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Capítulo 2 
El desempeño financiero entre empresas 
familiares y no familiares mexicanas cotizadas 

José Luis Esparza Aguilar1

Argentina Soto Maciel2

Introducción

En México, según datos del Instituto Nacional de Estadística y Geografía 
(INEGI, 2019), se estima que las grandes empresas constituyen el 0.2 % 
del total de unidades económicas del país, concentran la mayoría de los 
ingresos en un 47.8 % y generan más del 31.6 % de los empleos. De las 
empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), el 90 % 
son de propiedad familiar (KPMG, 2016).

Desde una perspectiva financiera, las empresas familiares han sido 
estudiadas por diversos investigadores en diferentes partes del mundo 
(McConaughy, Walker, Henderson y Mishra, 1998; Carney y Gedajlovic, 
2002; Anderson y Reeb, 2003; Astrachan y Shanker, 2003; Martínez, 
Stöhr y Quiroga, 2007; Allouche, Amann, Jaussaud y Kurashina, 2008; 
Lagos Cortés, Betancourt Ramírez y Gómez Betancourt, 2018; Watkins, 
2018). En estos estudios se ha demostrado teórica y empíricamente que 
existen divergencias relacionadas con el desempeño entre las empresas 
familiares y las no familiares. 

Las revisiones realizadas por Williams (2018) y González, Idrobo y 
Taborda (2019) donde analizan 338 y 61 trabajos sobre el desempeño de 
empresas familiares publicados en revistas revisadas por pares respectiva-
mente, corroboran lo anterior. El desempeño financiero es una línea de 
investigación muy relevante dentro de las empresas familiares, debido a 
que estas empresas persiguen objetivos importantes como el cuidar los 
intereses que la familia mantiene en la empresa, originando una siner-
gia importante para su desarrollo competitivo y continuidad generacional 
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(Donckels y Frohlich, 1991; Carney y Gedalovic, 2002; Anderson y Reeb, 
2003).

La mayoría de la literatura proviene de economías desarrolladas, como 
Estados Unidos, Francia, Reino Unido, Dinamarca, Canadá, Japón o Tai-
wán (Amit y Villalonga, 2014). En consecuencia, las conclusiones no se 
pueden generalizar o comparar con otros países. Los trabajos se desa-
rrollan en diferentes culturas, tipos de empresa, actividades económicas, 
indicadores de desempeño y tipos de análisis. Por ejemplo, los estudios 
en economías emergentes, donde prevalece la inestabilidad y los vacíos 
institucionales (Gedajlovic, Carney, Chrisman y Kellermanns (2012), son 
ausente y se carece de conocimiento al respecto (Barontini y Caprio, 2006; 
Driffield et al., 2007; Wiriyakitjar, 2010).

El presente trabajo se enmarca en la teoría de agencia, que desde su 
enfoque sugiere que las empresas familiares sufren menores costos de 
agencia debido a que la propiedad y la gestión están en poder de la familia 
(Jensen y Meckling, 1976; Fama, 1980; Fama y Jensen, 1983), lo que 
implica un mejor desempeño y asegurar la permanencia en el mercado de 
la empresa para la sucesión generacional. 

Merece la pena mencionar que, en México debido a que se considera 
un país con economía emergente, existen pocos estudios empíricos rela-
cionados con diferencias del desempeño financiero entre las empresas fa-
miliares y no familiares cotizadas. Con base en lo anterior, se ha planteado 
la siguiente pregunta de investigación: ¿existen diferencias significativas 
entre el desempeño financiero corporativo de las empresas familiares y no 
familiares cotizadas mexicanas?

El objetivo de este estudio consiste en analizar las principales diferen-
cias en el desempeño financiero de las empresas familiares y no familiares 
cotizadas mexicanas, tomando en consideración indicadores financieros, 
tales como ROA, ROE, Market-to-book y Q de Tobin. Para esto, se ha 
realizado un estudio empírico de corte transversal con una muestra de 
110 empresas que cotizaron en el mercado de capitales (acciones) durante 
2018, integradas por 64 empresas familiares y 46 no familiares.

