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Resumen
A pesar de la importancia de las empresas familiares especialmente cuando se trata de empresas que no
(EF) en la economia mexicana, por su numero y cotizan en el mercado bursatil. Con la intencion de
empleos generados, su estudio sigue siendo limitado contribuir a su entendimiento el objetivo del presente

! Carlos Javier Hernandez Vargas. Profesor de la Divisién de Administracion Turistica y Mercadotecnia en la Universidad de Quintana Roo,
México. Lineas de investigacién: Finanzas Corporativas y Estudios Organizacionales. Correo: cjavier.hernandez@ugqroo.edu.mx. ORCID:
https://orcid.org/0000-0003-2918-1178.

2 César Gurrola Rios. Doctor en Administracion. Profesor en la Universidad Juérez del Estado de Durango, Facultad de Economia,
Contaduria y Administracién Victoria de Durango, México. Lineas de investigacién: Finanzas Corporativas y Estudios Organizacionales. Correo
electrénico: cgurrola@ujed.mx. ORCID: https://orcid.org/0000-0001-5806-4670.

3 Imanol Belausteguigoitia Rius. Doctor en Administracién. Profesor del Instituto Tecnolégico Auténomo de México, Division Académica de
Administracién y Contaduria, Ciudad de México, México. Lineas de investigacion: empresas familiares y espiritu emprendedor. Correo:
imanol@itam.mx. ORCID: https://orcid.org/0000-0002-8310-4483.

Vol. 7, nim. 21 / septiembre — diciembre del 2022
46 DOI: https://doi.org/10.36791/tcg.v7i21sept-dic.181
Pp. 46-68

Hernandez Vargas, C. J., Gurrola Rios, C.,y
Belausteguigoitia Rius, I.



estudio es comparar variables de desempefio financiero
entre EF y empresas no familiares (ENF) privadas, en
México. El método de investigacién utiliza pruebas de
contraste no paramétrico para analizar la informacion de
3,170 empresas, a partir de la Encuesta Nacional de
Financiamiento de las Empresas (ENAFIN). Con el
sustento de la teoria de agencia, los resultados muestran
diferencias estadisticamente significativas en ingresos,
egresos, utilidades netas, activos y gastos financieros.
Los hallazgos sefialan que las EF medianas superan en
ingresos, activos y costo de financiamiento a las ENF.
La originalidad del andlisis reside en la mayor muestra
empleada, hasta donde tenemos conocimiento, en este
tipo de estudios en México. La falta de consenso para
identificar las EF, asi como su grado de heterogeneidad
pueden ser limitaciones importantes del estudio. Ante la
falta de estadisticas oficiales sobre las caracteristicas de
las EF, los resultados ofrecidos pueden ser utilizados por
distintos agentes econémicos interesados en su
comportamiento.

Palabras clave: empresas familiares, empresas no
familiares, desempefio financiero, teoria de agencia.

Abstract

Despite the importance of family businesses (FB) in
the Mexican economy, their study is limited due to the
number and jobs generated, especially for companies
not listed on the stock market. Intending to contribute to
their understanding, the objective of this study is to
compare financial performance variables between FB
and private non-family companies (NFB) in Mexico. The
research method uses non-parametric contrast tests to
analyze the information of 3,170 companies, based on
the National Survey of Business Financing (ENAFIN).
With the support of the agency theory, the results show
statistically significant differences in income, expenses,
net profits, assets, and financial expenses. The findings
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indicate that medium-sized FIs exceed NFE in income,
assets, and cost of financing. The originality of the
analysis resides in the most significant sample used, as
far as we are aware, in this type of study in Mexico. The
lack of consensus to identify the EFs and their degree of
heterogeneity may be important limitations of the study.
Given the lack of official statistics on the characteristics
of the FE, the results offered can be used by different
economic agents interested in their behavior.

Keywords: family businesses, non-family business,
financial performance, agency theory.

