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conflicto en la empresa familiar. Se muestra la utilidad del
desarrollo del protocolo familiar tras una revision de la literatura.
Se sugieren lineas futuras de investigacion y se destaca la
importancia del protocolo para la empresa familiar discutiendo las
implicaciones para los distintos subsistemas de la empresa familiar.

ARTICLEINFO

ABSTRACT

Article history:
Received 19 February 2012
Accepted 24 May 2012

Keywords:
Conflict

Family Business
Protocol

JEL codes:
M41

One of the issues that family business research strives to know is
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1. Introduccion

La empresa familiar es una organizacion de
compleja, ya que en ella deben convivir los
sistemas empresa y familia. Desde 1961 y
especialmente en los Ultimos afos, la
investigacion en la empresa familiar ha
alcanzado gran un desarrollo abriéndose camino
como campo de estudio en la Direccion de
Empresas (Chrisman et al., 2008), aunque existe
ain una falta de consenso en la definicién del
concepto de empresa familiar (Litz, 1995;
Miller et al., 2007).

La presencia de la empresa familiar en las
economias nacionales y en el mercado global ha
despertado, en las Ultimas décadas el desarrollo
de la disciplina (Basco, 2010).

Desde 1989 la disciplina entrd en el proceso
de desarrollo de sus fonteras de investigacion
(Casillas and Acedo, 2007). Wortman (1994)
concreta el comienzo de la disciplina a finales
de la década de los setenta. Segin Handler
(1989), Neubauer y Lank (1998) se inicia sobre
1985 y especialmente 1990 como las fechas que
marcan el inicio de la consolidacion del estudio
de la empresa familiar como disciplina
(Benavides, Quintana, Guzman, 2011).

Basco (2010) expone que segln el Instituto

Tabla 1
Trabajos destacados sobre politica de dividendos.

de Empresa Familiar, en Espafia, existen
aproximadamente un millon y medio de
empresas familiares en Espafia que representan
el 75% del empleo privado. El sistema empresa
y el sistema familia no solo coexisten en la
empresa familiar sino que son interdependientes
por lo que los conflictos pueden ser mas
frecuentes en concreto los de indole econdmica.

El trabajo se estructura de la siguiente forma.
La primera seccion es de caracter introductorio.
En la segunda seccion se analiza el reparto de
dividendos y la politica de dividendos. La
siguiente seccion se dedica a la analisis del
conflicto, estudidndose los diferentes tipos de
objetivos contradictorios de los distintos
subsistemas. Finalmente se analiza el protocolo
como herramienta para reducir el conflicto y por
ultimo se presentan las conclusiones principales
del trabajo, las futuras lineas de investigacion y
las limitaciones del mismo.

2. Reparto de dividendos

Guzman (2004) expone que la politica de
dividendos de las empresas ha sido un tema

comunmente tratado por diferentes
investigaciones, llegando a calificarse de
verdadero puzzle o rompecabezas (Black,

Miller 'y  Modigliani La politica de dividendos es irrelevante sobre el valor de las acciones.
(1961)
Gordon (1959) La politica de dividendos tiene un efecto sobre el valor de las acciones

Poterba y Summers (1985)
Allen et al. (2000)

Analisis bajo la perspectiva de las teorias fiscales.

Bhattacharya (1979)
Lang y Litzenberger
(1989)

Teoria informativa.

Easterbrook (1984)
Jensen (1986)
Rozeff (1982)

Enfoque de la teoria de la agencia.

Gugler (2003)
Gugler y Es
(2003)

Yortoglu

Se observa un menor reparto de dividendos en empresas bajo control familiar
en comparacion con las no familiares.

Jian-Ping y Yong (2005)

Observan que cuando los accionista controladores poseen altos niveles de

control en la empresa, suele reducirse la cuantia de los dividendos que se

reparten.

