de un programa de desarrollo rural mediante la cooperacion” (art. 19). Ademds, también
se establece que las funciones de este tipo de entidades son las siguientes (art. 20):

2 El programa LEADER se aplicaba en el marco de los programas de desarrollo rural nacionales y regionales
de cada Estado Miembro de la UE, cofinanciados por el Fondo Europeo Agricola de Desarrollo Rural
(FEADER). Sin embargo, a partir del periodo de programacién 2014-2020, el método LEADER ha
pasado a designarse con el término mds general de desarrollo local participativo (CLLD) y su financiacién
se ha ampliado a otros tres fondos europeos: el Fondo Europeo Maritimo y de Pesca (FEMP), el Fondo
Europeo de Desarrollo Regional (FEDER) y el Fondo Social Europeo (FSE).
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a) La gestion de las ayudas, concesion y pago a los beneficiarios y las beneficiarias, hasta el control
de ejecucion de los proyectos y la obtencion del reintegro de las ayudas en caso de irregularidad,
ademds de otros cometidos fundamentales como son

b) La informacion, animacion, asesoramiento y formacion de la poblacion.

¢) Otras de naturaleza andloga a las anteriores.

Fig. 1. Distribucién de los Grupos de Desarrollo Rural de Castilla-La Mancha
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Ciudad Real Alto Guadiana-Mancha, Campo de Calatrava, Entreparques, Mancha Norte, Montes Sur, Tierras de
Libertad y Valle de Alcudia

Cuenca ADESIMAN, ADIMAN, Alcarria Conquense, “El Zancara”y PRODESE

Guadalajara ADAC, ADASUR, ADEL Sierra Norte, FADETA y Molina de Aragén-Alto Tajo

Toledo ADECOR, Castillos del Medio Tajo, Don Quijote, Dulcinea, Montes de Toledo y Tierras de Talavera.

Fuente: Elaboracién propia a partir de https://opendata.esri.es/datasets/castillalamancha::grupos-de-

desarrollo-rural-2023-2027-en-clm-zonas-/explore y https://www.recamder.es.

Actualmente, los Grupos de Desarrollo Rural estin amparados por el Programa de Desa-
rrollo Rural 2023-2027 en Espafia, programa que fue adoptado oficialmente por la Comisién
Europea el 31 de agosto de 2022 y que ha puesto a disposicién de la region de Castilla-La
Mancha 94 millones de euros para el desarrollo de los territorios. En Castilla-La Mancha
existen, en 2025, 29 Grupos de Desarrollo Rural (véase Fig. 1) que abarcan dreas desde 5.000 a
150.000 habitantes, y que actdan en 29 zonas rurales LEADER, con una extensién de mas de
73.800 Kilémetros cuadrados (mds del 9o% de la superficie total castellano manchega),y donde
viven 1,2 millones de habitantes (en torno al 65% del total de la poblacién de toda la region).
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Todas estos Grupos de Desarrollo Rural dependen de 1a Consejeria de Agricultura, Ganaderia
y Desarrollo Rural de Castilla-La Mancha y pertenecen a la Red Castellano Manchega de
Desarrollo Rural (RECAMDER), que es una entidad sin dnimo de lucro que fue creada en el
aflo 1997, cuyo principal objetivo es el de mejorar y facilitar el funcionamiento de los Grupos

de Desarrollo Rural.

4. ARRAIGO INSTITUCIONAL. ESTUDIO DEL CASO DE LA ASOCIACION
PROMOCION Y DESARROLLO SERRANO (PRODESE) EN LA PROVIN-
CIA DE CUENCA

La Asociacién Promocién y Desarrollo Serrano (PRODESE) es una entidad sin dnimo de
lucro constituida el 1o de enero de 1992, cuyo principal objetivo es fomentar el desarrollo econé-
mico, social, cultural y artistico de la Serrania de Cuenca. Esta comarca, ubicada en el noreste de la
provincia de Cuenca, en Castilla-La Mancha, comprende 72 municipios, 8 pedanias y 107 nticleos
de poblacién, con una extensién territorial de 5.801,12 km? y una densidad poblacional de apenas
2,87 habitantes por km”. Dicha realidad demogréfica y territorial justifica la implementacién de
estrategias de desarrollo rural que aborden las necesidades especificas de esta region.

La zona de actuacién de PRODESE en la Serrania de Cuenca se divide en tres subcomar-
cas: Serrania Alta, Serrania Media o Campichuelo y Serrania Baja.

PRODESE actta como Grupo de Desarrollo Rural dentro del marco de la metodologia
LEADER, promoviendo el Desarrollo Local Participativo. Esta metodologia implica la gestion
de estrategias de desarrollo diseiadas mediante un proceso ascendente, integrador y multisec-
torial, con la participacién activa de la poblacién local y otras entidades vinculadas al territorio.
En este sentido, PRODESE ha liderado la aplicacién de la Estrategia de Desarrollo Local
Participativo de LEADER para el periodo 2014-2022, con el objetivo de mejorar la gobernanza
y movilizar el potencial endégeno de la comarca.

El equipo técnico de PRODESE, conformado por un gerente, un técnico en desarrollo
rural y un administrativo, desempena funciones clave en la gestién del Programa de Desarrollo
Rural, la informacién y asesoramiento a beneficiarios, y la aplicacién de criterios de seleccion
para los proyectos financiados. Este grupo posee una gran experiencia acumulada debido a su
trayectoria en la elaboracién y ejecucién de los Programas de Desarrollo Rural acogidos a la
iniciativa comunitaria LEADERI (1991-1994), LEADER II (1994-1999), LEADER + (2000-
2006) y FEADER (2007-2013), LEADER (2014-2022). Ademés, PRODESE ha participado
en diversas iniciativas complementarias, como la implantacién junto con la Excma. Diputacién
Provincial de Cuenca y la Consejeria de Medio Ambiente y Desarrollo Rural de Castilla-La
Mancha, de la Agenda 21 Comarcal de la Serrania de Cuenca, ademis de distintos programas
de inclusién social y laboral, entre los que destacan los siguientes:

* IMUMEL (2002-2004): Iniciativa EQUAL que buscaba incentivar y dinamizar la
incorporacién de la mujer al mercado de trabajo, promoviendo su insercién laboral y el
autoempleo mediante un programa de nuevas emprendedoras.

* EQUAL ACTIVA (2005-2007): Desarrollo de una estrategia global de integracion
social y laboral aplicada a colectivos con especiales dificultades de insercién en un entor-
no rural con escasas infraestructuras y alta tasa de envejecimiento, con un enfoque de
género.

*  Red CREA (2008-2010): Proyecto del Pacto Provincial por el Empleo que promovia
la formacién y el empleo para personas en situacién de vulnerabilidad (desempleo pro-
longado, discriminacién por edad, género u origen étnico).
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Asimismo, ha promovido proyectos de cooperacién relacionados con el aprovechamiento
sostenible de los recursos naturales, tales como el Proyecto de Cooperacién Resinay Biomasa:
Iniciativa a nivel nacional financiada por el Ministerio de Agricultura, Alimentacién y Medio
Ambiente (MAGRAMA), en la que PRODESE actué como entidad coordinadora. Su obje-
tivo fue impulsar el uso sostenible de la resina y la biomasa forestal como recursos econémicos
viables en el medio rural.

Este estudio de caso se centra en el andlisis de las diferentes intervenciones realizada por
PRODESE en el periodo de trabajo de 2016 a 2022, comprendido dentro de la estrategia LEA-
DER 2014-2022, con el fin de evaluar el impacto de estas en el desarrollo econémico del drea
en el que actdan, esto es, la Serrania de Cuenca. En el ambito que nos ocupa, las actuaciones de
PRODESE deben entenderse como un elemento integrador que favorece el arraigo institucio-
nal en la zona. En este sentido, en esta parte del trabajo se describen, por un lado, las redes que
se conforman entre el grupo PRODESE y otros tipos de agentes sociales e institucionales y su
evolucién en el tiempo al objeto de observar su progreso en el periodo 2016-2022 y, por otro, las
dreas o sectores de intervencion, incidiendo en su posible impacto en el desarrollo econémico.

A partir de los datos analizados, la mayoria de las relaciones de PRODESE se producen
con el dmbito publico, seguido de las relaciones con asociaciones, poniendo de manifiesto el
papel que éstas ostentan en el desarrollo regional de la provincia. Las empresas tienen un papel
minoritario asumiendo una mayor participacién las personas fisicas o auténomos, resultados
que reflejan la estructura empresarial de la provincia.

En cuanto a los datos globales, el Grupo de Desarrollo Rural PRODESE, realiz6 un total
de 169 intervenciones para el periodo estudiado (2016-2022), con un importe total de ayudas
de 5.546.629,79 euros. A lo largo de estos siete afios, se observa un incremento progresivo del
nimero de actuaciones, con un pico de 51 intervenciones en 2019 y una importante inversién en
2022 (1,57 millones de euros). Llama la atencién la reducida actividad en 2020 (solo 1 interven-
cién), que podria ser explicada por el contexto socioeconémico de ese afio como consecuencia

de la pandemia provocada por el COVID-19.

En lo que respecta a la segunda de las cuestiones planteadas, las dreas o sectores de
intervencion, los datos obtenidos muestran que la mayor parte de los fondos se destinaron a
infraestructuras con un total de 2.583.723,73 euros, representando mds del 60% de las ayudas
gestionadas. Este tipo de proyectos, impulsados principalmente por instituciones publicas
(2.482.524,34 euros), se enfocaron en la creacion, mejora o ampliacion de instalaciones locales.
En segundo lugar, la creacién y el desarrollo de actividades no agricolas recibié un montante
total de 1.207.873,24 euros. En este caso, se buscar fomentar el desarrollo de nuevas actividades,
asi como el emprendimiento en dichas zonas rurales para impulsar otras actividades diferentes a
las agricolas, ya muy presentes en estas zonas. En tercer lugar, las actuaciones de PRODESE se
han enfocado, por un lado, a la promocién territorial, con un importe total de 540.136,54 euros
¥, por otro, al mantenimiento y la rehabilitacién del patrimonio rural, en lo que se invirtieron
84.628,90 euros, derivados de diferentes proyectos dirigidos a la recuperacién de edificios his-
téricos, monumentos y entornos de interés cultural. Finalmente, debemos destacar que el drea
de formacién sélo recibié una inversién de 5.702,90 euros.

Sibien el andlisis previo ofrece una imagen global del arraigo institucional generado a través
de las actuaciones de PRODESE en la provincia de Cuenca, no es menos cierto que ésta tiene
una gran diversidad geogrifica, cultural y econémica, cuestiones que inciden en las acciones y
necesidades de cada una de ellas.

En términos de gestién, tal y como se ha mencionado anteriormente, suele agruparse el
territorio de la provincia en 3 subcomarcas: Serrania Alta, Serrania Baja y Serrania Media-Cam-
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pichuelo. En todas ellas la actividad primaria tiene un papel fundamental, aunque a diferencia
de La Serrania Alta, cuya actividad principal es la ovina con un claro reflejo en la superficie
agricola dedicada a pastos, en La Serrania Baja la actividad primaria fundamental es la apicola.
Todas estas comarcas, y en especial la Serrania Alta y Baja, se han venido caracterizando por ser
zonas de sierra con grandes problemas de despoblacién y distancia intermunicipal que llevé a
calificarlas de “hébitat rural disperso con tendencia al aislamiento” (Plan de zona de la serrania
de Cuenca, 2018), lo que las ha hecho ser el foco de atencién de los programas LEADER.
La actuacién de PRODESE en este ambito ha contribuido a generar arraigo institucional en
diferente medida en cada una de ellas. En este sentido, la Serrania Baja concentra la mayor
parte de las ayudas, en concreto, un 43,71%, lo que representa un total de 66 intervenciones y
un volumen total de mds de 2,38 millones de euros, mientras que en la Serrania Alta se han
producido 55 intervenciones con un importe de ayudas de 1.228.896,67 euros que representa el
36,42% de las ayudas canalizadas. Por ultimo, en la Serrania Media-Campichuelo se han con-
centrado el 19,87% de las ayudas y 30 intervenciones con un montante total de 640.331,14 euros.

En lo concerniente al tipo de entidades, las instituciones publicas han concentrado buena
parte de las ayudas, si bien, seguidamente, en la Serrania Baja la relacién institucional se ha
centrado en empresas o personas fisicas que desarrollan alguna actividad empresarial, mientras
en la Serrania Media-Campichuelo se ha trabajado con asociaciones. Este comportamiento
viene a reflejar que el arraigo institucional es fruto de la propia idiosincrasia del contexto socioe-
conémico, y conviene realizar estudios especificos que ayuden a comprender las consecuencias
econémicas de dicho arraigo en su contexto.

Del mismo modo, las acciones derivadas de esas redes institucionales pueden tener un
impacto econémico y estructural diferente. De hecho, mientras en La Serrania Alta y La
Serrania Baja se han desarrollado mds proyectos orientados a la creacién, mejora o ampliacién
de pequefias infraestructuras, aspecto que se relaciona con las propias necesidades de la zona
caracterizada por su orografia, en la Serrania Media-Campichuelo esas acciones se han centra-
do en su mayoria en la promocion territorial. La Serrania Alta y Baja también se han tratado
de diferente forma. Mientras en la Serrania Alta la promocién territorial ha asumido un papel
relevante, en La Serrania Baja ha sido la promocién empresarial en actividades no agricolas
lo que ha recibido mayor atencién. En definitiva, estos datos ponen de manifiesto el relevante
papel de los Grupos de Desarrollo Rural en la creacién de un arraigo institucional propio y
adecuado en un contexto diverso.

5. ARRAIGO INSTITUCIONALY SOSTENIBILIDAD EMPRESARIAL. EL
EFECTODELASACTUACIONES DEL GRUPO DEDESARROLLO RURAL
PRODESE

En esta parte del trabajo tratamos de dar respuesta al segundo de los objetivos planteados,
esto es, si el arraigo institucional influye en la sostenibilidad empresarial del territorio. Para
alcanzar este objetivo, se han desarrollado modelos de regresién lineal con datos panel sobre
los expedientes gestionados por PRODESE en su drea concreta de actuacion.

Para dar respuesta a la pregunta anterior se ha utilizado la muestra completa de relaciones
institucionales que ha mantenido el grupo PRODESE en el periodo 2016-2022. En total, se
consideran un total de 168 relaciones institucionales que suponen una gestién de ayudas por

3 https://www.google.com/url?sa=t&source=web&irct=j&opi=89978449&url=https://www.castillalamancha.
es/sites/default/files/documentos/20120511/pz_serrania_webl.pdf&ved=2ahUKEwjy7Zye6ZWMAxX_
VaQEHaLwPNsQFnoECBcQAQ&usg=AOvVaw3{3jH_IRopvtc82rSjKvQ9
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importe total 5.546.629,79 €. En total se han considerado 86 municipios de la zona de la Serrania
Alta, Baja y Media de Cuenca.

En cuanto a las variables que se han incorporado a las pruebas estadisticas han sido las
siguientes:

— Variable dependiente: Sostenibilidad empresarial. Para medir el grado de sostenibili-
dad empresarial se ha utilizado el nimero promedio de empresas por habitante en el
municipio durante el afio en curso y los dos siguientes (# #+z y #+2), tratando de captar
la dinamicidad de las acciones desarrolladas.

— Variable independiente: Densidad relacional. Siguiendo el estudio de Baum & Oliver
(2025), se ha utilizado como variable independiente el arraigo institucional, medido
como el nimero de relaciones formales entre los Grupos de Desarrollo Rural y otros
agentes y/o instituciones.

— Variables de control: Para controlar otros factores que inciden en la densidad empresarial
se han utilizado variables como la proporcién de poblacién extranjera en edad de trabajar
y la inversién publica por habitante.

En cuanto a la metodologia utilizada, se han empleado modelos de datos panel de efectos
aleatorios siguiendo los resultados del test de Hausman. Después de realizar los test corres-
pondientes, se ha corregido el modelo por autocorrelacién y heterocedasticidad aplicando las
propuestas de Prais-Winsten. Los resultados se muestran en la Tabla 1.

Tabla 1. Modelo de datos panel

Modelo 1

Variables Coeficientes (Std. Error)

Variable independiente

Densidad relacional (B1) ?0411999)
Variables de control

Inversién publica por habitante ({32) (8(1)(1)21;)
. . . -0.085™*

Porcentaje de extranjeros en edad de trabajar (Bs) (0.037)

R2 0.638

Wald chi2 14.79***

Observaciones 448

Fuente: Elaboracién propia

Los resultados obtenidos confirman que un mayor arraigo institucional favorece la soste-
nibilidad empresarial ese mismo afio y los dos siguientes.

6. CONCLUSIONES

El presente trabajo, en el marco del proyecto regional “PYME familiar y su contribucién al
desarrollo local y el control de la despoblacién. Innovacién, gestion del capital social y dindmi-
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cas institucionales” se ha centrado en analizar el papel de los Grupos de Desarrollo Rural y su
funcién como marco institucional que pueden contribuir al arraigo institucional conectando
agentes sociales, politicos y empresariales.

En este contexto, se han abordado, dos objetivos. El primero, hace referencia a analizar el
papel que juegan los Grupos de Desarrollo Rural como catalizadores del arraigo institucional
que pueden generar en sus zonas de actuacién. Para alcanzar dicho objetivo se ha llevado a
cabo el estudio de un caso, en concreto, de PRODESE en la provincia de Cuenca analizando
las diferentes intervenciones realizadas en el periodo de trabajo de 2016 a 2022, comprendido
dentro de la estrategia LEADER 2014-2022. Después de analizar las relaciones establecidas
entre los diferentes agentes, tanto en nimero como en montante total, el destino de dichas
intervenciones, la naturaleza del beneficiario que las recibe asi como las zonas en las que se han
producido, podemos concluir que las actuaciones de PRODESE fomentan el arraigo institu-
cional, y que su labor es muy relevante para incorporar a su desarrollo la propia idiosincrasia del
contexto socioeconémico, dado que las acciones derivadas de esas redes institucionales deben
adecuarse al contexto y con ello su impacto econémico y estructural. Ante estas circunstancias,
es conveniente realizar estudios especificos que ayuden a comprender las caracteristicas de
cada arraigo institucional que se desarrolle un una zona o regién, y con ello las consecuencias
econdémicas en su contexto concreto.