Introduccion

Las EF familiares ademéds de la importante
contribucién a la economia por su nimero y los empleos

generados (Astrachan y Shanker, 2003), también
influyen en  aspecto  sociales 'y culturales
(Belausteguigoitia Ruiz, Balaguer = Mercado, y

Maldonado Sansores, 2021). Estas organizaciones que
se encuentran estrechamente vinculadas a una familia
fundadora, de tal forma que en una entidad convergen
aspectos de caracter emocional y de negocios
(Belausteguigoitia Rius, 2017); se distinguen por tener
multiples e interdependientes sistemas en una sola
entidad (Beehr, Drexler, y Faulkner, 1997) los cuales
son empresa, familia y propiedad (Tagiuri y Davis,
1996), por este motivo, ademas de tener un fin
comercial buscan perpetuar la influencia y bienestar de
un grupo familiar (Harrington y Strike, 2018).

Los miembros de las EF suelen desempefiar distintos
roles de manera simultanea, de tal forma que una misma
persona debe tomar, al mismo tiempo, decisiones
asumiendo una o hasta tres funciones; por ejemplo,
desde la perspectiva de familia se priorizara el bienestar
y unidad de los integrantes, desde el rol de propietario se
buscara el retorno sobre la inversién y finalmente, desde
la funcién de gestion de la empresa se buscara la
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eficiencia en la operacién del negocio (Tagiuri y Davis,
1996). Cuando se presentan conflictos en alguno de
estos subsistemas se pueden transmitir a otros,
entorpeciendo la operacion e incrementando la
complejidad en la gestion de estas organizaciones.

En la literatura especializada no existe consenso sobre
el concepto de empresa familiar' (Astrachan, Klein, y
Smyrnios, 2002; Chrisman, Chua, y Sharma, 2005;
Chua, Chrisman, y Sharma, 1999; Soto Maciel, 2013),
debido a la falta de limites formalmente definidos entre
los tres sistemas que las componen, que permitan
distinguir de manera inequivoca a las EF de las que no
lo son. Sin embargo, la comunidad académica reconoce
algunas caracteristicas que se asocian a este concepto:
propiedad y gobierno en manos de la familia y la
intencion de heredar la empresa a un descendiente del
grupo familiar.

La investigacion sobre las EF ha crecido en los dltimos
afios (Benavides Velasco, Guzman Parra, y Quintana
Garcia, 2011; Lopez-Fernandez, Serrano-Bedia, y Pérez-
Pérez, 2016), de manera particular los estudios
comparativos de EF y ENF han tenido un creciente
interés de la comunidad académica (Benavides Velasco
et al., 2011). Sin embargo, la EF como campo de estudio
aun se encuentra en desarrollo, particularmente en paises
latinoamericanos como el caso de México; entre los
factores que obstaculizan su estudio se encuentra la
insuficiencia de informacién publica, desconfianza de
los empresarios a la actividad académica, dificultad para
generalizar hallazgos, asi como la carencia de espacios
para la discusion y difusion académica (Soto Maciel,
2013).

Una importante dificultad para el estudio cientifico de
las EF es la falta de informacién financiera histérica

disponible (Espinoza Aguil6 y Espinoza Aguild, 2012;
San Martin-Reyna y Duran-Encalada, 2012); sobre todo
para el caso de empresas privadas que no cotizan en el
mercado bursatil (Esparza-Aguilar., Garcia-Pérez de
Lema, y Duréndez G., 2010). Por lo que las
investigaciones sobre su desempefio financiero suelen
considerar principalmente empresas que cotizan en el
mercado bursatil (Belausteguigoitia Ruiz et al., 2021;
Duran, van Essen, Heugens, Kostova, y Peng, 2018;
Espinoza Aguilé y Espinoza Aguilé, 2012; San Martin-
Reyna y Duran-Encalada, 2012); y aunque el interés por
estudiar a las MIPYMES se ha incrementado en los
ultimos afios, su andlisis sigue siendo pequefio en
comparacion con las grandes (Roffia, Moracchiato,
Liguori, y Kraus, 2021).