Esta investigación se ha organizado como sigue: primero, se presen-
ta el marco teórico que argumenta este trabajo. En seguida, se describe 
la metodología de la investigación. Posteriormente, se proporcionan los 
resultados del análisis y finalmente, se presentan las principales conclu-
siones, aunando las limitaciones, implicaciones y futuras líneas de inves-
tigación.
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Marco teórico

Teoría de agencia y empresa familiar

La teoría de la agencia representa un marco teórico capaz de analizar el 
comportamiento, las relaciones y el conflicto que surge por la forma en 
que se asignan los recursos financieros entre distintas partes interesadas de 
una empresa, es decir, los accionistas, los acreedores y los administrado-
res (Jensen y Meckling, 1976). En las empresas familiares, los conflictos 
también pueden surgir por la forma de asignar el control y los beneficios 
privados específicos (Hart, 1995). Particularmente, trata sobre los factores 
subyacentes de conflicto, que surgen cuando una de las partes interesadas 
(el principal) delega la gestión de sus intereses, generalmente financieros, 
a otros actores (el agente) de la firma (Jensen y Meckling, 1976). 

Desde este enfoque, los directivos externos a la familia tienen objeti-
vos personales muy diferentes, ya que estos actúan de forma oportunista 
buscando satisfacer sus propios intereses, respecto a los que persiguen los 
propietarios de la empresa, de tal manera que a los directivos externos les 
interesa más el crecimiento que la rentabilidad (Fama, 1980; Howorth, 
Westhead y Wright, 2004; Maury, 2006). En este tenor, la naturaleza 
familiar de la empresa disminuye el problema de agencia entre el princi-
pal-agente (Fama y Jensen, 1983). En las empresas familiares la gestión 
debería ser más eficiente cuando existe relación laboral entre propieta-
rios y directivos, de lo contrario habría problemas en el comportamiento 
oportunista del agente externo respecto al propietario y los costos que 
implica su supervisión (Cabrera-Suárez, De Saá-Pérez y García-Almeida, 
2001).

La empresa familiar ha sido el principal motor de las economías en 
diversos países porque contribuyen en gran medida al producto interno 
bruto y en la generación de empleo (Anderson y Reeb, 2003; Astra-
chan y Shanker, 2003; IFERA, 2003; Lagos, Betancourt y Gómez, 2018; 
KPMG, 2016). La importancia de estas empresas se puede observar con 
cifras similares en diferentes contextos geográficos como, por ejemplo, 
de acuerdo con información de la Family Business Network en su informe 
Family Business International Monitor, en Europa las empresas familiares 
representan del total de empresas, el 91 % en Finlandia, 85 % en España, 
83 % en Francia, 79 % en Alemania y Suecia, 73 % en Italia, 65 % en 
Reino Unido y 61 % en Holanda (FBN, 2008). En Estados Unidos las 
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empresas familiares representan el 60 % (Astrachan y Shanker, 2003). En 
Latinoamérica representan, de acuerdo con Tàpies (2011), en Argentina 
el 65 %, en Brasil el 90 %, en Chile el 75 % y, en Colombia el 46 % 
(Lagos Cortés, Betancourt Ramírez y Gómez Betancourt, 2018). En Mé-
xico, representan el 83 % (San Martín y Duran, 2017) y, específicamente 
en las empresas que cotizan en la BMV, más del 90 % tienen una notable 
representación familiar en el capital y en el control (KPMG, 2016).