Para el segundo objetivo planteado, esto es, analizar si el arraigo institucional generado
por los Grupos de Desarrollo Rural contribuye al crecimiento empresarial, se ha planteado un
modelo de regresién lineal sobre datos panel. Los resultados obtenidos confirman que el arraigo
institucional afecta positiva y significativamente a la sostenibilidad empresarial de la zona.
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Inversion medioambiental en la empresa familiar
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RESUMEN

Este estudio analiza cémo las caracteristicas de las empresas familiares influyen en sus
decisiones sobre inversiones ambientales continuas. A partir del enfoque del «Mixed gamble»,
el presente trabajo explora el dilema existente entre la preservacién de la riqueza socioemocio-
nal (SEW) y la consecucién de objetivos econémico-financieros. En este sentido, este estudio
examina cémo la gestién familiar influye en las decisiones sobre inversiones ambientales con-
tinuas. Partiendo de una base de datos panel compuesta por 4.506 observaciones de empresas
manufactureras espafolas y utilizando un modelo de regresién logistica multinomial, se pone
de manifiesto que la gestién familiar reduce dichas inversiones. La heterogeneidad familiar es
fundamental en este proceso.

Palabras clave: Inversién medioambiental, gestién familiar, empresa familiar

1.INTRODUCCION

El cambio climitico, el calentamiento global y la creciente presién por adoptar practicas
empresariales sostenibles han situado las inversiones medioambientales en el centro de las
estrategias corporativas (Aparicio and Iturralde, 2023; Liu et al., 2023; Miroshnychenko et
al., 2022). En este contexto, las empresas familiares desempefian un papel clave, dado su peso
econémico, su conexién con las comunidades locales y su orientacién a largo plazo (Dou et al.,
2019; Garcés-Ayerbe et al., 2022; Nikolakis et al., 2022). En este sentido, las empresas familiares
muestran un comportamiento distintivo e incluso paradéjico en lo que respecta a las inversio-
nes medioambientales. Por un lado, su compromiso con la sostenibilidad estd motivado por su
deseo de preservar la reputacién familiar y garantizar la continuidad generacional (e.g., Dekker
& Hasso, 2016). Por otro lado, tienden a priorizar la proteccién de su riqueza socioemocional
(SEW), lo que puede llevarlas a evitar riesgos y limitar su compromiso con estrategias soste-
nibles a largo plazo (Liu et al., 2023).

Sibien la literatura ha analizado las inversiones medioambientales en empresas familiares, a
menudo las ha abordado como iniciativas aisladas (Garcés-Ayerbe et al., 2022; Liu et al., 2023;
Zhong et al., 2022), sin tener en cuenta su continuidad en el tiempo. Esta perspectiva pasa por
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alto un aspecto fundamental: el impacto sostenido de estas inversiones, que resulta clave para
generar resultados significativos y duraderos en términos de sostenibilidad. Ademas, existe una
necesidad creciente de comprender cémo la heterogeneidad de las empresas familiares, a través
de caracteristicas internas como la gestién familiar, puede influir en estas decisiones estratégicas
(Arteaga and Escriba-Esteve, 2020; Gavana et al., 2024; Miroshnychenko et al., 2022).

Por tanto, el objetivo principal de este estudio es analizar cémo la gestién familiar afecta
a la probabilidad de realizar inversiones medioambientales continuas. A través de un marco
teérico basado en la perspectiva del ‘mixed gamble’, se argumenta que las empresas familiares
se enfrentan a un dilema entre las pérdidas inmediatas asociadas al SEW y los beneficios
financieros y de SEW a largo plazo derivados de las inversiones medioambientales continuas.
Para abordar este objetivo, se ha utilizado una muestra de 4.506 observaciones de empresas
familiares manufactureras espafiolas para el periodo 2009-2022 y se han aplicado modelos de
regresion logistica multinomial para examinar estas relaciones.

2.ESTADO DE LA CUESTION

Las inversiones medioambientales continuas se han convertido en un componente esen-
cial de las estrategias corporativas, impulsadas por presiones regulatorias, demandas de partes
interesadas y la busqueda de ventajas competitivas (Bendell, 2022; Lépez-Pérez et al., 2024).
Sin embargo, estas inversiones presentan desafios significativos debido a su naturaleza incierta
y a los altos costes iniciales, lo que convierte su adopcién en un proceso complejo y arriesgado
(Nadeem et al., 2020; Wong et al., 2020). La teoria del “mixed gamble” ofrece un marco util
para entender las inversiones medioambientales continuas en el contexto empresarial. Segin
este enfoque, las decisiones estratégicas rara vez son puramente beneficiosas o totalmente per-
judiciales, sino que implican sopesar posibles pérdidas inmediatas frente a ganancias futuras
(Bromiley, 2009). En el caso de las inversiones medioambientales continuas, las empresas fami-
liares deben equilibrar los beneficios financieros y reputacionales a largo plazo, con los costes
inmediatos y los riesgos asociados, como la reubicacién de recursos y la posible disminucién
del rendimiento financiero a corto plazo (Liu et al., 2023). En las empresas familiares, el “mixed
gamble” adquiere una dimensién adicional: los efectos deseables e indeseables de las inversio-
nes medioambientales continuas sobre el SEW. Por un lado, estas inversiones pueden reforzar
el SEW al mejorar la reputacién de la familia como administradora responsable y alinear las
pricticas empresariales con los valores y el legado familiar (Gémez-Mejia et al., 2007). Por otro
lado, pueden generar tensiones internas al exigir mayores niveles de transparencia y escrutinio
externo, lo que puede percibirse como una amenaza al control familiar (Arena and Michelon,
2018). Este dilema pone de manifiesto la importancia de comprender cémo las empresas fami-
liares equilibran los objetivos financieros y de SEW en sus decisiones estratégicas.

Las empresas familiares se caracterizan por la participacién activa de los miembros de la
familia en la alta direccién, lo que les permite alinear las decisiones estratégicas con los intereses
y valores familiares (Martinez-Romero et al., 2023). Sin embargo, esta estructura de gestion
también refuerza una dindmica de toma de decisiones conservadora, en la que se prioriza la
estabilidad y el control, sobre la adopcién de estrategias que implican incertidumbre o riesgo
a largo plazo, como es el caso de las inversiones medioambientales continuas (Kellermanns et
al., 2012).

A medida que aumenta el nimero de gestores familiares en la direccién, la influencia
colectiva en las decisiones estratégicas suele traducirse en un enfoque mas reacio al riesgo.
Las inversiones medioambientales continuas, por su naturaleza, requieren de compromisos
sostenidos de recursos y habilidades que, a menudo, las empresas familiares no poseen inter-
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namente. El hecho de no poseer dichos recursos y habilidades, y tener que contar con gestores
externos (no familiares), puede ser percibido como una amenaza para el control familiar y
los activos compartidos (Cano-Rubio et al., 2022). Ademds, los gestores familiares asumen
el “riesgo residual” de estas decisiones, es decir, las consecuencias financieras y organizativas
recaen directamente sobre ellos, lo que refuerza su aversion a las estrategias inciertas (Ernst et
al., 2022). Estas dindmicas explican por qué las empresas familiares con una mayor proporcién
de gestores familiares tienden a evitar las inversiones medioambientales continuas, y a priorizar
el control y la estabilidad familiar sobre los beneficios sostenibles a largo plazo.

Basindonos en estos argumentos, planteamos la siguiente hipédtesis:

Hir: Existe una relacién negativa entre el nimero de gestores familiares y la realizacién de
inversiones medioambientales continuas.

3.METODOLOGIA

Este estudio se centra en empresas familiares manufactureras espafolas, un sector clave debi-
do a su contribucién significativa a la economia nacional y a su impacto en el medio ambiente.
La muestra se obtuvo de la Encuesta de Estrategias Empresariales (ESEE), que proporciona
datos representativos a nivel nacional sobre estrategias corporativas, de inversién y de estructura
organizativa. Tras excluir las observaciones con datos perdidos y valores atipicos para las varia-
bles principales, la muestra final consistié en un panel no balanceado de 4.506 observaciones de
empresas familiares espafiolas de la industria manufacturera durante el periodo 2009-2022.

La variable dependiente, inversiones medioambientales continuas, se midi6 en una escala de
0 a 3, que capturaba la continuidad de las inversiones medioambientales en un periodo de tres
aflos consecutivos. Las empresas que no realizaron inversiones medioambientales recibieron un
valor de o, mientras que aquellas que invirtieron en uno, dos o tres aflos consecutivos recibie-
ron valores de 1, 2 y 3, respectivamente. Se considera que una empresa ha realizado inversiones
medioambientales continuadas cuando esta variable toma los valores 2 y 3.

La variable independiente es la gestién familiar, que se midié con el nimero de miembros
familiares en la alta direccién.

Como variables de control se incluyeron el tamafio de la empresa, la innovacién de procesos,
la proteccién de patentes, la rentabilidad econémica, la cooperacién tecnolégica y los efectos
de la industria mediante variables ficticias.

Para testar las hipétesis, se emplearon modelos de regresion logistica multinomial, ya que
la variable dependiente presenta multiples categorias (0-3). Este enfoque permite evaluar la
relacién directa entre la variable independiente y las inversiones medioambientales continuas.

4.RESULTADOS

Los resultados muestran una relacién negativa significativa entre la gestién familiar y la
probabilidad de realizar inversiones medioambientales continuas. A medida que aumenta el
numero de gestores familiares, disminuye la probabilidad de realizar inversiones medioambien-
tales continuas durante 2 y 3 afios. Estos hallazgos reflejan cémo la preocupacién por las pérdi-
das inmediatas de SEW puede limitar el compromiso con estrategias sostenibles a largo plazo.

5. CONCLUSIONES

Este estudio realiza varias contribuciones fundamentales. Desde el punto de vista teérico,
amplia la literatura sobre sostenibilidad en empresas familiares, ya que destaca la importancia
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de la continuidad en las inversiones medioambientales, y aporta nuevas perspectivas sobre el
“mixed gamble”al demostrar cémo las decisiones medioambientales estin influenciadas por la
interaccién entre SEW y los objetivos financieros. Desde una perspectiva prictica, los resulta-
dos proporcionan una hoja de ruta a los gestores, ya que les ayudan a equilibrar las prioridades
a corto y largo plazo. Para los reguladores, el estudio subraya la necesidad de politicas publicas
adaptadas a las caracteristicas especificas de las empresas familiares.

En cuanto a lineas de investigacién futuras, se propone estudiar otras dimensiones de la
heterogeneidad familiar, como la estructura de propiedad y las dindmicas de sucesidn, e inte-
grar métricas cualitativas para explorar mds a fondo las motivaciones detrds de las decisiones
medioambientales.
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Sostenibilidad en las mipymes familiares espaiolas
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RESUMEN

La literatura aporta referencias que atribuyen a la empresa familiar mayor grado de com-
promiso social, justificado en el cardcter familiar, que extiende sus valores familiares al trato con
empleados, proveedores, clientes y entorno socioeconémico mds préximo. El propésito de este
trabajo es comprobar esta hipétesis en las mipymes familiares. Para ello se usa la base de datos
del Informe MIPYME 2022 sobre La digitalizacién y el desarrollo sostenible en la PYME — Espa-
7ia y se estudia el grado de sostenibilidad percibido segtn la condicién familiar de la empresa.
Los resultados muestran diferencias significativas entre las mipymes familiares y no familiares.

Palabras clave: Empresa familiar, mipyme, sostenibilidad

1.INTRODUCCION

En el dltimo medio siglo ha proliferado la investigacion sobre las pymes y su aportacién al
desarrollo econémico de los paises, por su contribucién proporcional a la creacién de riqueza
y empleo. En la literatura especializada encontramos multitud de investigaciones que han
profundizado en el estudio de sus caracteristicas distintivas, como la reducida dimensién, la
mayor presencia en determinados sectores de actividad, las dificultades de supervivencia y
desarrollo, la baja cualificacién de sus recursos humanos o la relativa flexibilidad organizativa,
asi como en su particular problemadtica, como son sus limitaciones de financiacién para el
crecimiento, la dificultad para incorporar innovaciones, tecnolégicas y no tecnolégicas, que las
hagan mds competitivas o su escasa presencia en mercados nacionales e internacionales. En
las tltimas décadas también se han realizado abundantes investigaciones sobre las empresas
familiares y sus particularidades, como son la propiedad y control familiar de la empresa, la
presencia de miembros de la familia en la gestién y direccién de la empresa, la antigiiedad y
los problemas de sucesion, la influencia de la familia en el devenir de la empresa a través de
sus valores identitarios compartidos o los problemas y conflictos familiares, si bien, muchos de
estos estudios se ocupan de medianas y grandes empresas familiares de éxito, que son un refe-
rente de buenas practicas. Son menos los trabajos de investigacién que estudien el fenémeno
de las pymes familiares, siendo de especial relevancia estas empresas puesto que confluyen las
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particulares caracteristicas y especial problemdtica de las pymes y de las empresas familiares,
resultando un efecto sinérgico fundamentalmente de los aspectos negativos de ambos vecto-
res, como pueden ser su menor disponibilidad de recursos humanos cualificados, de recursos
técnicos y tecnoldgicos avanzados y de recursos financieros suficientes para su supervivencia
y crecimiento. Si bien, también podemos destacar aspectos positivos relativos, por ejemplo, a
su reducida dimensi6n (estructura organizativa simple) y a la presencia implicita de valores
(personales, de quien fundé la empresa, y familiares, de sus sucesores) de quienes comparten
responsabilidades familiares y/o empresariales. Estos valores se manifiestan en el desempefio
cotidiano de la empresa en términos de responsabilidad, compromiso y especial trato dado a
familiares y empleados, proveedores, clientes, competidores y entorno socioeconémico mds
préximo, al modo de la cultura corporativa (misién, visién, propésito estratégico) y responsa-
bilidad social corporativa de las grandes empresas, pero, en la inmensa mayoria de los casos,
sin tener estructurados tales valores explicitamente. Uno de estos aspectos mds destacados es
el del compromiso con los principales agentes internos y externos de la empresa y la responsa-
bilidad manifestada respecto al entorno mds inmediato y a la comunidad en la que se ubican.
La pregunta de investigacién que se plantea en este trabajo es si las caracteristicas apuntadas
de las pymes familiares favorecen o dificultan la asuncién de nuevos retos, como la necesaria
digitalizacién de la empresa o la incorporacién a sus actividades empresariales cotidianas del
compromiso con la sostenibilidad social y medioambiental (disefio de productos y procesos
con criterios de Economia Circular, uso eficiente de energias renovables, consumo eficiente
de recursos reciclados y/o sostenibles, eficiencia en la gestién del uso de agua, eficiencia en
la gestién de residuos y reduccién de desperdicios, seleccién de proveedores con criterios de
sostenibilidad, promocién y uso del transporte sostenible, promocién e implicacién en causas
sociales, etc.). En particular, este trabajo se ocupa de estudiar cémo las pymes familiares perci-
ben y asumen los retos de la sostenibilidad en comparacién con las pymes no familiares, para
inferir si sus particulares caracteristicas favorecen o dificultan su implicacién con dicho reto y
si estd en consonancia con sus predicados valores de compromiso y responsabilidad.

2. ESTADO DE LA CUESTION

La literatura sobre empresa familiar ha estudiado durante las dltimas décadas muchos y
diferentes tépicos de gran interés. Asi, se encuentran investigaciones que comparan empresas
familiares con no familiares, buscando diferencias en la gestién o en los resultados, o en la
implantacién de innovaciones, por ejemplo. En otras ocasiones se estudian particularmente
empresas familiares en funcién de sus caracteristicas y circunstancias (grandes empresas fami-
liares de referencia, problemas de sucesién en empresas familiares emblematicas, empresas
familiares longevas, empresas familiares que cotizan, empresas familiares con especial localiza-
cién por paises o zonas geograficas). Entre otros tépicos destacados, se hayan: el estudio de los
resultados de las empresas familiares compardndolos con los de las no familiares (Christman,
Chua & Litz, 2004; Westhead & Cowling, 1997); el desempefio de las empresas familiares
dependiendo de factores internos (Chua et al., 2018; Lee, 2006) o externos (Berrone et al.,
2020); el desempefio financiero (Poutziouris et al., 2015; Sciascia & Mazzola, 2008); la gestién
de la innovacién (Calabrd et al., 2019; Classen et al., 2014; Llach & Nordqvist, 2010; Réd, 2016);
la I+D en empresas familiares y no familiares (Honoré et al., 2015, Mufioz-Bullén et al., 2020;
Schmid et al., 2014); el gobierno corporativo en las empresas familiares (Koji, Adhikary &
Tram, 2020; Mashele, Mouton & Pelcher, 2024); 0 la responsabilidad social corporativa (Cam-
popiano & De Massis, 2015; Stock et al., 2024). Complementariamente, en los tltimos afios han
aparecido multitud de investigaciones sobre diferentes tépicos emergentes, como los estudios
sobre la riqueza socioemocional en las empresas familiares o, mds recientemente, en relacién
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con el género, la digitalizacién, la asuncién de compromisos con la sostenibilidad, la adopcién
de medidas para la sostenibilidad de los negocios o la adaptacién a las nuevas normas regula-
doras en materia de preservacién del medio ambiente (Adomako et al. 2019; Breton-Miller &
Miller, 2016; Broccardo & Zicari, 2019; Clauf} et al., 2022; Dayan & Ndubisi, 2019; Doluca et
al., 2018; Gavana et al., 2017; Lépez-Pérez et al., 2018; Memili et al., 2018; Miroshnychenko et
al., 2022; Mullens, 2018). Paralelamente, con cierta periodicidad se realizan informes de coyun-
tura o longitudinales sobre las pymes en diferentes dmbitos, tanto por diferentes instituciones
publicas y entidades privadas, como por entidades financieras o empresas consultoras, en los
que se incluye, entre las caracteristicas de estas empresas, el cardcter o la condicién de ‘familiar’,
de modo que existe una vasta informacién sobre las empresas familiares y las pymes. Pero no
se han encontrado referencias relevantes relativas al grado de compromiso y a la asuncién de
medidas de sostenibilidad en micro y pequefias empresas familiares. En este trabajo se unen
los tépicos ‘mipyme’, ‘empresa familiar’y ‘no familiar’y ‘sostenibilidad’, para conocer cudl es la
autopercepcién que tienen estas empresas sobre su grado de implicacién y la implantacién de
medidas para la sostenibilidad de sus negocios y de su entorno. El objetivo de este trabajo es
comparar la percepcién que tienen las mipymes familiares y no familiares espafiolas sobre este
tema, utilizando los datos para Espafia del Observatorio Iberoamericano de la MIPYME. El
propésito es analizar si el hecho de tratarse de empresas familiares genera o no diferencias en la
percepcion que tienen de las ventajas e inconvenientes de la sostenibilidad y en la adopcién de
medidas de sostenibilidad en sus negocios, respecto a las no familiares y, en su caso, si se diesen
diferencias -positivas o negativas-, si se pudieran asociar al hecho de considerarse empresas
familiares y vincularlo con las caracteristicas tipicas de las empresas familiares (Chirico &
Nordqvist, 2010; Chrisman, Chua & Sharma, 2005; Davis & Tagiuri, 1982; Koiranen, 2002;
Naldi et al., 2007; Neubauer & Lank, 1998; Westhead & Howorth, 2007). El resultado permitird

formular futuras preguntas de investigacion.