Los pocos estudios disponibles que han abordado a EF
mexicanas MIPYMES, desde una perspectiva financiera
concluyen que las EF veracruzanas utilizan en menor
medida la contabilidad de costos en comparacién con las
ENF (Garcia Pérez de Lema, Martin Hernandez, y
Martinez Garcia, 2006); en las EF turisticas del estado
de Quintana Roo el efecto familiar influye de manera
positiva en la rentabilidad de las empresas, a pesar de
que estas no suelen utilizar informacién financiera para
su toma de decisiones (Esparza-Aguilar et al., 2010) y el
uso de informacién financiera tiene un efecto positivo en
el desempefio financiero de las EF (Esparza-Aguilar et
al., 2016). Sin embargo, el nimero de publicaciones atn
es incipiente si se considera que México cuenta con 4.8
millones de unidades econémicas (INEGI, 2019) y
alrededor del 83% de estas son de tipo familiar
(Belausteguigoitia Ruiz et al., 2021; San Martin Reyna y
Duran Encalada, 2017), por lo cual, el presente estudio
tiene como objetivo comparar indicadores de desempefio
financiero entre EF y ENF, privadas en México.

1 Por ejemplo, en una revision de trabajos académicos Chua et al. (1999) identificaron 21 definiciones de EF.
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Conflictos de agencia en EF y ENF

De acuerdo con la teoria de agencia (Jensen y
Meckling, 1976), los objetivos de los propietarios -
principal- y los administradores -agente- no se
encuentran alineados, esta situacion desencadena dos
problemas, el primero es la seleccion adversa que ocurre
cuando se contrata a un agente inapropiado, mientras
que el segundo se refiere al riesgo moral que se presenta
en forma cuando el agente posee mas informacion que el
propietario (O'Boyle, Pollack, y Rutherford, 2012).

Derivado de esta situacién, los propietarios incurren en
mecanismos de control -denominados costos de agencia-
para tratar de alinear los objetivos de los agentes los
cuales se encuentran conformados por: los costos de
monitoreo, los incentivos para los agentes y las pérdidas
residuales (Jensen y Meckling, 1976). Las ENF tienen
un uso mas intensivo de los mecanismos de control que
las EF, por lo cual es de esperarse que incurran en
mayores costos de operacion (Daily y Dollinger, 1992).
Los costos de agencia pueden disminuir cuando los
intereses entre la propiedad y la administracion se
encuentran alineados, como en el caso de las EF donde
los propietarios que administran su propia empresa
(Fama y Jensen, 1983), por lo que los miembros de una
EF presentan ventajas competitivas; este efecto es
especialmente visible en empresas que cuentan con una
alta concentracién de la propiedad (Espinoza Aguil6 y
Espinoza Aguilé, 2012) como lo es el caso de las
empresas mexicanas.

No obstante, medir el efecto que una disminucién en
los costos de agencia tiene en el desempefio de las EF no
es una tarea sencilla, fundamentalmente porque se debe
diferenciar el efecto de que una familia administre el

negocio de manera independiente del efecto de la
implementacién de los mecanismos de control en la
empresa, asi como el efecto que ambas variables
producen en conjunto (Chrisman, Chua, y Litz, 2004).

Las EF incurren en mayores costos de agencia que las
ENF cuando los propietarios establecen contratos con
agentes que son parte de la familia con quienes tienen
vinculos emocionales, lo que implica que aspectos
subjetivos prevalezcan sobre los criterios de negocio
(Gomez-Mejia, Nunez-Nickel, y Gutierrez, 2001). Otros
argumentos que son afines a esta postura es que la
superposicion de propietarios y agentes no es una figura
exclusiva de las empresas familiares (Dyer, 2006), por
otro lado, los conflictos emocionales que se suelen
presentar en las EF pueden incrementar los costos de
agencia (Ket de Vries, 1993 en McConaughy, Matthews,
y Fialko, 2001).