Esta información ha mostrado la importancia que tienen estas empre-
sas para las economías de los países, sin embargo, este tipo de empresas 
han sido estudiadas desde diversos tópicos, originando que exista diver-
gencias en sus comportamientos. Esto lo confirman varios autores que 
definen a la empresa familiar (Villalonga y Amit, 2006; Miller, Le, Lester 
y Cannella, 2007), en donde la propiedad y el control de la empresa están 
en poder de la familia y la mayoría de los puestos de dirección son ocupa-
dos por los familiares y existe continuidad generacional (Sharma, Chris-
man y Chua, 1997; Westhead y Cowling, 1997; Cromie, Dunn, Sproull 
y Chalmers, 2001; Chua, Chrisman y Sharma, 2003; Chua, Chrisman y 
Chang, 2004).

Esta divergencia de estudios implicaba que no hubiera un consenso de 
definición aprobado entre los investigadores e instituciones sobre la em-
presa familiar, a raíz de esto, fue aprobada una definición desde 2008 por 
el Grupo Europeo de Empresas Familiares (GEEF) y la Family Business 
Network (FBN). No obstante, los diversos estudios sobre empresa fami-
liar en diversos países continúan definiendo este concepto sin que haya 
llegado a ser algo definitivo y aceptado internacionalmente. 

Lo anterior, es confirmado por Molina, Botero y Montoya (2016), los 
cuales realizaron una búsqueda exhaustiva de estudios relacionados con la 
dinámica de la empresa familiar, a partir de diversas fuentes de consulta. 
Los resultados les permitieron concluir que el principal obstáculo para la 
investigación en empresas familiares es la propia definición de empresa 
familiar, y sugieren que esto podría solucionarse con una clara descrip-
ción y acuerdo internacional de los criterios utilizados para una adecuada 
definición.

El desempeño financiero y la empresa familiar

El desempeño financiero en las empresas es más fácil de medir, ya que 
es comúnmente evaluado mediante el uso de indicadores monetarios y 
económicos, como la rentabilidad y el crecimiento. A pesar de que se han 
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encontrado ventajas para usar algunas medidas de desempeño financiero, 
muchas de los investigadores han utilizado de manera constante exclusi-
vamente indicadores financieros para medir el desempeño de la empresa. 
Lo anterior puede deberse a que esas medidas crean una base sólida para 
obtener buenos resultados sobre el desempeño financiero y el éxito em-
presarial, ya que se enfoca en generar beneficios y medir el crecimiento 
de la empresa. 

El desempeño financiero de las empresas familiares ha sido estudia-
do por diversos investigadores en varios países (McConaughy, Walker, 
Henderson y Mishra, 1998; Carney y Gedajlovic, 2002; Anderson y Reeb, 
2003; Martínez, Stöhr y Quiroga, 2007; Allouche, Amann, Jaussaud y 
Kurashina, 2008; Watkins, 2018). 

Por lo anterior, es de gran relevancia para esta investigación mencio-
nar el trabajo de Williams (2018), así como el de González, Idrobo y Ta-
borda (2019), donde analizan respectivamente 338 y 61 manuscritos que 
exploran el impacto del desempeño financiero en las empresas familiares. 
Los trabajos reúnen investigaciones que exploran diferentes variables de 
desempeño financiero (ROA, ROE y Q de Tobin), comprenden diversas 
definiciones de empresa familiar, así como varios métodos de estimación. 
Sin embargo, los resultados muestran una relación positiva entre las em-
presas familiares y el desempeño financiero.

En estos trabajos estudiados se utilizan alguna de las siguientes me-
didas financieras: ROI (Return on Investment o Rendimiento sobre la 
Inversión), ROE (Return on Equity o Rentabilidad Financiera), Q de To-
bin (Rendimiento de Mercado), ROA (Return on Assets o Rendimiento 
Operativo), crecimiento de ventas o ventas, crecimiento de ganancias o 
ganancias y ROS (Returns on Sales o Rendimiento sobre Ventas). Sola-
mente en una pequeña proporción de ellos, las medidas financieras son 
multidimensionales. En esta perspectiva, Amit y Villalonga (2014) reco-
nocen el uso frecuente del ROA y los indicadores Q de Tobin de manera 
individual o multidimensional. También destacan que el ROE, ROIC 
(Return on Invested Capital o Rendimiento del Capital Invertido) y ROI 
son utilizados con una menor frecuencia.