3. METODOLOGIA

La unidad de andlisis estd integrada por las empresas espafiolas que han participado en el
Informe MIPYME 2022 sobre La digitalizacion y el desarrollo sostenible en la PYME - Esparia,
sustentado en un muestreo estratificado, en funcién de estadisticas oficiales, y, en cada estrato,
mediante un muestreo aleatorio simple, atendiendo a los criterios de sector y dimensién, par-
ticipando empresas de las diferentes regiones espafiolas. Se siguié el formato, la estructura y
la metodologia del Observatorio Iberoamericano de la MIPYME. Dado el cariz del estudio,
basado en preguntas de autopercepcién, no se han preguntado ni usado variables objetivas.
Para el Informe se utiliza un cuestionario estructurado en 20 preguntas (de eleccién, de escala,
dicotémicas y abiertas) sobre el sector, el empleo, la antigtiedad, la direccién, indicadores de
rendimiento e innovacién, el uso y el grado de utilizacién de criterios de sostenibilidad para la
toma de decisiones y las ventajas e inconvenientes que se derivan del cumplimiento de criterios
de sostenibilidad. El cuestionario se dirigié a una muestra representativa de mipymes espa-
fiolas, estratificadas por sector (Industria, Comercio y Servicios) y dimensién (micro, pequefia
y mediana empresa). La recogida de informacién fue mediante un formulario en linea, con
seguimiento telefénico, enviado a los gerentes de las empresas seleccionadas y tuvo lugar duran-
te el primer semestre de 2022, respetindose el secreto estadistico, se analizan las principales
variables con los estadisticos correspondientes. Se emplea el andlisis de tablas de contingencia
aplicando el test de la Chi cuadrado de Pearson (X?) para las diferencias porcentuales y el ana-
lisis de la varianza (ANOVA) para la diferencia de medias de las variables cuantitativas. Como
se ha indicado, tomando los datos de las 1.044 empresas espafolas participantes en el estudio,
se establecen dos grupos dependiendo de si han respondido afirmativa o negativamente a la
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pregunta de si se consideran ‘empresa familiar’y cudntos afios de actividad tiene la empresa. Se
obtiene un grupo de empresas que no se consideran familiares (307) y, por tanto, no se toman
como tales (empresas no familiares), y un segundo grupo de empresas que si se consideran
como familiares. Sobre este grupo se toman aquéllas que tienen 30 afos o mas de antigiiedad
(407), dado que en ese caso se tiene una muy alta probabilidad de que realmente sean empre-
sas familiares (independientemente de que se haya producido ya o no el relevo generacional
en la propiedad y/o en la direccién de la empresa), de modo que las empresas mas jévenes de
este grupo serdn al menos empresas familiares de primera generacion en transito a la segunda
generacién o empresas familiares de segunda o sucesivas generaciones. Para el anilisis de los
resultados de ambos grupos aplicamos el test U de Mann-Whitney de diferencia de medias
para muestras no paramétricas utilizando SPSS ver. 28.0.

4. RESULTADOS

Los analisis aplicados indican diferencias estadisticamente significativas entre ambos grupos
de empresas para las variables: a) sector de actividad, antigliedad, género y formacién de los
gerentes; b) uso de criterios medioambientales en el disefio de procesos, gestion energética, ges-
tién del agua y gestién de residuos; ¢) ventajas o beneficios por mejora de la motivacién de los
empleados, aumento de la rentabilidad de la empresa y aumento de la satisfaccién de los clien-
tes; d) desventajas, obsticulos o inconvenientes por falta de tiempo, pérdida de competitividad,
dificultades para financiar proyectos, falta de formacién medioambiental de los empleados y
normativa medioambiental compleja de aplicar, y no se dan diferencias estadisticamente signi-
ficativas en el resto de las variables. La variable “empresa familiar” correlaciona negativamente
a un nivel de significacién de o,o01 (bilateral) con: a) sector de actividad, género y formacién
de los gerentes; b) uso de criterios medioambientales en la gestién energética, del agua, de
residuos; ¢) ventajas o beneficios en el aumento de la satisfaccién de los clientes; ¢) desventajas,
obstdculos o inconvenientes por falta de tiempo, pérdida de competitividad, dificultades para
financiar proyectos, falta de formacién en los empleados, normativa medioambiental compleja.
La variable “empresa familiar” correlaciona negativamente a un nivel de significacién de 0,05
(bilateral) con: a) uso de criterios medioambientales en el disefio de procesos; b) ventajas o
beneficios en el aumento de la motivacién de los empleados y aumento de la rentabilidad de
la empresa. La variable “empresa familiar” no correlaciona con: a) dimensién; b) uso de crite-
rios medioambientales en la gestién de envases, la seleccién de proveedores y certificaciones
medioambientales; c) ventajas o beneficios frente a competidores y mejora de la reputacion
de la empresa; d), desventajas, obstdculos o inconvenientes porque es muy costoso de aplicar.

5. CONCLUSIONES

Las empresas familiares presentan menor tamafo medio relativo que las no familiares, resul-
tado consistente con la literatura que indica un mayor problema para crecer en el caso de las
empresas familiares, pese a que, en este caso, se trata de empresas familiares més consolidadas.
Las empresas familiares tienen mayor presencia en el sector Industrial, mas en concreto, en sub-
sectores industriales tradicionales y maduros, en consonancia con la permanencia de las empre-
sas familiares en las mismas actividades en las que se cre6 la empresa. Hay mayor presencia de
responsables femeninas en las empresas familiares, previsiblemente porque son miembros de
la familia que se incorporan a puestos de direccion. Las personas que desempefian puestos de
direccién en las empresas familiares tienen menor nivel de cualificacion profesional universitaria
que las de las empresas no familiares, este hecho también podria explicar la menor capacidad
técnico-profesional para competir de las empresas familiares. Las empresas familiares emplean
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menos criterios de sostenibilidad que las empresas no familiares, otorgan menor importancia
relativa a las ventajas que su uso reporta a la empresa y mayor importancia relativa a los efectos
adversos de su uso. Podemos aventurar que estos resultados estdn en consonancia con la menor
formacién de los gerentes de las empresas familiares y la mayor presencia en el Sector Industrial,
que supone mayores dificultades para la aplicacién de criterios de sostenibilidad, como muestra
el hecho de los resultados obtenidos en el uso e importancia de los “criterios para el disefio de
procesos en la empresa’, junto con otros elementos que podrian ayudar a desarrollar una estrate-
gia de sostenibilidad mis eficiente y mayor capacidad competitiva. Los resultados muestran que
no se cumple la hipétesis de la existencia de un mayor compromiso de las empresas familiares
respecto a la sostenibilidad en la gestién de sus empresas y la responsabilidad frente a su entorno.

REFERENCIAS
Adomako, S., Amankwah-Amoah,]J., Danso, A., Konadu, R., & Owusu-Agyei, S. (2019). Environmental

sustainability orientation and performance of family and nonfamily firms. Business Strategy and the
Environment, 28(6), 1250-1259.

Berrone P, Duran P,, Gémez-Mejia L., Heugens P. P. M. A. R., Kostova T., van Essen M. (2020). Impact
of informal institutions on the prevalence, strategy, and performance of family firms: A meta-analysis.
Journal of International Business Studies, 53(6), 1153-1177.

Breton-Miller, I. L., & Miller, D. (2016). Family firms and practices of sustainability: A contingency
view. Journal of Family Business Strategy, (1), 26-33.

Broccardo, L., Truant, E., & Zicari, A. (2019). Internal corporate sustainability drivers: What evidence
from family firms? A literature review and research agenda. Corporate Social Responsibility and Envi-
ronmental Management, 26(1), 1-18.

Calabro, A., Vecchiarini, M., Gast, J., Campopiano, G., De Massis, A., & Kraus, S. (2019). Innovation
in family firms: A systematic literature review and guidance for future research. International Journal
of Management Reviews, 21(3), 317-355.

Campopiano, G., & De Massis, A. (2015). Corporate social responsibility reporting: A content analysis
in family and non-family firms. Journal of Business Ethics, 129, 511-534.

Chirico, F., & Nordqvist, M. (2010). Dynamic capabilities and trans-generational value creation in
family firms: The role of organizational culture. International Small Business Journal, 28(5), 487-504-

Chrisman, ].J., Chua,]. H., & Litz, R. A. (2004). Comparing the agency costs of family and non—family
firms: Conceptual issues and exploratory evidence. Entrepreneurship Theory and practice, 28(4),335-354-

Chrisman,J.]J., Chua,]. H., & Sharma, P. (2005). Trends and directions in the development of a strategic
management theory of the family firm. Entrepreneurship Theory and Practice, 29(5), 555575

Chua J. H., Chrisman J. J., De Massis A., Wang H. (2018). Reflections on family firm goals and the
assessment of performance. Journal of Family Business Strategy, 9(2), 107-113.

Classen, N., Carree, M., Van Gils, A., & Peters, B. (2014). Innovation in family and non-family SMEs:
An exploratory analysis. Small Business Economics, 42, 595-609.

Clau, T., Kraus, S., & Jones, P. (2022). Sustainability in family business: Mechanisms, technologies
and business models for achieving economic prosperity, environmental quality and social equity.

Technological Forecasting and Social Change, 176, 121450.
Deloitte-1EF (2021). Observatorio de la Empresa Familiar.

FAEDPYME (2022). Informe Pyme 2022. Digitalizacion y desarrollo sostenible de la mipyme en Iberoamé-

rica.

67



Juan J. Jiménez, M2 Gasriera Lacos

Davis, J. A., & Tagiuri, R. (1982). Bivalent attributes of the family firm. Family Business Sourcebook, 62-74.

Dayan, M., Ng, P. Y., & Ndubisi, N. O. (2019). Mindfulness, socioemotional wealth, and environmental
strategy of family businesses. Business Strategy and the Environment, 28(3), 466-481.

Doluca, H., Wagner, M., & Block, J. (2018). Sustainability and environmental behaviour in family firms:
A longitudinal analysis of environment-related activities, innovation and performance. Business
Strategy and the Environment, 2/(1), 152-172.

Gavana, G., Gottardo, P., & Moisello, A. M. (2017). Sustainability reporting in family firms: A panel
data analysis. Sustainability, 9(1), 38.

Honoré F., Munari F.,, van Pottelsberghe de La Potterie B. (2015). Corporate governance practices and
companies’ R&D intensity: Evidence from European countries. Research Policy, 44(2), 533—543.

Koiranen, M. (2002). Over 100 years of age but still entrepreneurially active in business: Exploring the

values and family characteristics of old Finnish family firms. Family Business Review, 15(3), 175-187.

Koiji, K., Adhikary, B. K., & Tram, L. (2020). Corporate governance and firm performance: A com-
parative analysis between listed family and non-family firms in Japan. Journal of Risk and Financial

Management, 13(9), 215.
KPMG-IEF, Step Project for Family Enterprising (2021): Informe de Empresa Familiar 2021.
Lee J. (2006). Family firm performance: Further evidence. Family Business Review, 19(2), 103-114.
Llach,]., & Nordgqvist, M.. (2010). Innovation in family and non-family businesses: A resource perspec-
tive. International Journal of Entrepreneurial Venturing, 2(3-4), 381-399.
Lépez-Pérez, M. E., Melero-Polo, 1., Vizquez-Carrasco, R., & Cambra-Fierro, J. (2018). Sustainability

and business outcomes in the context of SMEs: Comparing family firms vs. non-family firms.
Sustainability, 1o(11), 4080.

Mashele, A., Mouton, M., & Pelcher, L. (2024). Corporate Governance and Financial Performance:
Family Firms vs. Non-Family Firms. Journal of Risk and Financial Management, 17(10), 444.

Memili, E., Fang, H. C., Ko, B., Yildirim-Oktem, O., & Sonmez, S. (2018). Sustainability practices of
family firms: The interplay between family ownership and long-term orientation. Journal of Sustain-

able Tourism, 26(1), 9-28.

Miroshnychenko, 1., & De Massis, A. (2022). Sustainability practices of family and nonfamily firms: A
worldwide study. Technological Forecasting and Social Change, 174, 121079. https://doi.org/10.1016/j.
techfore.2021.121079

Mullens, D. (2018). Entrepreneurial orientation and sustainability initiatives in family firms. Journal of
Global Responsibility, 9(2), 160-178..

Muiioz-Bullén F., Sanchez-Bueno M. J., De Massis A. (2020). Combining internal and external R&D:
The effects on innovation performance in family and nonfamily firms. Entrepreneurship Theory and
Practice, 44(5), 996—1031.

Naldi, L., Nordqvist, M., Sjoberg, K., & Wiklund, J. (2007). Entrepreneurial orientation, risk taking, and
performance in family firms. Family Business Review, 20(1), 33-47.

Neubauer, F.,, & Lank, A. G. (1998). The Family Business Its Governance for Sustainability.

Poutziouris P, Savva C. S., Hadjielias E. (2015). Family involvement and firm performance: Evidence
from UK listed firms. Journal of Family Business Strategy, 6(1), 14—32.

R6d I. (2016). Disentangling the family firm’s innovation process: A systematic review. Journal of Family
Business Strategy, 7(3), 185—201.

Schmid T., Achleitner A.-K., Ampenberger M., Kaserer C. (2014). Family firms and R&D behavior-new
evidence from a large-scale survey. Research Policy, 43(1), 233—244.

68


https://doi.org/10.1016/j.techfore.2021.121079
https://doi.org/10.1016/j.techfore.2021.121079

Sostenibilidad en las mipymes familiares espariolas

Sciascia S., Mazzola P. (2008). Family involvement in ownership and management: Exploring nonlinear

effects on performance. Family Business Review, 21(4), 331-345.

Stock, C., Pltz, L., Schell, S. ez al. (2024). Corporate Social Responsibility in Family Firms: Status and
Future Directions of a Research Field. Journal of Business Ethics 190, 199—259.

Westhead, P., & Cowling, M. (1997). Performance contrasts between family and non-family unquoted
companies in the UK. International Journal of Entrepreneurial Behavior & Research, 3(1), 30-52.

Westhead, P., & Howorth, C. (2007). “Types’ of private family firms: an exploratory conceptual and
empirical analysis. Entrepreneurship and Regional Development, 19(5), 405-431.

69






El eslabén perdido entre los miembros no familiares y la
sostenibilidad medioambiental en las PYMEs familiares:
el papel de la cultura financiera de los directores generales

Vicente Gonzilez-Garcia, M. Teresa Galache-Laza,
Antonio Molina-Garcia, Julio Diéguez-Soto
Universidad de Malaga

RESUMEN

Este estudio examina la influencia de la implicacién no familiar en la gestién sobre la sos-
tenibilidad medioambiental de las PYMEs familiares, destacando el papel moderador de la
cultura financiera de los directores generales. A partir de una muestra de 187 PYMEs familiares
espafolas, nuestros resultados confirman que la participacién de miembros no familiares en
la gestién contribuye positivamente a la sostenibilidad medioambiental. Ademas, este efecto
se refuerza cuando el director general tiene un nivel elevado de cultura financiera, lo que
facilita la toma de decisiones estratégicas y la asignacién de recursos a iniciativas sostenibles.
Nuestra investigacién avanza en la comprensién de la sostenibilidad medioambiental en las
empresas familiares al identificar la cultura financiera como un factor clave para optimizar las
contribuciones de los miembros no familiares del equipo directivo en términos de précticas
medioambientales.

Palabras clave: Sostenibilidad medioambiental, implicacién no familiar en la gestién,
cultura financiera.

1.INTRODUCCION

La interseccién de la participacién de la familia en la gestién y la sostenibilidad medioam-
biental en las empresas familiares es un drea de investigacién emergente con importantes
implicaciones tanto para la investigacién académica como para la aplicacién practica. La sos-
tenibilidad medioambiental engloba pricticas disefiadas para minimizar el dafio ecoldgico a
través de una gestion eficiente de los recursos, una eliminacién adecuada de los residuos, un uso
optimizado de la energia y la conservacién de los recursos naturales (Martinez Le6n & Calvo-
Amodio, 2017). Estas iniciativas suelen traducirse en un ahorro de costes y/o un aumento de
los ingresos (Ambec & Lanoie, 2008; Rousseau et al., 2019), lo que proporciona a las empresas
que las aplican una ventaja competitiva (Figge & Hahn, 2012; Testa & Iraldo, 2010). Segin La
Porta et al. (1999), las empresas familiares representan la forma de organizacién més extendi-
da en todo el mundo, lo que las hace particularmente atractivas para examinar su papel en el
fomento de la sostenibilidad medioambiental.
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A pesar de su importancia, sigue sin estar claro hasta qué punto la implicacién familiar influye
en los resultados medioambientales de las empresas familiares. Mientras que algunos estudios
sugieren que las empresas gestionadas por familias estdin mas comprometidas con la sostenibili-
dad medioambiental (e.g. Sun et al., 2023), otros presentan pruebas contradictorias, indicando un
impacto negativo (e.g. Miroshnychenko et al., 2022). En este sentido, Oh et al. (2019) proponen
que unos niveles mds bajos de implicacién familiar en la gestién pueden mejorar los resultados
medioambientales de una empresa, lo que subraya el papel crucial de los directivos no familiares
en el fomento de las iniciativas de sostenibilidad. Al aportar conocimientos profesionales, pers-
pectivas innovadoras y una toma de decisiones estructurada, los directivos no familiares contri-
buyen a la profesionalizacién de las empresas familiares, facilitando la adopcién de estrategias
medioambientales a largo plazo (Hiebl & Li, 2020). Ademds, sus amplias redes profesionales
permiten mejorar la adquisicién de recursos, la transferencia de conocimientos y el acceso finan-
ciero, mientras que su enfoque racional y basado en datos en la toma de decisiones refuerza el
compromiso general de la empresa con la sostenibilidad medioambiental (Bandiera et al., 2018;
Gallego & Larrain, 2012; Gomez-Mejia et al., 2001; Hiebl & Li, 2020; Kosmidou & Philip,
2023). Dada la escasa atencién que este tema ha recibido en la literatura académica, consideramos
esencial seguir investigando la influencia de la participacién no familiar en la gestién sobre la
sostenibilidad medioambiental de las empresas familiares.