Morck et al. (1988)
Fan y Wong (2002)

la familia controladora podria tener incentivos a la obtencion de beneficios
privados a costa de los accionistas minoritarios
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1976).

Diversos trabajos analizan las repercusiones
de la estrategia del reparto de dividendos en los
precios de las acciones, mientras que otros
estudian los factores influyentes en la adopcion
de la decision de repartir beneficios. La tabla 1
resume algunos importantes trabajos.

Lozano, De Miguel y Pindado (1998)
exponen que los problemas de agencia entre los
agentes empresariales y los conflictos derivados
en ocasiones se minimizan si existe por parte de
los directivos participacion en el capital, tal y
como justifican diversos estudios (Demsetz y
Lehn, 1985; Fama y Jensen 1983, Jensen y
Meckling, 1976), teniendo en cuenta que
pueden sentirse mas proclives a el esfuerzo, a
buscar de proyectos de inversion rentables o la
incorporacion de nuevas tecnologias (Jensen y
Meckling, 1976).

Ademas, las empresas familiares suelen tener
cierta resistencia al cambio (Levinson, 1987) y
suelen restringir la participacion de las nuevas
generaciones en los procesos de toma de
decisiones (Eddleston and Kellermanns, 2007,
Stavrou, 1999).

Los conflictos de intereses entre gerentes y
accionistas pueden aumentar si no existen
objetivos comunes.

La participaciéon de los directivos en la
propiedad de la empresa suele reducir la
tendencia a emplear el cash flow libre en
proyectos de inversion no rentables y suele
minimizar la sobreinversion (Jensen, Solberg y
Zorn, 1992; Noronha, Shome y Morgan, 1996).

Teniendo en cuenta que un objetivo
financiero importante de la empresa es aumentar
el valor de mercado de las acciones, es
importante que las empresas formulen su propia
politica de dividendos, incluido el caso extremo
de aquellas que excepcionalmente deciden no
pagar ningun dividendo.

El protocolo puede constituir una qutil
herramienta para  concretar la politica de
dividendos y en general planificar y clarificar la
dindmica de la empresa familiar.

3. Conflicto en l1a Empresa Familiar

El hecho de que la propiedad se encuentre en
manos de la familiar puede originar conflictos
de poder especialmente importantes ya que se
mezclan los conflictos de la empresa con los de
la familia, no obstante, en lo referente a la
creacion de valor, la empresa familiar muestra
un mejor comportamiento que las no familiares,
lo que pudiera explicarse por la existencia de
menores conflictos de agencia (Santana y
Cabrera, 2001).

Las empresas familiares implican un alto
nivel de interaccidn entre trabajo y familia, con
la consecuencia del traslado de los problemas
familiares al trabajo y viceversa (Rosenblatt,
1991; Danes et al., 1999).

Familia y negocio estdn tan relacionados en
las empresas familiares que el potencial del
conflicto es mayor que en otro tipo de empresas
(Lee and Rogoff, 1996). Los conflictos en las
empresas familiares son una combinacion de
conflictos relacionados con el negocio y
familiares (Harvey and Evans, 1994). EIl
conflicto se menciona con frecuencia como una
potencial desventaja de las empresas familiares
(Levinson, 1971).

Sin embargo, si revisamos la literatura sobre
el conflicto en la empresa familiar podemos
comprobar que el conflicto no es
inherentemente negativo, puede traer consigo
consecuencias positivas. Multiples trabajos
sefialan los beneficios del conflicto para las
empresas familiares (Sharma et al., 1997;
Kellermanns and Eddleston, 2004).

Por lo tanto, la comprension y la gestion del
conflicto en negocios familiares pueden ser
factores criticos a corto plazo para la
productividad del negocio y a largo plazo para
su viabilidad y supervivencia (Sadler, 1990;
Danes et al., 1999).