Lo anterior es consistente con otros estudios empíricos que encuen-
tran el mismo efecto positivo bajo diferentes condiciones (McConau-
ghy, Matthews y Fialko, 2001; Anderson y Reeb, 2003; Kotey, 2005; 
Laitinen, 2008; Watkins, 2018). En este sentido, McConaughy, Walker, 
Henderson y Mishra (1998) atribuyeron un mayor desempeño financiero 
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en cuanto a la rentabilidad operativa y el rendimiento de mercado en las 
empresas familiares debido al incentivo de la familia para maximizar el 
valor de la empresa y su interés en la propiedad.

Ante la divergencia geográfica, los trabajos muestran la misma tenden-
cia, sin embargo, en la mayoría de los casos se tratan de economías desa-
rrolladas. Para Anderson y Reeb (2003) estudiando empresas norteameri-
canas cotizando en el índice S&P 500, reportaron un mayor desempeño 
financiero en empresas de propiedad familiar que en las no familiares. 
En Japón, Allouche, Amann, Jaussaud y Kurashina (2008) y, Martínez, 
Stöhr y Quiroga (2007) en Chile, encontraron en sus respectivos estudios 
un efecto positivo entre la empresa familiar y el desempeño financiero 
medido mediante indicadores ROA, ROE y Q de Tobin. En Hong Kong, 
Carney y Gedajlovic (2002) en un estudio realizado con empresas fami-
liares y no familiares, encontraron que las empresas familiares son más 
eficientes en el uso de recursos y más rentables que su contraparte, las no 
familiares. En México, Watkins (2018), en un estudio con 89 empresas 
familiares y no familiares que cotizaron en la BMV de 2002-2012, analizó 
el impacto que tiene la propiedad familiar en el desempeño corporativo 
y encontró que las empresas familiares tienen un mejor desempeño en 
cuanto a rentabilidad que las no familiares.

Otros autores como Maury (2006) y Lee (2006) encontraron un efec-
to positivo al examinar la propiedad familiar con diferentes indicadores 
como la rentabilidad, el empleo y las tasas de crecimiento de los ingresos. 
Oswald y Jahera (1991) y Harvey (1999) concluyeron que las empresas 
familiares muestran mayor interés en la propiedad y eso motiva a los 
miembros de la familia a tomar mejores decisiones financieras, también 
utilizan con mayor eficiencia los recursos, obteniendo mayores indicado-
res de rentabilidad que las empresas no familiares.

Con base en la revisión de la literatura previa que sustenta un mayor 
desempeño financiero en empresas familiares que en las no familiares, se 
proponen las siguientes hipótesis para el contexto mexicano:

H1: Las empresas familiares tienen un mayor desempeño financiero me-
dido a través del indicador ROA que las no familiares.

H2: Las empresas familiares tienen un mayor desempeño financiero me-
dido a través del indicador ROE que las no familiares.

H3: Las empresas familiares tienen un mayor desempeño financiero me-
dido a través del indicador Market-to-book que las no familiares.
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H4: Las empresas familiares tienen un mayor desempeño financiero me-
dido a través del indicador Q de Tobin que las no familiares.

Metodología

Selección de la muestra

El presente trabajo de investigación es de tipo exploratorio y descriptivo, 
realizado mediante un estudio de corte transversal con una muestra de 
110 empresas familiares y no familiares que cotizaron en el mercado de 
capitales (acciones) de la BMV durante el año 2018. La fuente de datos 
utilizada para extraer la información financiera de las empresas fue Eco-
nomatica. Las entidades financieras y aquellas “sin fin de lucro” fueron 
excluidas por las características particulares de su información contable, 
así como las que dejaron de cotizar durante el periodo. 