Ademés, en las EF se pueden presentar costos de
agencia indirectos, los cuales ocurren cuando el
propietario que toma decisiones que no buscan
maximizar la riqueza de los accionistas (O'Boyle et al.,
2012), situacion que suele ocurrir en las EF dada la
multiplicidad de objetivos que estas organizaciones
persiguen (Tagiuri y Davis, 1992)". Algunos de los
efectos de tener multiples objetivos es que estos pueden
afectar de manera tanto positiva como negativa aspectos
que influyen sobre la eficiencia del negocio tales como:
los problemas de agencia, la inversién e investigacion a
largo plazo y la motivacion del capital humano
(Chrisman, Kellermanns, Chan, y Liano, 2010).

Otro aspecto capaz de influir sobre el desempefio de
las empresas es el altruismo, el cual disminuye los
costos de agencia si facilita que la administracién se

! Las EF ademads de los objetivos econémicos suelen perseguir metas tales como: calidad de vida en el trabajo; desarrollo de nuevos
productos; crecimiento del personal, desarrollo social y autonomia; contribucién a la sociedad y finalmente seguridad laboral para los empleados

(Tagiuri & Davis, 1992).
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concentrase en el largo plazo, incurra en menores gastos,
tenga una toma de decisiones flexible y reduzca los
procesos  burocraticos (Carney, 2005). En
contraposicion, el altruismo también es capaz de afectar
negativamente los resultados de la empresa, al facilitar
las condiciones para que los miembros de una familia
pueden ser evaluados y monitoreados de una manera
mas laxa que los empleados que no son familiares
(Dyer, 2006).

Otros factores que afectan al desempefio de las EF
descritos es el atrincheramiento, el cual sucede cuando
se les permite a los administradores extraer beneficios
privados de los propietarios, una forma particular de
hacerlo es denominada tunelizacion, ocurre cuando la
administracién de un grupo de empresas utiliza costos
de transferencia favorables para beneficiar a las
subsidiarias sobre las que tienen un mayor control y/o
propiedad. Otro ejemplo ocurre cuando la estructura
piramidal de las EF puede llegar a restringir la
innovacion, ya que esta ultima tiene el potencial de
transferir los beneficios econdmicos hacia dreas donde
la familia posea un menor control (Chrisman et al.,
2005) , a decir de esto, las organizaciones mexicanas
suelen tener una alta concentracién de la propiedad en
manos de la familia, que formar grandes conglomerados,
situaciéon que merma los derechos de los accionistas
minoritarios (Espinoza y Espinoza, 2012).

Ademas, la literatura especializada sefiala algunas
diferencias que pueden explicar una ventaja en el
desempefio de las EF: horizontes de largo plazo para las
inversiones y mayor estabilidad con las partes
relacionadas (Anderson y Reeb, 2003); wvalores
compartidos y menor costo de capital (Aronoff y Ward,
2011); cultura claramente definida y bajos niveles de
apalancamiento debido a que riesgo y a la pérdida de
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control que se asociar a la deuda (McConaugyhy et al,
2001); por ultimo cuentan y mantienen cuidado de su
capital politico -reputacién- (Duran et al., 2018).

También, se identificaron algunos aspectos que pueden
representar una desventaja para las EF tales como la
manipulacién del acceso a los puestos gerenciales con
objeto de mantener el control de la empresa (Anderson y
Reeb, 2003) o como medida de apoyo a familiares,
aunque sean menos capaces que el personal externo
(Espinoza y Espinoza, 2012) por lo cual las situaciones
de nepotismo pueden originar resentimiento entre
quienes no son parte de la familia (Gomez-Mejia y
Nufiez-Nickel, 2001) y una menor productividad. Por
otro lado, tienden a ser mas pequefias, tener mayores
tasas de mortalidad, asi como utilizar sistemas de
monitoreo y control més informales (Daily y Dollinger,
1991).