Ademis, la falta de consenso sobre la implicacién de los directivos en la sostenibilidad
medioambiental podria abordarse examinando el papel del principal responsable de la toma de
decisiones en las empresas, especialmente en las pequefias y medianas empresas (PYMEs): el
director general. La eficacia de las estrategias de sostenibilidad medioambiental en las empresas
tamiliares depende en gran medida de la capacidad del director general para formular estra-
tegias acertadas (Geyer & Geyer, 2016). En este contexto, algunos estudios destacan la cultura
financiera del gerente/director general como una variable critica que influye en el éxito de la
empresa a la hora de aplicar iniciativas de sostenibilidad medioambiental (Molina-Garcia et al.,
2025). Sorprendentemente, sin embargo, hay una notable falta de investigaciones que examinen
la cultura financiera como un factor determinante de la sostenibilidad medioambiental en las
empresas familiares (Prashar & Sunder, 2020). Un director general con cultura financiera estd
en mejores condiciones de reconocer y evaluar el potencial de los directivos no familiares para
impulsar la sostenibilidad medioambiental, facilitando una toma de decisiones estratégica mds
informada y eficaz. En este sentido, la cultura financiera de los directores generales pueden
mejorar la implicacién de los directivos no familiares en las empresas familiares, facilitando
su participacién activa en la formulacién y aplicacién de objetivos e iniciativas sostenibles
(Kiesnere & Baumgartner, 2019; Molina-Garcia et al., 2025). Un directivo no familiar puede
introducir ideas valiosas para iniciativas sostenibles; sin embargo, su impacto en la sostenibi-
lidad medioambiental puede seguir siendo limitado sin la orientacién prictica de un director
general con cultura financiera capaz de traducir estas ideas en estrategias viables (Cordano et al.,
2010). Dado que los proyectos de sostenibilidad medioambiental suelen requerir una inversién
financiera considerable, la cultura financiera del director general son cruciales para obtener los
recursos financieros necesarios (IMeressa, 2023) y garantizar el éxito de las iniciativas dirigidas
por directivos no familiares. Por lo tanto, nuestro estudio pretende medir el efecto moderador
de la cultura financiera del director general en la relacién entre la implicacién no familiar en la
gestién y la sostenibilidad medioambiental de las empresas familiares.

En este estudio, examinamos una muestra de 187 PYME:s familiares espafiolas para explo-
rar la relacién entre la implicacién de miembros no familiares en la gestién y la sostenibilidad
medioambiental y, a su vez, evaluar el papel moderador de la cultura financiera del director
general en esta relacién. Nuestros resultados indican que una mayor presencia de miembros no
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familiares en el equipo de gestién de las empresas familiares fomenta una mayor sostenibilidad
medioambiental, efecto que se intensifica atin mas cuando el director general muestra un nivel
elevado de cultura financiera. Estos resultados confirman que la cultura financiera del director
general es crucial para aplicar y promover con éxito iniciativas de sostenibilidad medioambien-
tal en las empresas familiares.

2.ESTADO DE LA CUESTION

¢La implicacién de la familia en la gestién fomenta la adopcién de practicas medioam-
bientales?

¢O es perjudicial? Segun la literatura previa, no hay consenso sobre la influencia de la impli-
cacién familiar en la sostenibilidad medioambiental de las empresas familiares.

Por un lado, algunos estudios apoyan su influencia positiva. Basindose en las teorias de la
identidad social (social identity) y de la administracion (stewardship),los miembros de la familia
se identifican mds con las empresas familiares que los que no lo son (Deephouse & Jaskiewicz,
2013) y no actdan intrinsecamente de forma oportunista (Davis et al., 1997). Basindose en
ambas teorias, varios estudios concluyen que las empresas familiares favorecen las actividades de
sostenibilidad. Esta inclinacién surge porque los propietarios-gestores de empresas familiares
suelen mostrar una mayor orientacién a largo plazo, invirtiendo generosamente en el futuro de
su empresa y tratando de establecer una identidad socialmente responsable tanto para la familia
como para la empresa (e.g. Ardito et al., 2024; Laguir et al., 2016). Las empresas familiares con
directivos familiares suelen tener una mayor permanencia en el cargo y estin mds interesadas
en los resultados a largo plazo (e.g. Breton-Miller & Miller, 2016; Herrero et al., 2024). En
consecuencia, dan prioridad a las medidas medioambientales que producen beneficios a largo
plazo y mejoran su reputacién (e.g. Dyer & Whetten, 2006; Herrero et al., 2024). Por lo tanto,
se puede afirmar que las empresas familiares tienden a invertir en actividades medioambientales
para reforzar su orientacién a largo plazo.

Por otro lado, algunas investigaciones apoyan que la presencia exclusiva de miembros fami-
liares en la gestién puede ser perjudicial, ya que el equilibrio adecuado entre directivos familiares
y directivos externos puede ayudar a mitigar los problemas de agencia y los conflictos entre
los intereses de propiedad y el comportamiento ambiental, social y de gobernanza (ASG) (Yu
et al., 2021). El marco de la riqueza socioemocional (socio-emotional wealth) también apoya
una combinacién éptima de propiedad familiar, directores externos, generaciones familiares
y participacion familiar en la gestion para catalizar el desempefio ambiental (Samara et al.,
2018). Incluso un lado oscuro de la perspectiva de la riqueza socioemocional muestra que los
miembros de la familia no son socialmente responsables (Laguir, 2014) porque dicha respon-
sabilidad no parece fundamental para la legitimidad familiar (Marques et al., 2014) o refuerza
«el miedo a perder la influencia familiar» (Venturelli et al., 2021). Ademds, algunos trabajos han
utilizado indices agregados de responsabilidad social corporativa para proponer que la escasa
participacién de la familia en la gestién mejora la dimensién medioambiental (Oh et al., 2019)
y han demostrado que las menores capacidades dindmicas en las empresas familiares hacen que
los miembros no familiares sean cruciales para el rendimiento medioambiental (Forés et al.,
2023),0 han indicado una correlacién negativa entre los intereses de los miembros no familiares
involucrados en la gestién y los compromisos ASG (Seow, 2025).

Dado el debate académico sobre la relacién entre la implicacién familiar en la gestién y la
sostenibilidad medioambiental, este estudio examina el papel de la implicacién no familiar en
la gestién, argumentando que influye positivamente en la sostenibilidad medioambiental de las
empresas familiares al introducir conocimientos profesionales, un pensamiento innovador y una
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toma de decisiones estructurada. Los directivos no familiares contribuyen a la profesionalizacién
de las empresas familiares, mejorando los procesos de gestion y permitiendo la adopcién de inicia-
tivas medioambientales estratégicas a largo plazo (Hiebl & Li, 2020). Sus diferentes formaciones
y experiencias fomentan la innovacién, haciendo que las empresas familiares sean mds receptivas
alas tecnologias y pricticas de gestion sostenibles (e.g. Classen et al., 2012; C. Cruz & Nordqyist,
2012; Diéguez-Soto et al., 2016; Gulbrandsen, 2005; Kosmidou & Philip, 2023; Vandekerkhof et
al., 2015). A su vez, los directivos no familiares mitigan los efectos adversos del nepotismo y el
favoritismo, que a menudo limitan el capital humano necesario para planificar y aplicar eficaz-
mente estrategias de sostenibilidad (Miroshnychenko et al., 2022). Al acceder a un segmento de
individuos con mayor talento, las empresas familiares pueden contar con la experiencia necesaria
para impulsar el rendimiento medioambiental de sus organizaciones.

Asimismo, los miembros directivos no familiares, en comparacién a los familiares, mejoran
la toma de decisiones al promover enfoques racionales y basados en datos, ya que trabajan mds
horas, reciben una mayor remuneracién y también son mds conscientes de los riesgos que asu-
men (Bandiera et al., 2018; Gallego & Larrain, 2012; Gomez-Mejia et al., 2001). Su capacidad
para aprovechar amplias redes profesionales mejora la adquisicién de recursos, la transferencia
de conocimientos y el acceso financiero, que son cruciales para poner en marcha iniciativas
medioambientales (Kosmidou & Philip, 2023). Al integrar a directivos no familiares en fun-
ciones de liderazgo, las empresas familiares pueden superar las limitaciones internas y mejorar
su sostenibilidad medioambiental, haciéndolas mds competitivas y resistentes a largo plazo.

Ademas, como se ha demostrado en investigaciones anteriores, la doble cara de la riqueza
socioemocional reclama una mayor exploracién para desentrafar la relacién no concluyente
entre la implicacién familiar y el rendimiento medioambiental (Agency et al., 2018). La cultura
financiera de los directores generales, como responsables ltimos de la toma de decisiones, puede
emerger como un recurso intangible distintivo clave (Eniola & Entebang, 2017; Huston, 2010;
OECD, 2018), permitiendo a los diferentes niveles directivos tomar decisiones empresariales
financieras acertadas (Molina-Garcia et al., 2020), ayudando a obtener fondos externos y mejo-
rando las condiciones de financiacién (Instituto de Crédito Oficial, 2021), e incluso conectando
dichos fondos con acciones sostenibles (AECA, 2020). La cultura financiera de los directores
generales puede facilitar una cara mds brillante de la riqueza socioemocional en las empresas
familiares, apoyando acciones medioambientales innovadoras (IMolina-Garcia et al., 2025) y
transmitiendo mejor a todos los directivos no familiares la idea de que se pueden implementar
estrategias empresariales medioambientalmente sostenibles sin romper el equilibrio entre la
proteccién de la riqueza socioemocional y el compromiso medioambiental de la empresa familiar.
En la medida en la que el director general cuente con un mayor nivel de cultura financiera, los
equipos directivos no familiares asimilardn mds rapidamente c6mo la estructura de capital de la
empresa familiar puede conducir al equilibrio adecuado entre identidad familiar, legitimidad social
y proteccién medioambiental. Dado que son escasas las investigaciones que analizan la cultura
financiera de los directores generales para orientar a los directivos en la planificacién exitosa de
proyectos medioambientales especificos y su estructura de necesidades de financiacién, en este
trabajo queremos explorar el efecto moderador positivo de la cultura financiera de los directores
generales sobre la relacién implicacién no familiar-sostenibilidad medioambiental.

3.METODOLOGIA

Esta investigacién explora si la implicacién no familiar en la gestion facilita la adopcién de
précticas sostenibles en las PYMEs familiares. Ademads, comprueba el efecto moderador de la
cultura financiera del director general. Para ello, se formulan las siguientes hipétesis:
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Hi. La implicacién no familiar en la gestién favorece la adopcién de pricticas medioam-
bientales en las PYMEs familiares.

Ho2. La cultura financiera del director general intensifica la relacién entre la participacién no
familiar en la gestion y la adopcién de practicas medioambientales en las PYMEs familiares.

Ambas hipétesis son contrastadas sobre una muestra aleatoria estratificada de 187 PYMEs
familiares espafiolas (tamafo y sector como criterios de estratificacion). La recogida de datos
se realiz6 a lo largo de julio, agosto y septiembre de 2022.

Con respecto a las variables principales, utilizamos escalas ya validadas. En primer lugar,
medimos la sostenibilidad medioambiental (variable dependiente) a través de cuatro items
(reflectivos) autoinformados para captar la adopcién de pricticas medioambientales (reduccién
del consumo de energia y agua, reduccién de emisiones y reciclaje) (Agan et al., 2013; Bagur-
Femenias et al., 2013; Gadenne et al., 2009; Perrini et al., 2007). En segundo lugar, medimos la
implicacion no familiar en la gestion (variable independiente) a través de la proporcién de miem-
bros no familiares en el equipo de alta direccién (%) (Blanco-Mazagatos et al., 2024; Cruz et al,,
2010). En tercer lugar, medimos la cultura financiera del director general (variable moderadora)
a través de cinco items (reflectivos) autoinformados para captar no sélo los conocimientos
financieros sino también si estos conocimientos financieros se utilizan en la toma de decisiones
(Diéguez-Soto et al., 2022; Duréndez et al., 2023; Garcia-Pérez-de-Lema et al., 2021; Molina-
Garcia et al., 2025). Por ultimo, introducimos algunas variables de control relevantes. A nivel
de empresa, incluimos el tamafio (logaritmo del nimero de empleados), la edad (logaritmo de
los afios transcurridos desde su fundacién), el sector (manufacturero, construccién, comercio y
servicios), la pertenencia a un grupo empresarial (1 en caso afirmativo; o en caso contrario), la
holgura financiera de los dos afios anteriores (activo circulante/pasivo circulante) y si el director
general es miembro de la familia (1 en caso afirmativo; o en caso contrario). A nivel del director
general, incluimos la edad (logaritmo de afios), el sexo (1 si es hombre; o en caso contrario) y
el nivel educativo (1 si tiene formacién universitaria; o en caso contrario).

En cuanto a la estrategia de andlisis, empleamos modelos de ecuaciones estructurales basa-
dos en la covarianza. En concreto, realizamos un andlisis factorial confirmatorio para verificar
la fiabilidad y la validez convergente y discriminante del modelo de medida. A continuacién,
comprobamos las dos hipétesis propuestas en el modelo estructural (Zhang et al., 2021). Para
la moderacién, utilizamos el producto de los indicadores centrados en la media entre la cultura
financiera del director general y la implicacién no familiar en la gestién. También cabe sefialar
que la endogeneidad potencial del modelo estructural se analiza utilizando un enfoque basado
en cépulas gaussianas (Becker et al., 2022).

4.RESULTADOS

Empezando por el modelo de medida, nuestros resultados indican que es fiable, mostrando
validez convergente y discriminante. A continuacién, se pone a prueba el modelo estructural.
Nuestros resultados confirman ambas hipétesis. En primer lugar, obtenemos que la implicacién
no familiar en la gestion influye positivamente en la adopcién de précticas respetuosas con el
medio ambiente por parte de las PYMEs familiares (modelo 1), apoyando la H1. En segundo
lugar, esta relacién se intensifica a medida que aumenta el nivel de cultura financiera del director
general (modelo 2), apoyando la Hz. Esta moderacién es significativa en la media de cultura
financiera del director general y en la media + desviacién tipica. Ademis, la influencia de la
implicacién no familiar en la gestion sobre la sostenibilidad medioambiental sigue siendo posi-
tiva y significativa. Por dltimo, cabe senalar que las cépulas gaussianas introducidas en el modelo
no son significativas y no alteran sustancialmente nuestros principales resultados, descartando
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posibles problemas de endogeneidad. Todos estos resultados se encuentran disponibles bajo
peticién a los autores.

5. CONCLUSIONES

Hasta donde nuestro conocimiento alcanza, las investigaciones previas carecen de consenso
sobre cémo la implicacién familiar en la gestion podria afectar a las estrategias medioambientales
de las empresas familiares. Este estudio trata de arrojar luz sobre esta laguna en la investigacién
y encuentra resultados prometedores que confirman que la implicacién de los miembros no
tamiliares en la gestiéon fomenta la sostenibilidad medioambiental en las empresas familiares.
Ademis, dado que la cultura financiera de los directores generales puede reforzar el equilibrio
adecuado entre la identidad familiar y la legitimidad medioambiental, impulsando a los miembros
no familiares a comprender mejor la planificacién financiera de los proyectos medioambientales y
consiguiendo llevar a la practica las ideas innovadoras de los mismos, encontramos que la cultura
financiera de los directores generales es un recurso intangible crucial que influye positivamente,
a través de su efecto moderador, a la adopcién de practicas medioambientales.

De este modo, nuestro trabajo amplia el conocimiento sobre los factores que impulsan las
précticas sostenibles en las empresas familiares, destacando la cultura financiera del director
general como un factor clave que refuerza la relacién entre la implicacién no familiar en la
gestién y la sostenibilidad medioambiental. Teniendo en cuenta estos resultados, podemos
afirmar que las empresas familiares pueden mejorar su rendimiento medioambiental incorpo-
rando gestores externos con experiencia y enfoques innovadores en materia de sostenibilidad.
Al mismo tiempo, los lideres de las empresas familiares deberian potenciar sus capacidades

p p p p
financieras para maximizar el papel de los miembros no familiares en la gestién en materia
p pap g
de sostenibilidad medioambiental, garantizando asi una asignacién eficiente de los recursos.
g g
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RESUMEN

Los recursos financieros son esenciales para el desarrollo de las actividades empresariales.
Sin embargo, las PYMEs familiares suelen enfrentarse a severas restricciones financieras que
limitan su crecimiento y desarrollo. Esta investigacién analiza si la cultura financiera del CEO
contribuye a aliviar dichas restricciones y si su efecto varia entre PYMEs familiares profesio-
nalizadas y no profesionalizadas. Se emplea un Modelo de Ecuaciones Estructurales basado en
la covarianza en una muestra de 195 PYMEs familiares espafiolas. Los resultados reflejan que
la cultura financiera del CEO es clave para aliviar las restricciones financieras en las PYMEs
familiares no profesionalizadas, aunque su efecto es menor en las profesionalizadas.

Palabras clave: cultura financiera, restricciones financieras, profesionalizacién.

1.INTRODUCCION

Los recursos financieros son fundamentales para que las empresas realicen las inversiones
necesarias para desarrollar su actividad empresarial. La financiacién de una empresa se divide
en financiacion ajena (deuda) y financiacion propia, pudiendo ser interna (reinversién de los
beneficios, es decir, autofinanciacién) o externa (aportaciones de socios) (Canto, 2012). Segtn la
teoria del orden jerarquico (pecking order theory) (Frank & Goyal, 2008), las empresas preferirin
financiarse con la autofinanciacién, porque no conlleva un coste explicito y previene problemas
de asimetria de informacién. Si estos recursos fuesen insuficientes, las empresas recurririan a la
financiacion ajena antes que por la financiacién propia externa, como los aumentos de capital,
para evitar la dilucién de la propiedad (Martinez et al., 2019; Serrasqueiro & Caetano, 2014).
Por ello, la deuda es esencial para las empresas.

Las empresas familiares, que representan una proporcion significativa del tejido empre-
sarial espafiol (Amato et al., 2023), han implantado la teoria del orden jerarquico con mayor
intensidad respecto a las empresas no familiares porque la familia empresaria prioriza, entre
otros aspectos, preservar el control de la empresa para garantizar la sucesién familiar (Tran
& Nguyen, 2023). Sin embargo, estas empresas suelen enfrentar restricciones financieras més
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severas que otras empresas para financiarse mediante deuda (Michiels & Molly, 2017). En este
contexto, resulta fundamental analizar cémo aliviar dichas limitaciones.

Diversos estudios han identificado factores que alivian las restricciones financieras en las
empresas familiares, como su estructura de capital, su tamafio o su antigiedad (Karaivanov
et al., 2019; Romano et al., 2001). Sin embargo, emerge una linea de investigacién que sefiala
la cultura financiera del CEO como un factor clave para superar los obsticulos que limitan a
las PYMEs (Molina-Garcia et al., 2023), incluyendo el alivio de las restricciones financieras
(Garcia-Pérez-de-Lema et al., 2021). Aunque en menor medida y sin centrarse especificamente
en este tema, esta perspectiva comienza a aplicarse a empresas familiares (Diéguez-Soto et al.,
2022).