El conflicto relacionado con el trabajo puede
proporcionar informacién importante para
afrontar cambios de del entorno y tomas de
decisiones (Kellermanns and Eddleston, 2004),
lo que es un aspecto muy importante dado que
el conocimiento necesario para tomar decisiones
complejas excede a menudo los limites de las
habilidades individuales (Walsh and Fahey,
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1986). El conflicto puede traer consecuencias
negativas, pero el conflicto constructivo
relacionado con el trabajo puede ser importante
para el funcionamiento de este tipo de empresas.

El conflicto relacionado con el trabajo puede
mejorar la calidad de la toma de decisiones, los
planes estratégicos, el crecimiento de la
organizacion y su funcionamiento financiero
(Schweiger et al., 1989).

El conflicto puede causar un desequilibrio en
la empresa y si no se consigue resolver puede
provocar la desaparicion del negocio familiar
(Harvey and Evans, 1994). De hecho, un
conflicto de relaciones interpersonales con
emociones negativas como el resentimiento y la
animosidad dafia el funcionamiento de la
empresa familiar (Eddleston and Kellermanns,
2007).

La permeabilidad de los sistemas empresa y
familia afecta las motivaciones sobre las que se
justifica la existencia de la empresa familiar y
crea un conjunto de objetivos relacionados
(Basco, 2010).

En el caso de la empresa familiar resulta
habitual que el control ejercido por los

Figura 1
Objetivos y sistemas en la empresa familiar.

Objetivos

Familia

Fuente: elaboracion a partir de Tagiuri y Davis (1996)

Objetivos

Directivos

propietarios familiares no se limite Unicamente
a su participacion en la propiedad, al jugar éstos
generalmente un papel activo en la direccion
(La Porta et al., 1999). En las empresas
familiares  podemos  encontrar  objetivos
econdmicos y también otros de indole no
econémica (Chrisman, Chua y Sharma, 2005;
Astrachan y Jaskiewicz, 2008).

Anderson et al. (2003) argumentan que los
accionistas bajo lazos familiares suelen tener
comportamiento diferentes a otros accionistas
de otras empresas no familiares en al menos dos
aspectos: la preocupacion por la supervivencia
de la empresa a largo plazo y la importancia de
la reputacion familiar.

En una empresa familiar pueden existir
distintos grupos de interés y cada grupo puede
tener objetivos que logicamente difieran del
resto. El clésico esquema de Tagiuri y Davis
(1996) y el andlisis de los objetivos en la
empresa familiar (Tagiuri y Davis, 1992) nos
proporciona una visualizacion de las tres
dimensiones que componen una empresa
familiar: propiedad, familia y empresa. En la
empresa familiar es muy frecuente el

Objetivos
Propietarios
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solapamiento de roles, de forma que el gerente
en diversas ocasiones es también propietario y
miembro familiar. Teniendo en cuenta este
hecho los grupos se conformaran segun el citado
esquema representado en la figura 1 en los
siguientes:

-Objetivos de los miembros de la empresa
familiar que son Unicamente propietarios,
aquellos miembros de la empresa que no son
familia de los propietarios familiares de la
empresa ni trabajan en ella. Al no poseer
relaciones afectivas de tipo familiar, suelen
tener objetivos relacionados con la rentabilidad,
tal y como Sabater (2010) expone en el caso que
la participacion sea mediante acciones es
frecuente que deseen dividendos, mas que
reservas.

-Objetivos de los miembros de la familia,
aquellos familiares que no tienen propiedad, ni
gestionan la empresa. Sabater (2010) expone
que sus objetivos estardan relacionados con la
obtencion de dividendos frente reservas por
preferir la rentabilidad en el presente.

-Objetivos de los gerentes (directivos no
familiares) que no tienen participacion en la
propiedad, ni son miembros de la familia.
Suelen tener objetivos de crecimiento (Tagiuri y
Davis, 1992) y de continuidad de la empresa
familiar.

-Objetivos de los miembros de la empresa
familiar que son propietarios y familiares, pero
no trabajan en la empresa: suelen estar
relacionados con la obtencion de una
rentabilidad presente y por tanto tendentes al
reparto de dividendos.