Desempeiio financiero entre EF y ENF

La evidencia empirica que contrasta los resultados
entre EF y ENF cuenta con resultados contradictorios,
existen estudios que comprueban que las EF operan de
manera mas eficiente que las ENF en crecimiento en
ventas, margen de utilidad y flujo de efectivo generado
por empleado, ademéas en las EF los administradores
adoptan una postura de menor exposicién al riesgo, dado
que tienen menores niveles de deuda -en especial de
corto plazo- y suelden decretar menores dividendos
(McConaughy et al.,, 2001), este comportamiento es
congruente con lo establecido por la teoria de la
jerarquia de financiamiento (Myers y Majluf, 1984).

Las EF que cotizan en el mercado bursatil de Estados
Unidos presentan un desempefio financiero y de
mercado superior al de las ENF, sobre todo cuando el
director general es parte de la familia (Anderson y Reeb,
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2003). Otros estudios que aportan evidencia congruente
con un desempefio superior de las EF sefialan que estas
tienen un mejor desempefio cuando el fundador actia
como director general, mientras que si un descendiente
ocupa el cargo, el valor de la empresa disminuye
(Villalonga y Amit, 2006); las organizaciones de tamafio
mediano y grande se benefician de que la propiedad se
encuentre en manos de la familia (Menéndez-Requejo,
2006); la innovacion y conocimiento tienen la capacidad
de ejercer una mayor influencia positiva sobre los
resultados de EF (Price, Stoica, y Boncella, 2013); e
incluso las EF pueden mantener un desempefio
financiero superior aun durante el periodo de la
pandemia sanitaria ocasionada por el virus SARS-CoV2
(Garttener, 2021).

En economias emergentes las EF solo presentan
ventajas en el desempefio cuando las instituciones
restrictivas formales' se encuentran menos desarrolladas
y cuando se tienen instituciones permisivas, de tal forma
que el desempefio de las EF se encuentra vinculado a las
condiciones de las instituciones del pais donde operan,
de manera particular, las EF mexicanas tienen un alto
desempeiio financiero (Duran et al., 2018). De la misma
manera, EF nacionales que cotizan en el mercado
bursatil tienen una ventaja competitiva, en especial
cuando presentan una alta concentracion de la propiedad
en manos de la familia (Espinoza Aguilé y Espinoza
Aguilo, 2012; San Martin-Reyna y Duran-Encalada,
2012) e incluso son mas resilientes a las crisis sistémicas
como la ocurrida por efecto de la burbuja inmobiliaria
estadounidense durante 2009 (Belausteguigoitia Ruiz et
al., 2021).

Sin embargo, no todos los estudios coinciden en que
las EF mantienen un desempeiio financiero superior, por
ejemplo, aunque las EF tienen un mejor desempefio
financiero, este efecto no resulta ser significativo (Daily
y Dollinger, 1992). Otras investigaciones que consideran
como referencia a las empresas espafiolas sefialan las EF
tienen menores niveles de apalancamiento y pago de
dividendos, que se origina en la aversion que tienen las
EF por la deuda, misma que puede aumentar el riesgo y
la pérdida del control de la empresa (Gallo, Tépies, y
Cappuyns, 2000). Por otro lado, no existen diferencias
significativas en cuanto a la eficiencia de las empresas
familiares situadas en Andalucia (Herrera Maduefio,
2009). Ademas, las EF no tienen una mayor rentabilidad
que las ENF, a menos de que el tamafio se incluya como
variable de control, ya que las ENF disminuyen su
rentabilidad conforme aumentan de tamafio (Sanchez
Gardey, Larran Jorge, Garcia-Borbolla Fernandez, y
Herrera Maduefio, 2010).