Asimismo, la profesionalizacién de la empresa es un factor favorecedor del alivio de las res-
tricciones financieras (De Guevara et al., 2022; Luo et al., 2018; Zhang, 2020). Particularmente,
tanto la profesionalizacién en la gobernanza de la empresa como en las précticas de gobernanza
familiar son claves para mejorar la eficiencia en la toma de decisiones financieras (Grosman,
2015; Piyasinchai et al., 2024). Sin embargo, muchas empresas familiares no estin profesiona-
lizadas o carecen de recursos para llevarlo a cabo, especialmente las PYMEs (Grando & Bel-
vedere, 2006). En este contexto, el papel de los CEOs en la toma de decisiones en las PYMEs
familiares (Kraiczy et al., 2015; Liu et al., 2021), su formacién y experiencia, y en concreto su
cultura financiera, son fundamentales para tratar de compensar esta falta de profesionalizacion,
particularmente en la gestién de recursos financieros (van Helvert-Beugels et al., 2020).

A pesar de la creciente atencién académica a la cultura financiera del CEO y su impacto
en las decisiones financieras de las empresas, existe una brecha en la literatura sobre su relacién
con el alivio de las restricciones financieras en las PYMEs familiares y su posible efecto com-
pensador ante la falta de profesionalizacién. En este sentido, este estudio tiene dos objetivos:
(1) analizar si la cultura financiera del CEO contribuye al alivio de las restricciones financieras
en las PYMEs familiares y (2) examinar si este efecto varia segtn el grado de profesionaliza-
cién, diferenciando entre PYMEs familiares profesionalizadas (en términos de gobernanza o
familiar) y no profesionalizadas.

De este modo, se profundiza en la heterogeneidad entre la cultura financiera del CEO y
las restricciones financieras (Garcia-Pérez-de-Lema et al., 2021), un aspecto poco explorado y
mucho menos en las PYMEs familiares (Molina-Garcia et al., 2023).

2.ESTADO DE LA CUESTION

Nuestro estudio propone dos hipétesis de investigacién. Por un lado, tener un CEO con
cultura financiera facilita la negociacién de condiciones financieras mds ventajosas para sus
empresas (Kim, 2019; Diéguez-Soto, Molina-Garcia et al., 2023; Tian et al., 2020) porque son
conscientes de la importancia de proporcionar informacién financiera de calidad, facilitando
el acceso a una mejor financiacién (Altman, 2012; Estellés, 2023; Molly et al., 2019). Asimismo,
la cultura financiera del CEO acelera la toma de decisiones financieras (Nitani et al., 2020),
fomenta la puntualidad en el pago a los acreedores, considera la relevancia del ahorro y mejora
la gestién de riesgos y deudas. Todos estos factores incrementan la confianza de los presta-
mistas (Nunoo & Andoh, 2011; van Roojj et al., 2011). Segtn lo expuesto, resulta evidente la
importancia de la cultura financiera; por lo tanto, nuestra primera hipétesis serd la siguiente:

Hx: La cultura financiera del CEO alivia las restricciones financieras de las PYME:s familiares.

Por otro lado, dicha relacién deberia reducirse cuando la empresa ya estd profesionalizada.
La evidencia empirica confirma las ventajas de la profesionalizacién para aliviar las restricciones

82



La cultura financiera como alternativa para aliviar las restricciones financieras en las PYME:s...

financieras, ya sea mediante mecanismos de gobernanza o estructuras familiares formalizadas.
Desde una perspectiva de la profesionalizacién basada en la gobernanza de la empresa, ésta
proporcionara a la empresa de una gobernanza mds sélida, mejorando asi su imagen ante los
acreedores por varias razones. En primer lugar, las empresas sin un consejo de administracién
suelen carecer de un mecanismo de gobernanza robusto para supervisar las actividades del
CEO (Jiraporn et al., 2012). Como resultado,los CEOs podrian tomar decisiones que prioricen
sus propios intereses sobre los de la empresa, lo que genera un problema significativo de agencia
(Bhandari et al., 2024). En segundo lugar, los miembros del consejo de administracién suelen
estar capacitados, lo que aporta perspectivas y habilidades diversas a la empresa para gestionar
los riesgos financieros de manera mds efectiva (Singhania et al., 2024). Por tanto, cabe esperar
que aquellas empresas familiares con consejo de administracién, es decir, que estdn profesio-
nalizadas desde el punto de vista de la gobernanza de la empresa, tengan menores restricciones
financieras (Grosman, 2015). Por el contrario, aquellas empresas familiares que carecen de
consejo de administracion, es decir, que no estin profesionalizadas desde el punto de vista de
la gobernanza de la empresa, tendrian mayores dificultades para obtener financiacién, por lo
que el rol de la cultura financiera del CEO serd mayor.

Por otro lado, la profesionalizacién en las practicas de gobernanza familiares puede mejorar
la capacidad de la empresa para influir en decisiones estratégicas relacionadas con la financia-
cién (Chua et al., 2011). En este sentido, las préicticas de gobernanza familiar con el consejo de
tamilia o el protocolo de familia pueden ser de gran ayuda porque establecen reglas de gober-
nanza y regulan las relaciones dentro de la empresa (Ramalho et al., 2018). Este alineamiento
estratégico incrementa la transparencia y estabilidad reduciendo la asimetria de informacién.
En consecuencia, aumenta la confianza de los prestamistas facilitando el acceso a la financia-
cién externa (Gelsomino et al., 2023). Por tanto, se espera que aquellas empresas familiares
profesionalizadas desde el punto de vista familiar, tengan menores restricciones financieras
(Dekker et al., 2015; Piyasinchai et al., 2024). Sin embargo, aquellas empresas familiares no
profesionalizadas desde el punto de vista de gobernanza familiar sufrirdn mayores dificultades
para obtener financiacién, por lo que el rol de la cultura del CEO serd mayor.

En base a lo anterior, proponemos esta hipétesis:

Ha: La cultura financiera del CEQ es mds efectiva en las PYME:s familiares no profesionalizadas
y menos en las profesionalizadas, ya sea mediante mecanismos de gobernanza o prdcticas de gestion
familiar.

3.METODOLOGIA

Este estudio utiliza datos obtenidos de una encuesta dirigida a CEOs de 195 PYMEs
familiares espafiolas perteneciente a distintos sectores (manufactura, construccién, comercio y
servicios) y tamafios (microempresas, pequefias y medianas empresas). Se emple6 un método
de muestreo aleatorio estratificado para garantizar una representacién adecuada de todos los
grupos. La encuesta dirigida a los CEOs se realiz6 por teléfono entre octubre de 2016 y enero
de 2017. Adicionalmente, para reforzar la fiabilidad de nuestros resultados, complementamos
los datos obtenidos de la encuesta con informacién de la empresa de la base de datos SABI

(SABI, 2024).

Nuestra variable dependiente, el alivio de las restricciones financieras, carece de consenso en
su medicién. Mientras que algunos investigadores se basan en ratios financieros como proxies
de las restricciones financieras (Fazzari et al., 1987), otros sostienen que es necesario realizar
encuestas directas para captar con precision la realidad financiera de la empresa, porque dichos
ratios no reflejan si los prestamistas han rechazado una solicitud de préstamo o si la empresa
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simplemente no presenté dicha solicitud (Garcia-Pérez-de-Lema et al., 2021). Por ello, de
acuerdo con Garcia-Pérez-de-Lema et al. (2021), el alivio de las restricciones financieras se mide
solicitando a los CEOs encuestados que calificaran la evolucién, en los dltimos dos afios, de
ciertos aspectos de las ofertas de financiacién bancaria a las que han tenido acceso, utilizando
una escala Likert de 1 (muy desfavorable) a 5 (muy favorable).

La variable cultura financiera busca captar no solo la capacidad del CEO para comprender
y analizar la informacién financiera, sino también la aplicacién de este conocimiento financie-
ro en la toma de decisiones empresariales (Garcia-Pérez-de-Lema et al., 2021; Huston, 2010;
Molina-Garcia et al., 2025). Siguiendo los estudios de Garcia-Pérez-de-Lema et al. (2021) y
Molina-Garcia et al. (2020) la cultura financiera del CEO se mide mediante seis items eva-
luados en una escala Likert de cinco puntos, que va desde “totalmente en desacuerdo” hasta
“totalmente de acuerdo”.

Finalmente, la profesionalizacion se mide desde dos perspectivas: la profesionalizacién de
la gobernanza de la empresa y la profesionalizacién de las précticas de gobernanza familiar
(Fang et al., 2012; Gedajlovic et al., 2004). En cuanto a la profesionalizacién de la gobernanza
de la empresa, se utiliza un indicador binario para evaluar el uso de mecanismos de gober-
nanza por parte de la empresa. Sila empresa cuenta con un consejo de administracién, este
indicador asume el valor de 1 (o en caso contrario). Con respecto a la profesionalizacién de
las précticas de gobernanza familiar, esta variable es igual a 1 si la empresa tiene practicas de
gestién familiar (y o en caso contrario). Por pricticas de gestién familiar debe entenderse la
incorporacién de un consejo o protocolo familiar porque estos érganos potencian y refuerzan
la gestién familiar.

Como variables de control, se incluyen variables relacionadas con el CEO, como su género,
nivel educativo y edad (Andreou et al., 2017; Eckel & Grossman, 2008; Kong et al., 2021); otras
relacionadas con las caracteristicas de la empresa, como el sector y el tamafio (Caggese, 2019),
la proporcién de propiedad en manos de la familia y la generacién familiar (Comino-Jurado
et al., 2021; Molly et al., 2010); y ratios financieros especificos (Lee et al., 2015).

Se ha empleado el software Stata 16 (StataCorp LLC, 2019) para implementar un modelo
de ecuaciones estructurales basado en covarianzas (CB-SEM) para analizar las hipétesis men-
cionadas. E1 CB-SEM fue seleccionado porque todas las variables latentes involucradas en el
modelo (restricciones financieras y cultura financiera) son reflectivas (Rigdon et al., 2017). Para
aplicar el CB-SEM, es necesario realizar un andlisis factorial confirmatorio (CFA) y la validez
convergente y discriminante, siguiendo el criterio de Fornell & Larcker (1981).

4.RESULTADOS

Al analizar nuestro modelo estructural, se cumple la primera hipétesis porque la cultura
financiera del CEQ alivia de manera directa y positiva las restricciones financieras en las
PYME:s familiares. Los CEOs con mayor cultura financiera tienen una mayor capacidad para
comprender y analizar informacion financiera, aplicando este conocimiento en el proceso de
toma de decisiones relacionadas con las cuestiones financieras de la empresa. Estos resultados
coinciden con estudios previos que han encontrado que la cultura financiera del CEO facilita
la negociacién de condiciones financieras mas ventajosas (Kim, 2019; Diéguez-Soto, Molina-
Garcia et al., 2023; Plakalovi¢, 2015; Tian et al., 2020).

La segunda hipétesis también se confirma puesto que los términos de interaccién entre la
cultura financiera con ambas formas de profesionalizacién (gobernanza de la empresa y prac-
ticas de gobernanza familiar) son significativos y negativos. Respecto a la profesionalizacién
de la gobernanza de la empresa, estos resultados son consistentes con estudios previos que
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sostienen que la profesionalizacién de la gobernanza proporciona mecanismos para gestionar
el riesgo financiero de manera mds efectiva (Singhania et al., 2024) y alivia los problemas de
agencia al supervisar las actividades del CEO (Bhandari et al., 2024; Jiraporn et al., 2012).
Sin embargo, estos hallazgos van mas alld de las investigaciones previas al demostrar que una
mayor cultura financiera de los CEOs puede compensar la ausencia de profesionalizacién de
la gobernanza. Por ultimo, en cuanto a la profesionalizacién de las pricticas de gobernanza
tamiliar, los resultados obtenidos coinciden con las investigaciones previas que evidencian que
contar con un consejo de familia o un protocolo influye en la gestién financiera (Chua et al.,
2011; Kahveci & Wolfs, 2019; Molly et al., 2019) y contribuyen a incrementar la transparencia
y estabilidad, mejorando la confianza de los prestamistas y, consecuentemente, aliviando las
restricciones financieras (Gelsomino et al., 2023). Estos resultados aportan un avance respecto
a las investigaciones previas al demostrar que el fortalecimiento de la cultura financiera de los
CEOs puede reducir las restricciones financieras en las PYMEs familiares que carecen de
mecanismos familiares profesionalizados.

5. CONCLUSIONES

Este estudio ha analizado dos hipétesis utilizando el modelo de ecuaciones estructurales
basado en covarianzas (CB-SEM). En primer lugar, se ha demostrado la relevancia de la cultura
financiera del CEQ para aliviar las restricciones financieras en las PYMEs familiares espafiolas
gracias a la capacidad que le otorga para la toma de decisiones financieras mds razonadas.

Asimismo, se ha analizado esta relacién considerando la heterogeneidad en la profesionali-
zacién de las empresas familiares, ya sea a nivel de gobernanza de la empresa o de practicas de
gobernanza familiar. En ambos casos, 1a cultura financiera del CEO reduce significativamente
las restricciones financieras en las PYMEs familiares no profesionalizadas. Esto puede deberse
a que el CEO implementa précticas propias de empresas profesionalizadas, generando sefiales
positivas ante los prestamistas.

Por lo tanto, estos hallazgos sugieren que las PYMEs familiares, particularmente las no
profesionalizadas, deberfan priorizar la mejora de la cultura financiera de sus CEOs como
una herramienta estratégica para superar las restricciones de financiamiento. Ademas, los res-
ponsables de politicas publicas deberian colaborar en la promocién de programas de cultura
financiera dirigidos a CEOs, especialmente aquellos que lideran PYMEs familiares no pro-
fesionalizadas, con el objetivo de fortalecer sus capacidades de toma de decisiones financieras.

Finalmente, en cuanto a las limitaciones del estudio, cabe destacar que la investigacién se
realizé exclusivamente en Espafia y se centré en PYMEs familiares, lo que implica que los
resultados podrian no ser generalizables a otros paises o tipos de empresas. Ademds, los datos
son transversales porque fueron recolectados en un Gnico momento en el tiempo, lo que no
permite observar cambios a lo largo del tiempo.
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Explorando la influencia de la propiedad y la
heterogeneidad familiar en la atraccién de talento: un
enfoque experimental en estudiantes universitarios
espaiioles

Rafael Cuevas-Rosa, Antonio Molina-Garcia, Julio Diéguez-Soto
Universidad de Malaga

RESUMEN

Las empresas familiares constituyen la estructura predominante en la mayoria de las eco-
nomias del mundo, representando un eje central en la generacién de empleo y crecimiento
econémico. Sin embargo, su percepcién en el mercado laboral ha sido objeto de debate, ya
que suelen ser vistas como mds estables, pero menos profesionalizadas que sus contrapartes no
familiares. Este estudio analiza, desde un enfoque experimental, las percepciones que tienen los
estudiantes universitarios sobre las empresas familiares como empleadores, evaluando dimen-
siones clave como atractivo organizacional, estabilidad laboral, oportunidades de desarrollo,
prestigio y compensacién. Para ello, se han disefiado dos experimentos. Mientras que el primero
examina el impacto de la propiedad familiar, el segundo profundiza sobre la heterogeneidad
de la empresa familiar, atendiendo a si el CEO es familiar o no y a la generacién a cargo (12,
22 0 3% y posterior). La principal contribucién de este estudio radica en proporcionar evidencia
experimental sobre la heterogeneidad de las empresas familiares, un aspecto poco abordado
en la literatura previa que analiza la percepcién que tienen los individuos sobre las empresas
familiares como lugar de trabajo. Los hallazgos obtenidos pueden servir como referencia para
el disenio de estrategias de reclutamiento mis eficaces y contribuir a mejorar el posicionamiento
de las empresas familiares como empleadores en un mercado altamente competitivo, en el que
atraer talento resulta esencial.

Palabras clave: Percepciones laborales, empresa familiar, disefio experimental

1.INTRODUCCION

Las empresas familiares constituyen la estructura predominante en la mayoria de las econo-
mias del mundo y representan un eje central en la generacién de empleo y crecimiento econémico
(Astrachan & Shanker, 2003). En Espafia, su importancia es ain mas evidente, pues constitu-
yen aproximadamente el 88% del total de empresas y generan mds del 67% del empleo privado
(Instituto de Empresa Familiar, 2022). Sin embargo, la percepcién de los individuos a la hora de
decidir acceder a una oferta laboral en una empresa familiar en términos de atractivo, prestigio,
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compensacion, oportunidades de desarrollo y estabilidad, es ambigua. Algunos estudios sugieren
que las empresas familiares son vistas como organizaciones con valores sélidos, estabilidad y un
fuerte compromiso con sus empleados (Le Breton-Miller & Miller, 2018). Otros, sin embargo,
sostienen que sus posibles limitaciones en materia de profesionalizacién y oportunidades de
crecimiento ejercen una sefial negativa en los postulantes (Botero, 2014; De Massis et al., 2014).

Esta disparidad en la percepcién de los individuos podria responder a un factor clave: la
heterogeneidad de la empresa familiar. Factores como la generacién que esta al cargo de la
empresa o el tipo de liderazgo (CEO familiar o no familiar) pueden influir significativamente
en la percepcion que los postulantes tienen sobre estas organizaciones (Anderson & Reeb,
2003; Chrisman et al., 2012). De hecho, Daspit et al. (2021) enfatizan que la heterogeneidad
de la empresa familiar puede generar variaciones significativas en su funcionamiento y en la
forma en que son percibidas externamente, lo que sugiere que estas diferencias deben tenerse
en cuenta y analizarse de manera detallada.

En consecuencia, este estudio pretende aportar mayor claridad sobre el posicionamiento de
las empresas familiares como empleadores a fin de contribuir al desarrollo de estrategias mds
efectivas de atraccién de talento. Por un lado, se realiza un primer experimento que analiza el
impacto de la propiedad familiar en la percepcion de los postulantes, comparando empresas
familiares y no familiares en términos de atractivo, estabilidad, oportunidades de desarrollo,
prestigio y compensacién. Por otro lado, se lleva a cabo un segundo experimento que profundiza
en la heterogeneidad de la empresa familiar, evaluando cémo el liderazgo (CEO familiar o
no familiar) y la generacién de la empresa (primera, segunda o tercera y posteriores) influyen
en estas percepciones. De esta manera, se podrd determinar en qué medida estas fuentes de
heterogeneidad—el liderazgo (familiar o no familiar) y la generacién de la empresa—inciden
en la percepcién de los postulantes sobre las dimensiones antes mencionadas. Esto permitird
identificar si dichas variables constituyen una ventaja o, por el contrario, representan un obsta-
culo en la capacidad de las empresas familiares para atraer talento. M4s alla de sus implicaciones
pricticas, este estudio experimental también contribuye a esclarecer los resultados contradic-
torios encontrados en la literatura previa sobre la percepcién de las empresas familiares como
potenciales empleadores.