-Los objetivos caracteristicos de miembros
de la empresa familiar que son propietarios,
trabajan en la empresa, pero no son familiares.
Suelen tener objetivos de crecimiento (Tagiuri y
Davis, 1992) y también de continuidad de la
empresa familiar.

-Miembros de la familia que trabajan en la
empresa pero no tienen propiedad en la misma
tendran sus objetivos particulares. Suelen tener
igualmente objetivos de crecimiento y de
continuidad.

-Miembros que retnen los tres requisitos: son

propietarios, son miembros de la familia y
trabajan en la empresa tendrdn diversos
objetivos interrelacionados.

La mejor solucion entre dividendos y
reservas dependerd evidentemente de las
circunstancias empresariales y familiares, lo
importante es el acuerdo entre los distintos
grupos que coexisten en la empresa familiar. Es
recomendable que los miembros abran el debate
y lleguen a un acuerdo por consenso que pueda
plasmarse en el protocolo familiar.

Debemos tener en cuenta que al producirse el
reparto de dividendos entre los socios, se
produce un elevado coste fiscal. Nos
encontramos ante la doble imposicion de los
dividendos (Gallo y Vilaseca, 1996), los cuales
van a tributar en el Impuesto sobre Sociedades
de la entidad que los reparte, la cual habra de
realizar la correspondiente retencion, pero que
ademds van a tributar en el Impuesto sobre la
Renta de los perceptores. La deduccion por
doble imposicion intersocietaria viene a paliar
los efectos de la doble imposicion, pero no la
elimina en su totalidad.

Una eficaz herramienta para la minimizacion
de conflictos es el protocolo como analizaremos
a continuacion.

4. El protocolo

El protocolo familiar es un instrumento que
regula las relaciones entre los miembros de la
familia y la empresa (Sanchez-Crespo, 2003).

Diversos aspectos relativos a la publicidad de
los protocolos familiares estdn en el caso de
Espafia regulados. El protocolo puede ser
publicado en de forma voluntaria en el Registro
Mercantil y en los sitios Web de las sociedades
(Real Decreto 171/2007 de 9 de febrero).

Dicho Real Decreto se dictd en ejecucion del
mandato de la disposicion final segunda,
apartado 3, de la Ley 7/2003, de 1 de abril, de la
sociedad limitada nueva empresa que dispone:
“reglamentariamente  se  establecerdn las
condiciones, forma y requisitos para la
publicidad de los protocolos familiares, asi
como, en su caso, el acceso al registro mercantil

Llorente Muiioz, V. (2012). Politica de dividendos y conflicto en la empresa familiar: el protocolo. Revista de Empresa Familiar, 2(1), 55-

63.




60 REVISTA DE EMPRESA FAMILIAR, vol. 2, no. 1, Mayo 2012

de las escrituras publicas que contengan
clausulas susceptibles de inscripcion™.

El protocolo familiar es un documento
escrito constituido por un conjunto de pactos o
codigos de conducta que suscriben los
miembros del grupo familiar para garantizar la
permanencia de la empresa en el que se
concretan diversos aspectos como los valores, la
relacion entre familiares y sus politicas con
respecto a la empresa.

-Gestion de  los  recursos  humanos:
procedimientos de evaluacion de capacidades,
procedimientos de seleccion, sistemas de
remuneracion, evaluacion del desempeiio, etc.

-Politica de dividendos
-Transmision acciones

-Organos de gobierno: tanto de la familia como
de la empresa.

-Planificacion estratégica
-Gestion de los conflictos en la organizacion.

-Cémo se va a realizar el proceso de sucesion
sucesion y traspaso generacional.

-Gestion de los directivos no familiares.
-Etica y resposabilidad social
-Mision y valores de la empresa

-Acceso al trabajo de los miembros de la familia
y requisitos exigidos a los familiares.