Otras conclusiones respecto a los resultados de las EF
es que la administracién familiar no es significativa del
crecimiento de las ventas de una amplia muestra de
pymes estadounidenses, lo cual implica que el factor de
la familia no genera ventajas o desventajas competitivas;
los mecanismos de control® contribuyen a mejorar los
resultados tanto de las EF como el de las ENF y el
beneficio de los mecanismos de control es mayor en las
ENF; por lo que las EF pymes cuentan con menores
costos de agencia (Chrisman et al., 2004).

En el ambito latinoamericano la literatura sefiala que
las EF colombianas solo muestran un mejor desempefio

! Las instituciones restrictivas son aquellas que tienen la facultad de sancionar a aquellos que no acaten las disposiciones establecidas por el
estas, mientras que las permisivas tienen la caracteristica que facilitan la explotacién de oportunidades, por ejemplo, las calificadoras de riesgo.
Por otro lado, las instituciones formales son aquellas desarrolladas por el gobierno, mientras que las informales surgen de la sociedad como
respuesta a las demandas y necesidades de la poblacién (Duran, van Essen, Heugens, Kostova, & Peng, 2018).

2 Tales como planeacién estratégica y consejo de direccion.
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cuando la familia fundadora controla al menos el 50%
de las acciones (Gémez-Betancourt, Lopez Vergara,
Betancourt Ramirez, y Millan Payan, 2012).

Finalmente, la perspectiva de metaanalisis
O'Boyle et al. (2012) sugieren que efecto familiar no
influye en el desempefio financiero de las empresas, por
lo que estas ultimas no cuentan con una ventaja o
desventaja competitiva sobre las ENF. No obstante, una
reciente ampliacion de este estudio elaborada por
Hansen y Block (2020) sefiala que el efecto familiar
influye de manera positiva -aunque marginalmente- a la
rentabilidad de las empresas.

con

Algunos factores que pueden explicar la falta de
consistencia en los resultados empiricos que comparan
el desempefio de las EF y el de las ENF son: la falta de
un criterio homogéneo para operacionalizar a las EF
(Dyer, 2006; Roffia et al., 2021; Stewart y Hitt, 2012),
la divergencia en las medidas de desempefio utilizadas
(Astrachan y Zellweger, 2008); la eleccién de empresas
publicas o privadas, asi como las diferencias en el
tamafio de las empresas (Wagner, Block, Miller,
Schwens, y Xi, 2015). Otro argumento por considerar es
que en las EF a la par de la rentabilidad también se
persiguen aspectos asociados con la riqueza
socioemocional (RSE), la cual implica que la empresa es
una fuente de beneficios no econémicos para los
miembros de la familiar, entre los que se encuentran: el
control y la influencia familiar, reconocimiento social,
vinculacion social, entrelazamiento de la familia y
empresa, asi como la creacion de un legado, en
consecuencia, (Dyer, 2018) sefiala que no son
comparables las EF y las ENF, dado que estas ultimas
unicamente persiguen beneficios econémicos.

El presente estudio ofrece evidencia empirica que
permite caracterizar y distinguir, a partir del tamafio y
algunos atributos financieros, a EF y ENF, en México.
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El andlisis no paramétrico se realiza tomando en cuenta
la informacién de 3,170 unidades economicas de todas
las entidades federativas, proveniente de la Encuesta
Nacional de Financiamiento de las Empresas (ENAFIN)
2018 del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI). Los principales resultados del andlisis revelan
que aspectos como ingresos, egresos, utilidades netas,
activos totales y gastos financieros presentan diferencias
estadisticamente significativas entre las EF y las ENF.
Contra lo esperado, vale la pena destacar que las EF
medianas tienen mayores ventas que sus homologas
ENF. Ante la falta de estadisticas oficiales sobre las
caracteristicas de este tipo de empresas, los hallazgos
del estudio pueden ser utilizados por distintos agentes
econdmicos interesados en el comportamiento de las EF.