2.ESTADO DE LA CUESTION

La literatura previa se ha basado en diversas teorias para tratar de explicar cémo la empresa
familiar es percibida en materia laboral. Desde la Teoria de la Sefializacién (Spence, 1978), se
argumenta que la informacién transmitida en los anuncios de empleo influye significativamente
en la percepcion de los postulantes. A este respecto, algunos estudios han encontrado que la
mencién explicita de la propiedad familiar en una oferta de empleo puede generar percepciones
duales. Por un lado, puede ser interpretada como un signo de estabilidad y valores compartidos
(Chrisman et al., 2018). Pero, por otro lado, puede percibirse como una posible limitacién al
desarrollo profesional debido a una menor profesionalizacién (Botero, 2014). Desde la Teoria
del Capital Social (Nahapiet & Ghoshal, 1998), se sugiere que las empresas familiares pue-
den ofrecer relaciones de confianza y un fuerte sentido de pertenencia, lo que incrementa
el compromiso organizacional (Chrisman et al., 2012). Este capital social es un recurso que
puede contribuir a la atraccién y retencién de talento, pero su impacto en la percepcién de los
postulantes depende de factores como la profesionalizacién de la empresa y la claridad en sus
procesos de desarrollo interno (Gomez-Mejia et al., 2011).

Desde un enfoque empirico, son diversos los estudios que han analizado la influencia de
la propiedad familiar en la percepcién laboral. En este sentido, Botero (2014) encontré que
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las empresas familiares de mayor tamafio pueden capitalizar su reputacién para atraer talento,
mientras que las mds pequefias generan escepticismo sobre su capacidad para ofrecer opor-
tunidades de desarrollo profesional. Por su lado, De Massis et al. (2018) argumentan que el
sector econémico también juega un papel importante a este respecto, ya que ciertas industrias
enfatizan mds la estabilidad y seguridad sobre la innovacién y competitividad. La percepcién
también puede verse condicionada por shocks exégenos. Por ejemplo, en contextos de crisis,
las empresas familiares suelen ser percibidas como mas resilientes en términos de estabilidad
laboral en comparacién con las no familiares (Jaufenthaler, 2023). Apoyéndose en la perspectiva
del capital social, se ha observado que estas organizaciones tienden a priorizar la retencién
del talento en periodos de incertidumbre econémica (Chrisman et al., 2012). Sin embargo, su
resistencia al cambio y la falta de estructuras de gobernanza profesionalizadas pueden generar
dudas entre los postulantes sobre sus oportunidades de desarrollo (Gomez-Mejia et al., 2011),
lo que de nuevo evidencia la falta de consenso en esta linea especifica de investigacion.

A pesar de la elevada heterogeneidad existente en la empresa familiar, la mayoria de los
estudios las han tratado como un grupo homogéneo (empresas familiares vs. no familiares),
ignorando diferencias criticas que podrian influir en la percepcién de los postulantes. Daspit
et al. (2021) definen la heterogeneidad en las empresas familiares como e/ rango de diferencias
categdricas y/o variacionales entre empresas familiares en un momento dado o a lo largo del tiempo”.
Factores como el tipo de liderazgo (CEO familiar vs. CEO no familiar) y la generacién pue-
den impactar en las dimensiones de percepcién laboral. Comprender estas diferencias resulta
clave, ya que podrian explicar la ambigtiedad en los hallazgos previos sobre su atractivo como
empleadores. En definitiva, la falta de consenso en la literatura evidencia la necesidad de un
analisis més detallado sobre cémo la heterogeneidad en las empresas familiares afecta a la per-
cepcién de los potenciales postulantes, abriendo nuevas lineas de investigacién en este campo.

3.METODOLOGIA

Este estudio emplea un disefio experimental factorial entre sujetos para analizar cémo la
propiedad familiar, el liderazgo y la generacién familiar a cargo de la empresa influyen en la
percepcién de los estudiantes universitarios sobre el atractivo laboral de las empresas familiares.
Se desarrollan dos experimentos para evaluar estos efectos.

En el primer experimento, se examina la percepcion general de empresas familiares versus
no familiares. La variable dependiente es la percepcion de los estudiantes, compuesta por cinco
dimensiones: estabilidad, oportunidades de desarrollo, atractivo organizacional, prestigio y
compensacién. Los participantes son asignados aleatoriamente a una de las cuatro condiciones
experimentales y reciben informacién sobre una oferta de empleo en una empresa ficticia (se
sigue para ello el formato de la red social profesional LinkedIn). Posteriormente, evaldan la

empresa en funcién de estas dimensiones.

El segundo experimento amplia el andlisis incorporando la heterogeneidad de la empresa
familiar. Se introduce un disefio factorial 2x3 en el que se manipulan dos variables: el lide-
razgo (CEO familiar o no familiar) y la generacién a cargo de la empresa (primera, segunda
o tercera y posteriores). Ademds, se introduce una manipulacién basada en la exposicién a
informacién estructurada sobre las empresas familiares. Para ello, se establecen dos grupos: un
grupo experimental, que recibe un video explicativo sobre las ventajas e inconvenientes de cada
una de las fuentes de heterogeneidad, y un grupo de control, que visualiza un video neutro sin
informacién relevante sobre el tema. Los participantes completan el cuestionario de evalua-
cién de las dimensiones de percepcién en dos momentos: antes y después de la exposicién a la
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informacién estructurada. Este disefio permite evaluar si el conocimiento sobre las empresas
tamiliares modifica la percepcién de los postulantes en relacién con las dimensiones analizadas.

El andlisis de datos se realizard mediante un analisis ANOVA factorial para identificar efectos
principales y relaciones entre variables, pruebas post hoc para examinar diferencias especificas
entre grupos y andlisis de medidas repetidas para evaluar cambios en la percepcién antes y des-
pués de la intervencién. Aunque este andlisis es preliminar, se plantea realizar en fases posteriores
de la investigacién un analisis de Difference-in-Differences (DiD) para medir el impacto de la
exposicién a informacién estructurada sobre las ventajas e inconvenientes de las empresas fami-
liares en la percepcién de los postulantes. Este enfoque permitird comparar la evolucién de las
percepciones entre aquellos que recibieron informacién y un grupo de control que no la recibié,
aislando asi el efecto de la intervencién. Las hipétesis generales del estudio son:

*  Hu: La propiedad familiar de la empresa influye en la percepcion de los estudiantes.
*  H.: Elliderazgo (CEO familiar vs. no familiar) y la generacion a cargo de la empresa afectan

a la percepcion de los estudiantes.

 H;:la exposicion a informacion estructurada sobre empresas fami/iares modifim la percepcion
de los estudiantes en relacion con las dimensiones evaluadas.

Este enfoque experimental permite aislar los efectos de cada variable y aportar evidencia
sobre la heterogeneidad de la empresa familiar, proporcionando informacién valiosa para com-
prender su atractivo como empleadores y el impacto que tienen sobre el talento joven.

4.RESULTADOS

La percepcion de la empresa se evalué a través de cinco dimensiones clave: estabilidad laboral
(expectativa de empleo seguro y con perspectivas de futuro), oportunidades de desarrollo (posi-
bilidades de crecimiento profesional), atractivo organizacional (imagen de la empresa como un
buen lugar para trabajar), prestigio (estatus y reputacién en el mercado laboral) y compensacion
(percepcion sobre el salario y los beneficios ofrecidos).

Resultados del primer experimento: Propiedad familiar.

El analisis general no mostré diferencias significativas entre empresas familiares y no fami-
liares en la percepcion global de los participantes. Sin embargo, al analizar cada dimensién por
separado, la compensacion fue la categoria mds sensible a la condicién de empresa familiar. No
se encontraron diferencias claras en estabilidad, oportunidades de desarrollo, prestigio ni atractivo
organizacional,lo que sugiere que la empresa familiar, por el hecho de ser familiar, no ejerce
ningun tipo de sefial en los potenciales candidatos.

Resultados del segundo experimento: Liderazgo, generacion y exposicion a informacion.

Antes de recibir informacion, los participantes no percibieron diferencias significativas en
estabilidad laboral, atractivo organizacional, oportunidades de desarrollo ni compensacion entre
CEO familiares y no familiares. Lo mismo ocurrié con las diferentes generaciones al cargo
de la empresa. Sin embargo, tras ver el video informativo con las ventajas y desventajas de las
mencionadas fuentes de heterogeneidad, los participantes del grupo experimental mejoraron
significativamente su percepcién en dos dimensiones clave: estabilidad laboral y prestigio.

Este efecto sugiere que la informacién facilitada permitié a los participantes reevaluar sus
percepciones previas sobre las empresas familiares. En el caso de la estabilidad laboral, es pro-
bable que el video resaltara la tendencia de estas empresas a mantener relaciones laborales a
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largo plazo, priorizando la retencién de empleados frente a estrategias mas volatiles. En cuanto
al prestigio, la mejora en la percepcién puede deberse a que la informacién permitié identificar
el valor reputacional, la trayectoria y la solidez de muchas empresas familiares, aspectos que
suelen pasar desapercibidos.

Estos hallazgos refuerzan la idea de que la percepcion de los postulantes sobre las empresas
familiares no es estética, sino que puede modificarse con informacion clara y estructurada. La
mejora en estabilidad y prestigio sugiere que una comunicacion efectiva sobre estos atributos
puede aumentar el atractivo de las empresas familiares en procesos de seleccion, ayudando a
mitigar posibles sesgos o ideas preconcebidas que influyan en la decisién de dichos postulantes.

5. CONCLUSIONES

La percepcién a nivel laboral que tienen los individuos de las empresas familiares ha sido
objeto de debate, con posturas divididas entre quienes destacan su estabilidad y valores orga-
nizacionales frente quienes advierten sobre sus limitaciones en términos de profesionalizacién
y desarrollo. A pesar de sus respectivas contribuciones, la mayoria de los estudios previos han
tratado a estas empresas como un grupo homogéneo, sin considerar su amplia diversidad.

Este estudio analiza cémo el liderazgo y la generacién influyen en la percepcién de los
postulantes a nivel laboral. Los resultados del primer experimento no revelan diferencias sig-
nificativas en la percepcién que tienen los individuos diferenciando entre empresas familiares y
no familiares. En cuanto al segundo experimento, los hallazgos indican que ni el tipo de CEO
(familiar vs. no familiar) ni la generacién a cargo de la empresa generan diferencias significati-
vas en las dimensiones evaluadas. Sin embargo, tras la intervencién con un video informativo
de las ventajas e inconvenientes de las fuentes de heterogeneidad analizadas, los participantes
del grupo experimental mejoraron sus puntuaciones en las dimensiones de estabilidad laboral
y prestigio.

Estos hallazgos sugieren que la percepcién sobre las empresas familiares no es rigida y
puede cambiar con informacién estructurada. La mejora en la estabilidad laboral podria estar
relacionada con la mayor conciencia sobre la orientacién a largo plazo y el compromiso con
la retencién de empleados en estas empresas. La mejora en el prestigio podria explicarse por
una mayor comprensién de su reputacién y trayectoria. Desde una perspectiva académica, esto
resalta la necesidad de estudiar la heterogeneidad de las empresas familiares para comprender
mejor como distintos factores internos relacionados con su heterogeneidad afectan a la sefial
que ejercen en potenciales candidatos. Ademads, demuestra que la informacién proporcionada
a los postulantes juega un papel clave en su percepcién. En términos précticos, los hallazgos
sugieren que las empresas familiares pueden mejorar su imagen externa como empleadora
mediante estrategias de comunicacién efectivas que resalten su estabilidad y reputacién. En
definitiva, este estudio experimental evidencia que la percepcién de las empresas familiares
no es estitica, pudiendo ser influenciada por la informacién disponible de las mismas en las
ofertas de empleo, lo que tiene implicaciones tanto para la investigacién como para la gestién
del talento en este tipo de organizaciones.
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RESUMEN

Este estudio investiga la relacién entre la gobernanza corporativa y la transformacién digi-
tal en las empresas familiares a través de una revisién sistemdtica de la literatura y un anlisis
bibliométrico de investigaciones publicadas en los dltimos 15 afios en Web of Science y Scopus.
Utilizando VOSviewer, analizamos la co-ocurrencia de palabras clave, redes de citacién y evo-
lucién temdtica para identificar tendencias de investigacion significativas y brechas existentes.
Nuestros hallazgos indican un creciente interés académico en el papel de los mecanismos de
gobernanza en la configuracién de estrategias de transformacién digital. Este estudio contribu-
ye al campo proporcionando una visién estructurada de la investigacion existente y destacando
dreas para futuras investigaciones.

Palabras clave: Gobernanza Corporativa, Transformacién Digital, Empresas Familiares

1.INTRODUCCION

La gobernanza corporativa es un impulsor fundamental de la toma de decisiones estra-
tégicas en las empresas familiares, influyendo en su enfoque hacia la transformacién digi-
tal. Dado que estas empresas poseen estructuras de gobernanza tGnicas y una orientacién
estratégica a largo plazo, enfrentan desafios y oportunidades particulares en la adopcién de
tecnologias digitales. Este estudio explora la interseccién entre la gobernanza corporativa
y la transformacién digital a través de una revisién de literatura y un andlisis bibliométrico,
con los siguientes objetivos:

1. Identificar las principales contribuciones académicas sobre el tema.
2. Analizar tendencias y patrones en la literatura.
3. Resaltar brechas tedricas y empiricas para futuras investigaciones.

Al sintetizar estudios previos, este trabajo ofrece una vision integral sobre cémo los meca-
nismos de gobernanza impactan la adopcién digital en empresas familiares.
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2. ESTADO DE LA CUESTION

La gobernanza corporativa en las empresas familiares se caracteriza por factores como la concen-
tracién de propiedad, la composicién de la junta directiva y la planificacién de la sucesion, los cuales
influyen en las decisiones estratégicas. La transformacién digital, por otro lado, exige adaptabilidad
tecnolégica e innovacién. La interseccién de estos dos campos ha atraido la atencién académica,
particularmente en lo referente a cémo las estructuras de gobernanza afectan la velocidad y éxito
de la adopcién digital. Mientras que algunos estudios sugieren que las empresas familiares tardan
mis en digitalizarse debido a su aversién al riesgo y marcos de gobernanza tradicionales, otros des-
tacan el papel de una gobernanza proactiva en la aceleracién de iniciativas digitales. Sin embargo, la
investigacién empirica sigue siendo fragmentada y con hallazgos inconsistentes.

3. METODOLOGIA

Este estudio emplea un andlisis bibliométrico para evaluar sistemdticamente el panorama
de la investigacion sobre la gobernanza corporativa y la transformacién digital en empresas
familiares. La metodologia consiste en:

1. Recopilacién de Datos: Identificacion y extraccién de estudios relevantes de Web of
Science y Scopus de los ultimos 15 afios.

2. Andlisis Bibliométrico: Uso de VOSviewer para analizar redes de citacién, co- ocu-
rrencias de palabras clave y agrupaciones de investigacion.

3. ldentificacién de Tendencias: Seguimiento de la evolucion de los temas de investiga-
cién a lo largo del tiempo.

4. Categorizacién Tematica: Clasificacién de los estudios segin los mecanismos de
gobernanza, estrategias de transformacién digital y dindmicas de empresas familiares.

Este enfoque garantiza un anilisis estructurado y objetivo de la literatura existente.

4.RESULTADOS

Extensién Los hallazgos preliminares indican un creciente enfoque académico en la rela-
cién entre la gobernanza corporativa y la transformacién digital en empresas familiares. Las
principales observaciones incluyen:

* Una transicién de los marcos de gobernanza tradicionales a estrategias de gobernanza
digital.

* El papel del liderazgo generacional en la adopcién digital.

* Elimpacto de los miembros externos del consejo en la innovacién tecnoldgica.

* Alo largo de los afos, el nimero de articulos publicados sobre este tema ha aumentado
en mis del 50% afio tras afio, lo que indica un creciente interés en la materia.

Sin embargo, dado que este campo atin estd en desarrollo, el nimero de estudios empiricos
sigue siendo limitado. El analisis de 45 articulos seleccionados sugiere un creciente interés
en la temdtica, pero ain no se han establecido patrones concluyentes. La escasez de estudios
longitudinales e investigaciones comparativas resalta la necesidad de mas exploraciones sobre
cémo las estructuras de gobernanza influyen en el éxito digital de las empresas familiares.

5. CONCLUSIONES

Este estudio destaca la importancia de la gobernanza corporativa en la configuracién de
estrategias de transformacién digital en empresas familiares. Aunque la investigacién existente
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ofrece conocimientos valiosos, ain existen lagunas significativas en la comprensién del impac-
to directo de los mecanismos de gobernanza en la adopcién digital. La investigacién futura
deberia priorizar:

* Estudios longitudinales para rastrear las tendencias de gobernanza y transformacién

digital a lo largo del tiempo.
* Analisis especificos por industria para identificar variaciones sectoriales.

* Estudios comparativos entre distintos modelos de gobernanza para obtener una com-
prensién mds matizada de la transformacién digital en empresas familiares.

Abordar estas brechas permitira desarrollar un conocimiento mds integral sobre cémo la
gobernanza influye en los resultados de la transformacién digital.
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RESUMEN

El objetivo principal de este estudio es, realizar una comparacién entre empresas participa-
das por sociedades de capital riesgo y otras no participadas, desde el punto de vista cuantitativo,
para verificar si las que reciben inversién por parte de fondos de capital riesgo, experimentan
una mejora en su rendimiento.

Palabras clave: Capital Riesgo; Rendimiento; PYMEs; Retorno sobre el capital invertido;

Emparejamiento de muestras

1.INTRODUCCION

El acceso a financiacién es un desafio recurrente para las pequefias y medianas empresas,
especialmente en economias donde el sistema bancario ha sido histéricamente la fuente prin-
cipal de recursos.

En este contexto, el capital riesgo se ha consolidado como una alternativa para impulsar el
crecimiento y la profesionalizacién de las empresas, dando la oportunidad, no sélo al acceso a
mds recursos de capital, sino también al asesoramiento estratégico y al acceso a redes de negocio.

Una de las principales cuestiones que se estd abordando actualmente en la literatura es,
si la participacién de fondos de capital riesgo (Venture Capital Funds, VCF) efectivamente
genera una mejora en la rentabilidad econémica de las empresas participadas (CVC) o si, por
el contrario, introduce factores que pueden incidir negativamente en su desempefio financiero
en el corto y medio plazo.

La teoria de agencia de Jensen & Meckling (1976) sugiere que la intervencién del capital
riesgo puede generar conflictos de intereses entre los gestores y los inversores, imponiendo
mecanismos de control que limitan la autonomia directiva.