-Financiacion y gestion del capital.

-Gestion de la informacion a los propietarios
-Procedimiento para modificar el protocolo
-Etc.

En el Real Decreto 171/2007 expone que el
protocolo es “aquel conjunto de pactos suscritos
por los socios entre si 0 con terceros con los que
guardan vinculos familiares que afectan una
sociedad no cotizada, en la que tengan un
interés comin en orden a lograr un modelo de
comunicacion y consenso en la toma de
decisiones para regular las relaciones entre
familia, propiedad y empresa que afectan a la
entidad”.

El protocolo familiar constituye, de esta
forma, un cédigo de conducta personal y
familiar para los miembros de la familia ya que
incluye pactos y pautas de comportamiento.

Segiin Casado (2003) es importante la
formalizacién de un protocolo familiar, como
acuerdo que delimite el marco de desarrollo y
las reglas de actuacion y relaciones entre la
propia empresa familiar y su propiedad, sin que
ello suponga interferir en la gestion de la
empresa y su comunicacion con terceros.

El protocolo familiar debe entenderse como
el resultado de una tarea en la que participan
tanto la familia como la empresa y la propiedad,
que tiene componentes juridicos, econémicos y
empresariales, es un documento a medida para
una determinada empresa y familia Casado
(2003).

5. Conclusiones

El protocolo es una herramienta efectiva para
lograr un equilibrio entre la empresa, la
propiedad y la familia. Sanchez-Crespo, Bellver
y Sanchez (2005) exponen que la empresa ha de
contar con una junta general y con un consejo
de administracion eficaz, jugando un importante
papel la profesionalizacion de la gestion en este

tipo de organizaciones (Baiegil, Barroso y Tato,
2011).

Los accionistas tienden a defender la cuenta
de resultados y los gerentes pueden perseguir de
forma mdas especifica el crecimiento y la
continuidad empresarial. Los conflictos pueden
generarse cuando los propietarios adoptan
distintas posturas ante el reparto de beneficios.

Este problema se agudiza en una empresa
familiar por la interrelacion de sus diversos
subsistemas y la posible existencia de distintas
posturas sobre el reparto, con el problema
afiadido de que los posibles conflictos pueden
salir de la dimension empresarial, cruzandose
las cuestiones empresariales con las personales
(Negreira, Negreira, 2006).

Tal y como hemos analizado en la medida en
la que los distintos agentes trabajan en la
empresa y tienen implicacion en el control de la
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misma serdn mas proclives a mantener lo
generado como reservas para financiar el
crecimiento de la empresa y en general tienen
cierta tendencia a repartir en menor cuantia
dividendos.

Como consecuencia, el tener de forma
especifica y concreta una politica de dividendos
plasmada en el protocolo, los conflictos pueden
minimizarse y no trascender a las diferentes
dimensiones personales y familiares de este tipo
de negocios.

La principal limitacion del estudio es que se
ha realizado un anélisis no empirico de las
caracteristicas de la politica de dividendos en la
empresa familiar, recomendandose para estudios
futuros estudiar a lo largo del tiempo las
tendencias en las politicas de dividendos de las
empresas que podemos considerar familiares.

La importancia de la empresa familiar en
nuestro pais junto con la vertebracion de la
familia y la necesidad de integracion de ambos
sistemas manifiestan la importancia del analisis
del conflicto en la empresa familiar.

Futuros estudios podrian analizar las
diferencias en el reparto de beneficios entre las
empresas familiares y no familiares y el efecto
de la propiedad familiar en los resultados
contables y el conflicto que éstos pueden
originar.

Lineas futuras de investigacion podrian
centrarse en la comparacion las citadas variables
en empresas familiares y no familiares
especificamente en el caso espafiol, asi como la
incidencia del protocolo en la politica de
dividendos y el efecto que tiene tener una
politica de dividendos expresa en la reduccion
del conflicto en la empresa familiar.
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