La siguiente seccion ofrece los aspectos metodolégicos
del estudio, mientras que en las secciones tres y cuatro
se discuten los resultados del analisis y se exponen las
conclusiones de la investigacion.

Método

En el estudio, que es de tipo exploratorio, se realizé un
analisis estadistico de seis variables que describen el
desempefio financiero de las empresas familiares
mexicanas, y una prueba de contraste de medias con
objeto de describir y comparar el desempefio financiero
de las EF con respecto a las ENF. Para la estimacion de
los estadisticos antes descritos se tomaron como
referencia los datos recopilados por el Instituto Nacional
de Estadistica y Geografia (INEGI) a través del
proyecto: ENAFIN, 2018. La encuesta se conforma por
una muestra de 3,296 observaciones, es representativa
de 273,909 empresas que se encuentran en localidades
de mas de cincuenta mil habitantes en todo el territorio
nacional y cuentan con al menos cinco empleados.
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La clasificacién de empresas familiares se realiz6 con
base en el criterio de la propiedad mayoritaria' en una
familia o de un grupo de personas con relaciones de
parentesco, adicionalmente se consider6 que las
personas fisicas con actividad empresarial son parte del
grupo de EF” Se excluyeron de la muestra las empresas
con fines no comerciales con lo que la base de datos
final de los datos reportados cuenta con 3,170
observaciones, finalmente las empresas

estratificadas en funcién de su tamafio®.

fueron

Tabla 1

Variables de estudio de las empresas familiares mexicanas

Con respecto a la estimacion de estadisticos
descriptivos, fue posible la identificacién de cuatro
caracteristicas generales de las empresas estudiadas: el
sector donde operan, la edad del director, el grado de
educacién del director y finalmente el género del
director. Por otra parte, para dar cumplimiento con
objetivo de investigacion, se analizaron los indicadores
de desempefio financiero que se encuentran listados en
la Tabla 1, los cuales han sido utilizados en la literatura
previa que se ha enfocado en el estudio de las empresas
familiares (Esparza-Aguilar et al., 2010).

Variable Forma de estimacién Unidad
Ingreses Total de ingresos Miles de pesos
Egresos Total de gastos Miles de pesos
Rentabilidad (Ingresos — Egresos) Proporcion de los ingresos
Ingresos
Activos Tatal de activos Miles de pesos

Gastos financieros

Gastos financieros

Proporcion de los ingresos

Total de ingresas

Palanca

Activo total

Capital contable

Proporcion de los activos.

Fuente: Elaboraci6n propia.

! La variable de propiedad es el criterio mas utilizado por académicos para operacionalizar a las EF (Roffia et al., 2021).

2 Las personas fisicas pueden ser consideradas como EF (Astrachan & Shanker, 2003).

3 Se consideraron los criterios establecidos por la Secretaria de Economia en el “Acuerdo por el que se establece la estratificacién de las
micro, pequeflas y medianas empresas” publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 30 de junio del afio 2009.
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En la exploracién inicial de los datos se identific6 la
presencia de datos atipicos, y dado a que la media
aritmética y la desviacién estdndar son parametros
sensibles a los valores extremos, se consider6é la
conveniencia de utilizar estadisticos no paramétricos que
son robustos a la presencia de datos atipicos (Leys, Ley,
Klein, Bernard, y Licata, 2013). En consecuencia, para
el estudio también se reporta la mediana como medida
de tendencia central y la desviacion absoluta de la
mediana como medida de dispersién, en el Anexo 1y 2
se encuentran reportadas estas variables junto con los
deciles de las variables seleccionadas.