Por otro lado, estudios como los de Bottazi et al., (2008) y Kaplan & Stromberg, (2009)
han demostrado que el capital riesgo puede mejorar la eficiencia operativa y acelerar el creci-
miento empresarial, aunque en algunos casos, también puede incrementar el endeudamiento
y la volatilidad financiera.
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El presente estudio busca aportar evidencia empirica a la discusién sobre los efectos que
tiene la entrada de recursos por parte de los fondos de capital riesgo en el rendimiento de las
empresas participadas. Por lo tanto, el objetivo principal de esta investigacién exploratoria es
evaluar si las empresas participadas por fondos de capital riesgo logran una mayor rentabilidad
y eficiencia operativa que con sus contrapartes no financiadas por este tipo de fondos.

Asi pues, la pregunta de investigacion a responder seria la siguiente: ¢;mejora el rendi-

miento de las empresas participadas por fondos de capital riesgo tras la participacién de
dichos fondos?

Para dar respuesta a esta cuestion, se ha tomado una muestra de 110 empresas participadas
que se han emparejado con otras tantas de caracteristicas similares no participadas por fondos
de capital riesgo, en el periodo 2019-2022. Los datos fueron recopilados de dos fuentes comple-
mentarias: por un lado, se utiliz6 la base de datos del Instituto de Capital Riesgo (INCARI),
y por otro, se utilizé la base de datos Sistemas de Anilisis de Balances Ibéricos (SABI) de
Bureau Van Dijk. Para el anilisis y procesamiento de los datos se ha utilizado el software Stata.

Los resultados obtenidos sugieren que el rendimiento de las empresas no participadas,
medido a través de la ROA y la ROIC, es superior al de las participadas, debido a la mayor
carga financiera y a la reestructuracion organizativa que muchas veces implica la entrada de
inversores externos.

2.ESTADO DE LA CUESTION

El anilisis del impacto de la participacién de los fondos de capital riesgo en el desempefio
econémico-financiero de las empresas es un tema ampliamente estudiado en la literatura de
finanzas corporativas, incluyendo en contexto de las pequefias y medianas empresas (Chem-
manur et al., 201t; Jain, 2001; Smolarski & Kut, 2011).

Una de las principales cuestiones planteadas en la investigacion es, determinar si la par-
ticipacion de capital riesgo en una empresa afecta su estructura financiera, sus estrategias y,
por tanto, su rendimiento econémico-financiero, en comparacién con una empresa que no ha
recibido este tipo de inversion.

Algunos estudios sostienen que, a pesar de una caida inicial en los retornos operativos a
corto plazo, la reestructuracion y las estrategias de optimizacién de capital pueden generar un
aumento en la eficiencia y la rentabilidad a largo plazo. (Kaplan & Strémberg, 2009).

Otros estudios, tras comparar empresas participadas y no participadas, encontraron que
las primeras, experimentaban un desempefio financiero inferior en términos de rentabilidad
operativa. En este sentido, se argumenté que la reestructuracién y los cambios estratégicos
impuestos por los inversores de capital riesgo afectan negativamente los resultados financieros
en la fase inicial tras la inversién (Costa & Pramuan, 2022; Grubb et al., 2007; Khalfallah &
Moschetto, 2014)

Dentro de los marcos teéricos clave que explican como el capital riesgo puede influir en
el desempeiio de las empresas, la Teorfa de la Agencia (Jensen & Meckling, 1976) sirve para
explicar los posibles conflictos de interés entre los fondos de capital riesgo y las empresas
participadas. Si bien los fondos aportan capital, experiencia y supervisién, también imponen
mecanismos de control y restricciones contractuales que pueden limitar la autonomia de los
directivos y afectar a la rentabilidad de las empresas participadas.

Una vez la empresa sale adelante, la ausencia de supervisioén activa por parte del capital
riesgo puede llevar a una disminucién en el rendimiento financiero (Metrick & Yasuda, 2011).

En base a la revision de literatura se plantea la siguiente hipétesis:
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“Tras la entrada de fondos de capital riesgo, el rendimiento de las empresas no participadas es
superior al de las empresas participadas.”

3.METODOLOGIA
3.1. Selecciéon de la muestra

La metodologia de esta investigacién se basa en un disefio cuantitativo con un enfoque
de emparejamiento de muestras pareadas (matched-pair analysis), utilizado en estudios
que buscan comparar empresas con caracteristicas similares antes y después de un evento
especifico, en este caso, la participacién de fondos de capital riesgo (Meuleman & De
Maeseneire, 2012).

Para el estudio comparativo ha sido necesaria la elaboracién de dos muestras, una de ellas
constituida por las empresas participadas por fondos de capital riesgo, y la otra, por sociedades
de igual tamano y caracteristicas no participadas por dichos fondos.

La muestra de empresas participadas ha sido seleccionada a partir de una base de datos
del Instituto de Capital Riesgo (INCARI), en la que se reflejan las sociedades que han sido

participadas por capital riesgo en el afio 2019. Las citadas empresas debian estar recogidas tanto

en la base de datos de INCARI como en la base de datos SABI.
Los criterios de seleccién aplicados para la muestra fueron los siguientes:
1. Empresas que se encontrasen en situacién “activa’ en 2023.
2. Empresas con forma juridica de “Sociedad Limitada” o “Sociedad Anénima”.

3. Empresas con cuentas anuales depositadas en el Registro Mercantil durante todo el
periodo 2019—2022

4. Empresas con fecha de constitucién anterior al afio 2016, para asegurar una etapa mini-
ma de maduracién de las empresas y evolucién en los datos.

De un total de 428 empresas participadas potenciales, la muestra quedé reducida a 110
empresas, la mayoria de ellas pymes.

Respecto a la muestra de empresas no participadas por fondos de capital riesgo, estas fueron
obtenidas de SABI, a través de un proceso de emparamiento por sector de actividad, tamafio
y ubicacién geografica, con sus contrapartes participadas.

Para garantizar la comparabilidad, se emplea la metodologia de emparejamiento propuesta
por Barber & Lyon, (1996) y Khalfallah & Moschetto, (2014). Los criterios de seleccién para
el emparejamiento incluyen:

. Sector de actividad: Se sigue la clasificacién NACE 2 revisada a 4 digitos (Duréndez
et al., 2023) En los casos donde no ha habido suficientes empresas disponibles, se ha
recurrido al uso de 3 o 2 digitos. Esto ha permitido evitar variaciones intersectoriales y
minimizar sesgos en la muestra.

2. Tamafo de la empresa: se han seleccionado aquellas empresas que, dentro del mismo
sector, tienen una cifra de negocios, total de activos y el nimero de empleados similares,
asegurando asi su comparabilidad.

3. Ubicacién geogrifica: Se emparejan empresas dentro de la misma provincia o comu-
nidad auténoma para evitar sesgos derivados de diferencias regionales en el entorno
econdémico y regulatorio.

Este enfoque asegura que las diferencias observadas en los resultados financieros y opera-

tivos sean atribuibles a la inversién de capital riesgo y no a factores externos.

101



RicarDO A. VERGEL-VERGEL, ALFONsO A. Rojo-Ramirez, Maria J. MARTINEZ-ROMERO

Los datos econémico-financieros de toda la muestra han sido extraidos de la base de datos
SABI. El uso de estas fuentes es una practica comun en estudios sobre la influencia del capital
riesgo en el crecimiento y desempefio empresarial (Meuleman et al., 2008; Rojo Ramirez A.A.
et al., 2011).

3.2. Variables utilizadas

El estudio comparativo entre las sociedades participadas y las no participadas por fondos
de capital riesgo se ha fundamentado en el andlisis de dos variables representativas del rendi-
miento empresarial.

+ La ROA (Retorno sobre los activos). Siguiendo el trabajo de Khalfallah & Moschetto,
(2014) que pone en relacién el resultado bruto de explotacién, siendo este el resultado
operativo de la empresa sin tener en cuenta las amortizaciones y correcciones de valor, y
el Total de Activo. Un valor de ROA alto indica que la empresa estd generando mayores
ganancias con los recursos disponibles.

+ La ROIC (Retorno sobre el capital invertido). Siguiendo lo expuesto en el trabajo de
Mascarefias (2008) para su cdlculo pone en relacién el resultado neto de explotacién y el
valor contable medio del Capital Invertido (CI), siendo este el agregado real de activos
que se han financiado con los recursos de los propietarios (RP) y los recursos de los
prestamistas (RAc). Un valor Alto de la ROIC indica que la empresa estd generando
buenos retornos para los inversores.

3.3. Metodologia aplicada

Para el trabajo comparativo, se han utilizado datos en formato panel cargados en el soft-
ware de andlisis estadistico Stata. Se han separado dos tipos de empresas: Participadas y No
participadas.

A continuacién, se analizan las variables ROA y ROIC para el periodo objeto de estudio,
esto es, de 2019 a 2022, a través de un andlisis estadistico descriptivo.

Posteriormente se han realizado Pruebas de Normalidad, para lo cual, se ha empleado la
prueba de Kolmogorov-Smirnoff, ya que el tamafio de la muestra es grande (n>30 en cada
grupo). Este test ha revelado que, tanto las variables ROA como la ROIC, en las empresas
no participadas siguen una distribucién Normal, mientras que la participadas no siguen una
distribucién Normal.

Asimismo, se ha realizado una prueba de varianzas para las variables ROA y ROIC, en
funcién del grupo al que pertenecen. Este test ha revelado diferencia significativa entre sus
varianzas. Por lo que las varianzas no son iguales.

Finalmente, se ha realizado una comparacién de medias para las variables ROA y ROIC en
funcién del grupo. Para realizar el contraste de medias se ha aplicado el test paramétrico # de
Welch, es una version robusta de la # de Student, que tolera falta de la normalidad en un grupo
y aporta robustez al concebir que las varianzas no son iguales.

4.RESULTADOS Y DISCUSION

La Tabla 1 muestra un resumen de los datos descriptivos de las variables, revelando que,
tanto la ROA como la ROIC, son superiores en las empresas no participadas que en las par-
ticipadas.
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Tabla 1. Descriptivos de los datos

Grupo Observaciones Media Desviacién Estandar Minimo Miximo
ROA
Participada 440 -0,197 2,865 -30,209 18,253
No participada 440 0,774 8,393 -19,875 128,773
ROIC
Participada 438 -0,176 0,740 -7,086 3,281
No participada 432 0,117 0,337 -1,430 2,980

La Tabla 2 pone de manifiesto los resultados relativos a las pruebas de normalidad. Asi, se
puede observar que, comprobando los grupos de empresas participadas y no participadas los
resultados son los siguientes:

Para la variable ROA:

— El grupo de empresas no participadas tiene un p-valor de 1,000 lo que indica que los
datos siguen una distribucién normal.

— El grupo de empresas participadas tiene un p-valor de 0,000, lo que indica que no siguen
una distribucién normal.

Para la variable ROIC:

— El grupo de empresas no participadas tiene un p-valor de 0,998, indicando que la varia-
ble sigue una distribucién normal.

— El grupo de empresas participadas muestra un p-valor de 0,000, lo que indica que no
sigue una distribucién normal.

En ambos casos, los datos del grupo de empresas participadas no siguen una distribucién
normal, por tanto, rechazamos la hipétesis nula de que ambas distribuciones son iguales.

Para continuar con el estudio debemos realizar pruebas no paramétricas.

Tabla 2. Pruebas de normalidad

GRUPO Estadistico D P- Valor Confianza 95%
ROA
No participada 0,000 1,000 P-Valor > 0,05
Participada -0,1773 0,000 P- Valor < 0,05
ROIC
No participada 0,0023 0,998 P-Valor > 0,05
Participada -0,4197 0,000 P- Valor < 0,05

La Tabla 3 muestra el andlisis de la prueba de varianzas, la cual, se emplea para comprobar
la homogeneidad de varianzas entre los dos grupos de empresas. El propésito de esta prueba
es determinar si existe una diferencia significativa en la variabilidad de la muestra.

103



RicarDO A. VERGEL-VERGEL, ALFONsO A. Rojo-Ramirez, Maria J. MARTINEZ-ROMERO

En este caso se ha aplicado la prueba para analizar si la varianza de ROA y ROIC difieren

entre empresas participadas y no participadas.
Para la variable ROA:

— Lavarianza de las empresas no participadas es de 8,393, mientras que en las participadas

es de 2,865. El estadistico F obtenido es de 8,5797 con un p-valor = 0,000 (<0,05), por

lo que se rechaza la hipétesis nula. Estos resultados indican que las varianzas de ROA

son significativamente diferentes entre empresas participadas y no participadas. Esto

implica que las empresas no participadas presentan una mayor dispersién en la ROA

que las participadas, lo que supone una mayor variabilidad en sus resultados.

Para la variable ROIC:

— Lavarianza en las empresas no participadas es de 0,337 mientras que en las participadas

es de 0,740. El Estadistico F obtenido es de 0,2081, con un p-valor = 0,000 (<0,05), por

lo que se rechaza la hipétesis nula. Estos resultados revelan que las varianzas de ROIC

son significativamente diferentes entre empresas participadas y no participadas. Esto

implica que las empresas participadas presentan una mayor dispersién en su ROIC en

comparacién de las no participadas.

Tabla 3. Prueba de Varianzas

Grupo Observaciones | Media Eggﬁar Dg:gﬁfizn Intervalo de Confianza 95%

ROA
No participada 440 | 0,774 0,400 8,393 -0,127 1,560063
Participada 440 | -0,197 0,137 2,865 -0,465 | 0,0715397
ratio= Var(0)-Var(1) f=8,5797
Ho: ratio=1 Grados de 439,439

libertad
H1: ratio !=1 2*Pr(F > ) = 0,0000 P-valor=0,000<0,05
ROIC
No participada 432 | 0,117 0,162 0,337 0,085 | 0,1489127
Participada 438 | -0,176 0,353 0,740 -0,246 | -0,1070383
ratio= Var(0)-Var(1) f= 0,2081
Ho: ratio=1 Grados de 431,437

libertad
H1: ratio !=1 2*Pr(F > ) = 0,0000 P-valor=0,000<0,05

LaTabla 4 muestra los resultados del Test de Welch de comparacién de medias. Es esta una

prueba estadistica que permite comparar las medias de dos grupos cuando no existe normalidad

entre los grupos y no se pueden asumir igualdad de varianzas.

En nuestro caso, la prueba compara las variables ROA y ROIC entre los grupos de empresas

participadas y no participadas por capital riesgo.
Para la Variable ROA:

— Lamedia de las empresas no participadas (o,774) es positiva, mientras que en las empre-

sas participadas (-0,197) es negativa. El p-valor es de 0,0221 (<0,05) indica que hay una

diferencia significativa entre las medias de ROA de los dos grupos. Es decir, las empre-
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sas no participadas tienen una ROA significativamente mayor que las participadas por
capital riesgo. Por tanto, rechazamos la hipétesis nula de que las medias son iguales.

Para la Variable ROIC:

— La media de las empresas no participadas (o,117) es positiva, mientras que en las empre-
sas participadas (-0,176) es negativa. El p-valor es de 0,000 (<0,05), lo que indica que
hay una diferencia significativa entre las medias de ROIC de los dos grupos. Es decir,
las empresas no participadas tienen una ROIC significativamente mayor que las parti-
cipadas por capital riesgo. Por tanto, rechazamos la hipétesis nula de que las medias son
iguales.

En ambos casos, tanto para la variable ROA como ROIC, los p-valores son menores que

0,05, por lo que hay diferencia significativa entre empresas participadas y no participadas.

Por lo tanto, el Test de Welch confirma que las empresas participadas presentan un ROA
y ROIC menor en comparacién de las no participadas.

Tabla 4. Comparacién de medias

Grupo Observaciones Media Eggféar %Sst‘;iig;n Intervalo ;1 Se%Conﬁanza
ROA
No participada 440 0,774 0,400 8,393 -0,127 1,560063
Participada 440 -0,197 0,137 2,865 -0,465 0,0715397
Diferencias 0,971 0,423 0,140 1,801138
diff = media(0) - media(1) t=2,2956
HO: Diff=0 Grados de libertad 539.964
Ha1: ratio !=0 Pr(|T] > |t]) = 0.0221 P-valor=0,0221<0,05
ROIC
No participada 432 0,117 0,162 0,337 0,085 0,1489127
Participada 438 -0,176 0,353 0,740 -0,246 -0,1070383
Diferencias 0,294 0,039 0,217 0,3698799
diff = media(0) - media(1) t=7,5467
HO: Diff = 0 Grados de libertad 613.198
H1: ratio 1=0 Pr(|T] > |¢]) = 0,0000 P-valor=0,000<0,05

5. CONCLUSIONES

El andlisis del retorno sobre activos (ROA) y del retorno sobre el capital invertido (ROIC)
ha revelado que las empresas participadas por capital riesgo tienen un menor rendimiento en
comparacién con empresas no participadas.

Los resultados de la prueba # de Welch confirman que las diferencias en ROA y ROIC entre
empresas participadas y no participadas, son estadisticamente significativas con un p-valor
inferior a 0,05, lo que indica que, con un nivel de confianza del 95%, esta diferencia no se debe
al azar, sino a factores que han incidido en la gestién de las empresas.

Estos resultados corroboran lo planteado en la revisién de la literatura. Los estudios de
Jensen & Meckling (1976) y Meuleman et al., (2009) sugieren que el capital riesgo puede
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incrementar los costos de agencia, generando mayor presién sobre la rentabilidad. Otros auto-
res, como Kaplan et al., (2003) argumentan que los fondos de capital riesgo suelen priorizar
estrategias de crecimiento acelerado, lo que puede impactar negativamente la rentabilidad en
el corto plazo.

Asimismo Metrick & Yasuda, (2010) indican que las empresas participadas suelen asumir
estructuras financieras mds arriesgadas, lo que puede reducir su desempefo en términos de
rentabilidad.

En conclusion, si bien parece que las empresas participadas experimentan un rendimiento
inferior en el corto plazo, este efecto podria revertirse en el largo plazo conforme consolidan su
estrategia de expansion y acceden a nuevas oportunidades de mercado. Estos hallazgos resaltan
la importancia de analizar el capital riesgo desde una perspectiva de ciclo de vida empresarial
mis largo.
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RESUMEN

Dado que la sostenibilidad se ha convertido en un pilar fundamental de la estrategia empre-
sarial, afectando a la toma de decisiones y a la competitividad de mercado, este trabajo de
investigacién se orienta a medir el grado de adopcién de ciertas politicas medioambientalmente
sostenibles en pequefias y medianas empresas (PYMEs). Se ha recopilado informacién de
una muestra de 400 PYMEs espaiiolas, para la que se han calculado una serie de estadisticos
descriptivos, con el objeto de evaluar su orientacién hacia ciertas medidas de sostenibilidad.
Los resultados obtenidos pueden ayudar a fomentar estrategias medioambientalmente soste-
nibles. Si bien es cierto que estas estrategias estdn condicionadas por los recursos financieros
disponibles, la regulacién y la aversion al riesgo.