A la empresa familiar se le ha considerado cuando más del 50 % del 
capital accionario es propiedad de la familia o grupo familiar, los puestos 
gerenciales o de dirección son ocupados al menos por un representante 
de esa familia y existe continuidad para futuras generaciones. Las 110 em-
presas (de las cuales 64 son familiares y 46 no familiares) que componen 
la muestra final se presenta en la siguiente tabla 2.1.

Tabla 2.1 Muestra utilizada por sector económico 
y tipo de empresa

Sector Empresa familiar Empresa No familiar Total
Industrial 13 5 18
Materiales 17 10 27
Productos de consumo 
frecuente

16 14 30

Salud 3 - 3
Servicios de telecomuni-
caciones

6 13 19

Servicios y bienes de 
consumo no básico

9 4 13

Total 64 46 110

Fuente: elaboración propia con base en información de la página electrónica de la BMV.
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Variables

Variable dependiente

Empresa familiar. Se ha definido esta variable considerando diversos estu-
dios que establecen algunas definiciones de empresa familiar (Villalonga 
y Amit, 2006; Miller, Le Lester y Cannella, 2007), en donde la propiedad 
y el control de la empresa se encuentran en poder de la familia y los prin-
cipales puestos de dirección son ocupados por algunos de sus miembros 
(Cromie, Dunn, Sproull y Chalmers, 2001; Chua, Chrisman y Sharma, 
2003; Chua, Chrisman y Chang, 2004; Soto, 2013). Por lo anterior, se 
ha construido una variable binaria que tiene valor 1 cuando la empresa es 
familiar y valor 0 en el caso contrario.

Variables independientes

Rentabilidad económica (ROA). Mide la eficacia de la empresa en la uti-
lización de los recursos de capital, sin diferenciar entre recursos propios 
y ajenos. Se define dividiendo la utilidad de la empresa antes de gastos 
financieros e impuestos entre el activo total neto. Este indicador relaciona 
el beneficio que obtiene la empresa con la inversión, independientemente 
de su estructura financiera. Esta variable ha sido utilizada por otros auto-
res (Anderson y Reeb, 2003; Villalonga y Amit, 2006; Martínez, Stöhr y 
Quiroga, 2007; López y Sánchez, 2007).

Rentabilidad financiera (ROE). Representa el rendimiento del capi-
tal invertido por los accionistas. En resumen, mide la rentabilidad neta 
obtenida por la empresa sobre su capital invertido. Esta variable ha sido 
utilizada en diversos estudios (Anderson y Reeb, 2003; Martínez, Stöhr 
y Quiroga, 2007).

Market-to-book. Esta variable se compone de la capitalización bursátil 
de la empresa entre el valor del capital neto en libros. Esta medida ha sido 
utilizada en otros estudios (Rehman y Shah, 2013; Pucheta-Martínez, 
2015).

Q de Tobin. Representa el valor de mercado de la empresa dividido 
entre el valor de reposición de los activos de la empresa. Esta variable ha 
sido utilizada por diversos autores (Anderson y Reeb, 2003; Villalonga y 
Amit, 2006; Martínez, Stöhr y Quiroga, 2007).
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Resultados

El presente trabajo se enfocó en realizar el análisis de los datos y la ob-
tención de resultados mediante pruebas estadísticas no paramétricas y con 
el apoyo del programa SPSS. Según Hair, Anderson, Tatham y Black 
(2010), estas pruebas han demostrado ser muy eficientes para el análisis 
con muestras pequeñas y generalmente son aplicadas con mayor frecuen-
cia en datos categóricos y ordinales, debido a que no son tan exigentes 
en los supuestos sobre la distribución normal. Por esto, y debido a que la 
variable “empresa familiar” es binaria y las variables de desempeño finan-
ciero son de tipo ordinal, la prueba adecuada a utilizar es la de diferencias 
de medias, aunque previamente se comprobó que estas variables siguieran 
una distribución normal. Para esto se ha realizado la prueba de Kolmogo-
rov-Smirnov (Tabla 2.2).

Tabla 2.2 Prueba de Kolmogorov-Smirnov

Desempeño 
financiero

Z de Kolmogorov- 
Smirnov

Significación asintótica 
bilateral

ROA 1.490 0.024
ROE 1,729 0.005
Market-to-book 1.627 0.043
Q de Tobin 1.385 0.010
Fuente: elaboración propia.

Con los resultados obtenidos en la tabla 2, la prueba de Kolmogo-
rov-Smirnov permite rechazar la hipótesis nula (nivel de significancia de 
p<0.05) de que las variables de desempeño financiero siguen una distri-
bución normal. Por lo tanto, resulta poco adecuado aplicar la prueba de 
diferencias de medias y, por consiguiente, se procedió con una prueba 
que no exigiera el supuesto de normalidad de los datos. En este sentido, 
se ha utilizado la prueba U de Mann-Whitney que es la más utilizada 
para contrastar asociaciones entre variables ordinales y no exige el su-
puesto de normalidad sobre sus correspondientes funciones de distri-
bución (Tabla 2.3).
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Tabla 2.3 Prueba de U Mann-Whitney

Desempeño financiero U de Mann-Whitney Significación asintótica 
bilateral

ROA 1043.000 0.009
ROE 1106.000 0.027
Market-to-book 993.500 0.004
Q de Tobin 1060.500 0.013
Nota: variable de agrupación Empresa familiar (1) y no familiar (0).
Fuente: elaboración propia.

La prueba de U Mann-Whitney corrobora la asociación entre variables 
a un nivel significativo (p<0.05) e indica que el desempeño financiero 
corporativo medido a través de los cuatro indicadores estudiados, son fac-
tores que influyen de manera importante en la empresa familiar. Sin em-
bargo, esta prueba no proporciona información en saber si las empresas 
que tienen menor o mayor desempeño financiero son las familiares o no 
familiares. Por consiguiente, para saber este sentido se han efectuado las 
siguientes pruebas estadísticas que son utilizadas con variables ordinales, 
el coeficiente Tau-c de Kendall y la correlación de Spearman (Tabla 2.4).

Tabla 2.4 Índices Tau-c de Kendall y Spearman

Desempeño 
financiero

Tau-c de 
Kendall

Significación 
aproximada

Correlación 
de Spear-

man
Significación 
aproximada

ROA .284 0.009 .249 0.009
ROE .242 0.029 .212 0.026
Market-to-book .316 0.002 .278 0.003
Q de Tobin .272 0.011 .239 0.012
Fuente: elaboración propia.

Tal y como lo muestra la tabla 2.4, es importante mencionar que los ín-
dices de Kendall y Spearman arrojaron datos positivos y estadísticamente 
significativos a un nivel de confianza total (p<0.05). Lo anterior permite 
aceptar las hipótesis H1, H2, H3 y H4 las cuales establecen que las empre-
sas familiares son las que tienen un mayor desempeño financiero medido 
a través del ROA, ROE, Market-to-book y Q de Tobin, respectivamen-
te, en comparación con las empresas no familiares. Estos resultados son 
consistentes con diversos estudios que han demostrado que las empresas 
familiares tienen un mayor desempeño financiero que las no familiares 
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(McConaughy, Matthews y Fialko, 2001; Anderson y Reeb, 2003; Kotey, 
2005; Maury, 2006; Lee, 2006; Laitinen, 2008; Watkins, 2018).