Palabras clave: Sostenibilidad; practicas medioambientalmente sostenibles; PYMEs;
empresa familiar.

1.INTRODUCCION

El cambio climitico, cuyo ritmo de avance se ha intensificado en los iltimos afios (Bolan et
al., 2024) , representa uno de los mayores desafios para la humanidad. En este contexto, resulta
fundamental evaluar el impacto ambiental generado por las empresas, con el fin de imple-
mentar estrategias efectivas para mitigar estos efectos y fortalecer su posicién en el mercado.

Actualmente, gobiernos, consumidores e inversores exigen un compromiso mds firme por
parte de las empresas, promoviendo la adopcién de modelos de negocio mds responsables y sos-
tenibles (Aftab et al., 2024). La sostenibilidad corporativa ha ganado protagonismo, impulsada
por la adopcién de politicas medioambientales y sociales mds responsables (Du & Cao, 2023).

Una estrategia clave en este contexto es la innovacién verde, que permite reducir el impacto
ambiental sin comprometer la competitividad (Nguyen et al., 2025). Esto incluye pricticas
como la reduccién de residuos, la prevencién de la contaminacién y la implementacién de
sistemas de gestién ambiental (Yu et al., 2017).
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Diferentes estudios han analizado los factores que impulsan la innovacién verde, distin-
guiendo entre factores externos, como regulaciones ambientales, y factores internos, como
las caracteristicas de liderazgo (Huang et al., 2025). La regulacién permite medir y controlar
la contaminacién mediante exdmenes obligatorios que evaldan la efectividad de las précticas
de mitigacién (Zheng & Xu, 2022). Por otro lado, el tipo de liderazgo influye en la adopcién
de estas précticas. Un estilo de liderazgo positivo, como el liderazgo sostenible, fomenta un
entorno informativo dentro de la organizacién, fortaleciendo la adquisicién de conocimiento y
facilitando la implementacién de practicas de innovacién verde. Por el contrario, los estilos de
liderazgo hostiles o explotadores inhiben el flujo de informacién, lo que dificulta la adopcién
de estrategias innovadoras y sostenibles (Ur Rehman et al., 2024).

La adopcién de estrategias de innovacién verde no solo optimiza los modelos de negocio,
sino que también transforma la gestién hacia una identidad mas sostenible (Song & Yu, 2018).

A pesar de su importancia, la investigacién sobre sostenibilidad en las PYMES sigue siendo
limitada. Estas empresas desempefian un papel crucial en las economias, por lo que es esencial
comprender cémo integran la innovacién verde en sus modelos de negocio. En un entorno de
creciente competencia y transformacién tecnoldgica, las PYMEs deben mejorar su desempefio
para garantizar su supervivencia frente a las grandes empresas (Abdul Basit et al., 2024).

Este estudio busca abordar esta brecha en la literatura, analizando el grado de implementa-
cién de innovaciones verdes en las PYMEs espanolas. Para ello, se ha analizado una muestra de
400 PYMES espafiolas, seleccionada mediante un proceso de muestreo aleatorio estratificado,
con el fin de identificar las estrategias de sostenibilidad mas implementadas. A través de un
anlisis descriptivo, este estudio busca aportar evidencia empirica sobre los desafios y oportuni-
dades que enfrentan estas empresas en su transicién hacia modelos de negocio mds sostenibles.

2.ESTADO DE LA CUESTION

La innovacién verde se centra en desarrollar soluciones que reduzcan el impacto ambien-
tal y generen beneficios sociales (Huang et al., 2025). Este enfoque implica que las empresas
asuman una mayor responsabilidad ambiental en sus procesos productivos y operaciones. La
innovacién verde tiene como objetivo equilibrar los beneficios econémicos con beneficios
sociales y medioambientales.

Un estudio reciente define la innovacién verde como “los productos y procesos nuevos
o modificados, incluidas las innovaciones tecnolégicas, administrativas y organizativas, que
ayudan a sustentar el medio ambiente circundante” (Ilvitskaya & Prihodko, 2018). A partir
de esta definicidn, se identifican dos fuentes principales de innovacién verde: la innovacién
en productos verdes, que introduce bienes ecolégicos, y la innovacién en procesos verdes, que
optimiza la sostenibilidad de las préicticas empresariales (Tang et al., 2018).

Por una parte, la innovacién de productos ecolégicos abarca todo su ciclo de vida, minimi-
zando los riesgos medioambientales (Zhang et al., 2020), permitiendo identificar oportunida-
des ecoldgicas y acceder a mercados sostenibles (Dangelico & Pujari, 2010a). De otro lado, la
innovacién en procesos verdes consiste en optimizar los procesos de produccién existentes e
implementar tecnologias ambientalmente sostenibles para fabricar bienes y ofrecer servicios
con un impacto ambiental nulo o significativamente reducido (Tang et al., 2018).

Las empresas que adoptan estrategias de innovacién verde integran la sostenibilidad en sus
operaciones, alinedndola con sus objetivos corporativos. Su enfoque se centra en minimizar el
impacto ambiental a lo largo de todas las fases de produccién, priorizando la proteccién del
entorno. Para ello, implementan medidas como la prevencién de la contaminacién, la optimi-

110



Estrategias de innovacion verde en la Empresa Familiar

zacién de recursos naturales, la reduccion de residuos y la promocién de pricticas responsables.
En este contexto, la gestién energética desempeia un papel fundamental, mediante el moni-
toreo del consumo, la implementacién de proyectos de reduccién y la exploracién de fuentes
alternativas que permitan mejorar la productividad de manera sostenible. Estas acciones no
solo garantizan el cumplimiento de normativas ambientales, sino que también fortalecen la
competitividad empresarial, reducen los costes operativos y mejoran la reputacién en el mercado
(Dangelico & Pujari, 2010b).

En este sentido, la innovacién verde se ha convertido en un pilar esencial para las PYMEs,
que desempenan un papel clave en el desarrollo econémico, al generar una parte significativa del
empleo y el PIB en muchos paises (Adekunle Stephen Toromade & Njideka Rita Chiekezie,
2024). La adopcién de pricticas sostenibles les permite responder a la creciente demanda de
consumidores comprometidos con el medio ambiente, al tiempo que optimizan su eficiencia
operativa y reducen costes a largo plazo, como el ahorro energético y la disminucién de residuos
(Herrero et al., 2024; Duran et al., 2016). Ademis, la innovacién verde otorga a las PYMEs una
ventaja competitiva basada en la sostenibilidad, fortaleciendo su imagen de marca y fomentan-
do la fidelidad del consumidor mediante la diferenciacién de productos y procesos mas ecol6-
gicos (Laari et al., 2018). Como resultado, su impacto positivo en el rendimiento empresarial
se amplifica, dado que los consumidores prefieren cada vez mas productos alineados con la
sostenibilidad medioambiental (Sudirman et al., 2024).

Al adoptar enfoques innovadores, las PYMEs pueden fomentar una cultura de mejora con-
tinua, generando beneficios tanto ambientales como econémicos y asegurando su rentabilidad
y resiliencia en un mercado global altamente competitivo (Adekunle Stephen Toromade &
Njideka Rita Chiekezie, 2024). No obstante, integrar précticas sostenibles en sus modelos de
negocio supone desafios significativos. Uno de los principales obstéculos es la falta de recursos
financieros, ya que estas iniciativas requieren inversiones iniciales en tecnologia, infraestructura
y capacitacién. A pesar de estos desafios, la integracién de précticas sostenibles en las PYMEs
ofrece importantes beneficios, como procesos de produccién mads eficientes, productos de mayor

calidad y el desarrollo de bienes y servicios innovadores con un enfoque sostenible (Adekunle
Stephen Toromade & Njideka Rita Chiekezie, 2024).

Como consecuencia de lo anteriormente comentado, la innovacién verde ha adquirido una
importancia creciente en el ambito empresarial, impulsando la integracién de practicas soste-
nibles en las estrategias corporativas (Tang et al., 2018). La inversién en iniciativas ecolégicas
no solo fortalece la competitividad en el mercado, sino que también facilita el acceso a capital
de inversores socialmente responsables, en funcién de los objetivos estratégicos de la empresa
(Bauweraerts et al., 2022).

3.METODOLOGIA

Para la realizacién de este estudio se ha utilizado una muestra de PYMEs espafiolas, dado
que las PYME:s constituyen la forma organizativa mds representativa en Espafia. Concreta-
mente, las PYMEs suponen mds del 99% del total de empresas espafiolas (Direccién General
de Industria y de la PYME, 2024), con una contribucién superior al 62% del valor afiadido
bruto y con una generacién de empleo de aproximadamente el 66% (Mintur, 2024).

Parala seleccién de la muestra se implementé un disefio de muestreo aleatorio estratificado
en poblaciones finitas. Esta metodologia permitié segmentar la muestra en funcién del tamafio
y el sector de actividad, garantizando una representacién adecuada de la poblacién objetivo. Se
establecié un margen de error sobre la muestra inferior al 5%, aportando un nivel de confianza
del 95% en la elaboracion del tamafio total de la muestra.
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Para recopilacién de informacién de tipo cualitativo se disefié un cuestionario y los datos
de tipo econémico-financiero fueron obtenido de la base de datos SABI.

Siguiendo un enfoque de informantes clave (Martinez Romero & Rojo Ramirez, 2017), el
cuestionario fue dirigido a los directores generales de las PYMEs. Una agencia profesional de
encuestas se encargé de recopilar la informacién mediante entrevista telefonica. Esta agencia
aseguré el cumplimiento de los estindares de calidad, coherencia y proteccién de datos,ademas
de favorecer una tasa de respuesta elevada.

La recopilacién de datos se llevé a cabo durante los meses de mayo y junio de 2023, obte-
niéndose respuestas de 400 PYMEs. Este tamafio muestral es comparable al de investigaciones
recientes en el drea (Duong et al., 2025). La descripcién de la muestra en términos de tamafio,
sector y cardcter familiar se refleja en la Tabla 1.

Tabla 1. Descripcion de la muestra

%

Composiciéon de la muestra por tamaiio
1.Empresas de tamafio mediano 13.60
2.Empresas de tamatio pequerio 86.40
Composiciéon de la muestra por industria
1. Manufactura 29.97
2. Construccion 19.90
3. Comercio 13.35
4. Servicios 36.78
Composiciéon de la muestra por propiedad familiar
1.Empresas Familiares 57.68
2.Empresas No Familiares 42.32
Las empresas de tamafio mediano y pequefio han sido identifica-
das segun el criterio de la Comisién Europea (2003/361/CE, 6 de
mayo).

4.RESULTADOS

Con el objetivo de evaluar la adopcién de pricticas medioambientalmente sostenibles en
las PYMEs espafiolas, se han analizado las siguientes estrategias empresariales: Sustitucion de
materiales contaminantes o peligrosos; Reduccién del consumo de recursos durante la fase de
produccién; Disminucién de la generacién de residuos en la fase de produccién; y Mejora en la
reciclabilidad o reutilizacién del producto. Para cada una de estas estrategias, se han analizado
sus estadisticos descriptivos.

La composicién de la muestra se detalla en la Tabla 1. Asi, el 13,60% de las empresas son
medianas y el 86,40% son pequefias, segun los criterios de la Comisién Europea (2003/361/
CE). En cuanto a la distribucién sectorial, el 29,97% de las empresas pertenecen a la industria
manufactura, el 19,90% a la construccién, el 13,35% al comercio y el 36,78% a servicios. Final-
mente, el 57,68% de las empresas son familiares, mientras que el 42,32% se clasifican como
empresas no familiares.
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Ademis, los resultados presentados en la Tabla 2 permiten observar los valores medios
adoptados para cada una de dichas estrategias (medidos en una escala Likert de 1a 7). También
se puede observar la variabilidad en la adopcién de estas practicas dentro de las PYMEs. La
mejora en la reciclabilidad o reutilizacién del producto es la medida més aplicada (media =
5.23,5D = 1.51), mientras que la disminucién de la generacién de residuos es la menos adoptada
(media = 4.88,SD = 1.55). En términos de dispersion, la sustitucion de materiales contaminantes
o peligrosos presenta la mayor desviacién esténdar (SD =1,65), indicando una variabilidad con-
siderable en su implementacién entre las empresas. Estos resultados sugieren que las empresas
parecen enfrentar mds barreras para sustituir materiales contaminantes que para el resto de las
medidas comentadas, ya sea por costes, regulaciones o falta de alternativas viables.

Tabla 2. Estadisticos descriptivos

PYME;s

Variables Media Desv. Tipica
Sustitucién de materiales contaminantes o peligrosos 4.99 1.65
Reduccién del consumo de recursos durante la fase de 4.95 1.51
produccién

Disminucién de la generacién de residuos en la fase de 4.88 1.55
produccién

Mejora en la reciclabilidad o reutilizacién del producto. 5.23 1.51

N=397

Los resultados obtenidos pueden ser interpretados a la luz del tamaiio y del sector al que
pertenecen las empresas analizadas. En este sentido, las pequefias empresas (las cuales supo-
nen el 86,40% de la muestra), suelen optar por estrategias mds accesibles, como la mejora de
la reciclabilidad, en lugar de cambios estructurales que requieren mayor inversién (Vargas &
del Castillo, 2008). Dado que el 86,40% de la muestra corresponde a pequefias empresas, esta
preferencia puede deberse a la escasez de recursos financieros para sostener sus programas de
inversién (Thomas et al., 2021).

Por otro lado, en cuanto al sector de actividad, las empresas pertenecientes a sectores como
el manufacturero (29,97%) o la construccién (19,90%), pueden enfrentar mayor presion regu-
latoria y social para reducir el consumo de recursos y residuos, debido a que estas industrias
suelen estar sujetas a normativas ambientales mds estrictas. En muchos paises, incluidas las
economias europeas como el Reino Unido, las plantas industriales deben solicitar permisos
ambientales que limitan los niveles de contaminacién permitidos en el aire, el agua y la tierra.
Ademis, estas regulaciones son revisadas periédicamente y pueden volverse mds estrictas con
el tiempo, lo que obliga a las empresas a adaptar sus procesos productivos para cumplir con
estandares cada vez mds exigentes (Kneller & Manderson, 2012).

De otro lado, y en lo que respecta al caricter familiar de las PYME:s analizadas, se podria
argumentar que, las empresas familiares, con su enfoque de continuidad a largo plazo, podrian
estar mds dispuestas a implementar medidas ambientales estratégicas, como la sustitucién de
materiales contaminantes (Lépez-Pérez et al., 2018).

Estos resultados sugieren que, factores como el tamafio de la empresa, el sector de actividad
y la propiedad familiar juegan un papel importante en la adopcién de practicas sostenibles

dentro de las PYMEs.
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5. CONCLUSIONES

Este estudio ofrece un anilisis descriptivo de las estrategias de sostenibilidad adoptadas
por las PYMES espafiolas, con un enfoque en la innovacién verde. Los resultados indican que
estas empresas llevan a cabo pricticas medioambientalmente sostenibles, como la mejora en la
reciclabilidad y la reutilizacién de productos. Sin embargo, se observa una notable variabilidad
en la adopcién de distintas estrategias. Por ejemplo, la mejora en reciclabilidad es ampliamente
adoptada, mientras que la sustitucién de materiales contaminantes muestra mayor dispersién.
Esta tendencia sugiere que la adopcién de précticas sostenibles podria estar influenciada por
factores externos, como el acceso a financiacién, la presién de los consumidores o los incen-
tivos regulatorios, lo que abre una linea importante para futuras investigaciones. A pesar de
que la reciclabilidad es la estrategia més adoptada, atin existe un margen de mejora, por lo que
los programas de apoyo y capacitacién en sostenibilidad podrian ser clave para fortalecer su
implementacién.

Aunque el anilisis es exploratorio, subraya la necesidad de investigar mds a fondo cémo
las PYMES pueden superar las limitaciones que dificultan la implementacién de précticas
sostenibles mas avanzadas.

Desde una perspectiva préctica, el estudio sugiere que, si bien las PYMES espafiolas estdn
avanzando hacia la sostenibilidad, enfrentan obsticulos importantes, especialmente en la adop-
cién de innovaciones verdes mds disruptivas. Estudios previos destacan las barreras y los faci-
litadores que enfrentan las PYMEs a la hora de implementar estrategias sostenibles. En este
sentido, las principales barreras pueden clasificarse en tres dmbitos: innovacién, desempeio
y perspectiva ambiental. Asi, en términos de innovacién , las PYMEs suelen enfrentar limi-
taciones de recursos financieros y tecnoldgicos, lo que dificulta la adopcién de nuevas solu-
ciones sostenibles; en cuanto a su desempefio , la falta de acceso a mercados més amplios y la
competencia con grandes empresas pueden frenar su crecimiento y capacidad de inversién en
sostenibilidad; y desde la perspectiva ambiental, los costes iniciales elevados y la complejidad
regulatoria pueden desincentivar la implementacién de pricticas mds ecoldgicas.

Por otro lado, existen diversos facilitadores que pueden impulsar la adopcién de estrategias
sostenibles, esto es de innovacion verde, en las PYMEs. Por ejemplo, el acceso

a incentivos gubernamentales y a financiacién, que reducen la carga econémica de la tran-
sicién hacia procesos mds limpios; la creciente demanda de productos sostenible, que abre
nuevas oportunidades de mercado; y el desarrollo de tecnologias accesibles y colaboraciones
estratégicas, que permiten a estas empresas mejorar su competitividad sin comprometer la sos-
tenibilidad (Abdul Basit et al., 2024). Asi pues, ara facilitar la adopcién de pricticas sostenibles
en las PYMESs, seria fundamental proporcionar un mayor apoyo gubernamental, incentivos
financieros y politicas que favorezcan la inversién en sostenibilidad. Una combinacién de vision
alargo plazo y politicas de apoyo adecuadas podria potenciar el papel de estas empresas en una
economia mds sostenible.

A pesar de los avances en la adopcién de estrategias medioambientalmente sostenibles, atin
queda margen de mejora. Fomentar la innovacién verde mediante incentivos y apoyo financiero
serd clave para reducir el impacto ambiental de las PYMES y mejorar su competitividad en el
mercado (Dangelico et al., 2019).

Este trabajo tiene ciertas limitaciones, ya que se trata de un estudio descriptivo preliminar
que no profundiza en los factores especificos que influyen en la adopcién de estas estrategias.
Ademis, no se exploran en detalle las diferencias entre tipos de empresas ni las dinimicas
especificas del sector. Por lo tanto, investigaciones futuras podrian profundizar en la identifi-
cacién de los factores internos y externos que afectan la adopcién de la innovacién verde en
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las PYMEs, asi como analizar cémo las politicas puiblicas y los incentivos econémicos pueden
facilitar este proceso.
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