Conclusiones

El estudio de la empresa familiar en diversos países continúa siendo de 
gran interés y preocupación, dada su importante representatividad en las 
economías nacionales. La revisión de literatura permitió reconocer la per-
tinencia de comparar en los estudios a las empresas familiares de las no 
familiares. También destacó la existencia de trabajos realizados en econo-
mías desarrolladas contrariamente a aquellas en desarrollo. En México, es 
un área de investigación reciente, que aún se encuentra en desarrollo y 
está creciendo gracias a los trabajos de diversos investigadores (San Mar-
tín y Durán, 2016; Watkins, 2018; Esparza y Soto, 2019) por mencionar 
algunos de ellos recientes. Y puso en evidencia la dificultad de realizar 
generalizaciones o comparaciones, principalmente por la diversidad de 
indicadores movilizados para medir el desempeño, pero también por la 
diferencia en el tamaño de las empresas o sus actividades económicas.

Por ello, el presente trabajo evidencia las principales diferencias sobre 
el desempeño financiero corporativo entre las empresas familiares y no fa-
miliares que cotizaron en el mercado mexicano de capitales en 2018. Para 
ello, se establecieron las respectivas hipótesis de investigación, mismas 
que han sido comprobadas a través de la evidencia empírica que se obtuvo 
de diversos estudios relacionados con estas empresas y por medio de las 
pruebas estadísticas no paramétricas realizadas.

Es importante considerar que los indicadores contables como la renta-
bilidad económica (ROA) y la rentabilidad financiera (ROE), son utiliza-
dos para conocer el valor de las empresas en el corto plazo, mientras que 
las variables de mercado como el Market-to-book (MTB) y la Q de Tobin, 
representan el valor de la empresa a futuro o a más largo plazo. Por lo 
tanto, la combinación de los cuatro indicadores utilizados en este trabajo, 
pueden considerarse muy buena aproximación de desempeño financiero 
en la empresa familiar.

Los resultados obtenidos muestran que existe evidencia estadística-
mente significativa para confirmar que el desempeño de las empresas fa-
miliares medido a través de los indicadores ROA, ROE, Market-to-book 
y Q de Tobin, es mayor que en las empresas no familiares, tal y como lo 
han corroborado diversos autores (McConaughy, Walker, Henderson y 
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Mishra, 1998; Anderson y Reeb, 2003; Allouche, Amann, Jaussaud y 
Kurashina, 2008; Martínez, Stöhr y Quiroga, 2007; Carney y Gedajlovic, 
2002; Watkins, 2018).

El trabajo muestra originalidad al considerar a una economía emer-
gente y al probar simultáneamente diferentes indicadores para medir el 
desempeño financiero entre las empresas familiares y no familiares.

Dentro de las limitaciones, se encuentra el estudio empírico realizado 
a una muestra de empresas que cotizaron en el mercado de capitales (ac-
ciones) específicamente en un periodo determinado, sin considerar otras 
empresas que por sus características contables y financieras se apegan a 
otras normas de información. En consecuencia, se propone como futura 
línea de investigación, realizar estudios con datos de panel para analizar el 
comportamiento de las variables financieras en un tiempo determinado, 
así como estudios con modelos de ecuaciones estructurales para determi-
nar relaciones causales entre las variables.

Finalmente, este estudio contribuye con la literatura relacionada con 
el desempeño corporativo financiero de las empresas familiares cotizadas, 
en un mercado tan competitivo y en un país con una economía emergen-
te. A las empresas familiares, para que establezcan mejores estrategias fi-
nancieras y continúen generando utilidades para sus futuras generaciones. 
A la BMV, para que impulse con mayor fuerza la continuidad de estas 
empresas que se han desempeñado sanamente dentro del mercado accio-
nario. A los profesionales, para acompañar a los responsables y familias 
empresarias en la profesionalización de las empresas familiares para que 
sean capaces de mejorar su desempeño. A las universidades, para que se 
dote de bases de datos a investigadores y estudiantes, a fin de que puedan 
realizar investigación en estos temas tan relevantes y actuales.
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