Con respecto a la prueba estadistica de comparacién de
medias, dada la presencia de datos atipicos y su
potencial  influencia en un  comportamiento
heterocedasticos de la muestra, se opté por utilizar la
prueba Kolmogorov-Smirnov con el ajuste de

k -

. 12 ZR}-‘
=l * —_—
N(N+1) i

Donde H es el estadistico de prueba, N es el nimero
de observaciones de todos los grupos, R es el rango de
grupo de la observacion j en el grupo i, y n es el

numero de datos que tiene un grupo con k grados de
libertad.
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Lilliefors cuya hipoétesis de contraste es que los datos
presentan una distribuciéon normal. Mientras que para
validar el cumplimiento del supuesto de
homocedasticidad en la varianza de las empresas
familiares y no familiares se usé la prueba Fligner-
Killeer, porque es robusta en lo referente a la falta de
normalidad, cuya hipdtesis nula es que las varianzas de
los grupos de comparacion son iguales.

Finalmente, posible abordar el objetivo de
investigacion sobre la diferencia significativa en el
comportamiento entre empresas longevas y no longevas,
por medio de la prueba estadistica de Kruskal Wallis
(Ecuacion 1); la prueba considera la hip6tesis nula de
que los datos provienen de la misma poblacion. Esta
prueba tiene la ventaja de ser robusta a la presencia de
datos atipicos, y a la falta de normalidad (Spurrier,

2003).

es

—3(N+1)

54

)

Resultados

Del total de empresas de la muestra, al realizar la
separacion por tamafio, tal como se puede observar en la
Figura 1 que las EF se concentran principalmente en los
tamafio micro y pequefio, ya que estos estratos agrupan
el 74.7%, los hallazgos son congruentes con el estudio
previo de San Martin Reyna y Duran Encalada (2017),
se destaca que conforme el tamafio de la empresa
aumenta, disminuye la proporcién de organizaciones
dirigidas por miembros de una familia, de tal forma que
en el estrato de las empresas grandes de cada tres
empresas dos pertenecen al grupo de las ENF.
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Figura 1
Empresas familiares desagregada por tamaiio
100%

80%

60%

40%

20%

0

x

Micro

W Familiar

Pequefa

Mediana Grande

B No familiar

Fuente: Elaboracién propia con informacién procesada por medio de la Direccién General de Microdatos del INEGI (2019).

Con respeto a las caracteristicas generales de las EF,
estas se muestran en la Figura 2, donde se puede
apreciar que existe una mayor concentracién de estas
organizaciones con respecto a las ENF en los sectores de
comercio y manufactura. Asi mismo, los resultados
sugieren que los directores generales de las EF son maés
jovenes, ya que el 41.7% de los directores de estas
organizaciones tienen menos de 50 afios, mientras que
en las organizaciones no familiares esta proporciéon es
del 37.1%.

En contraste, las ENF tienen una mayor exigencia
académica para el nombramiento de director general, ya
que el 87.7% cuenta con educacién superior, mientras
que en las EF el 63.5% de los directores cuentan con
educacién profesional. Los datos también sefialan que
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conforme incrementa el tamafio de empresa también
aumenta el nivel de estudios del director general, por
ejemplo, referente a las EF en el tamafio micro el 49.1%
de los directores cuenta con estudios de nivel superior, y
esta cantidad se incrementa al 68.4% en las pequefias,
74.2% en las medianas y 90.3% de las grandes.

Otro aspecto por destacar es el liderazgo por género, los
resultados indican una participacion minoritaria de las
mujeres en la posicién de direccién, muestra de ello es
que en el total de la muestra una de cada cinco empresas
tiene un liderazgo femenino, al desagregar los datos se
observa que el 25.1% de las EF y el 10.4% de las ENF
son dirigidas por una mujer, sobre todo las empresas de
menor tamarfio.
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Figura 2

Caracteristicas generales de las empresas familiares

Sector
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Fuente: Elaboracién propia con informacion procesada por medio de la Direccién General de Microdatos del INEGI (2019).

En el Anexo I se presentan los deciles, DAM,
promedio y desviacién estandar de las seis variables de
desempefio financiero de las EF, mientras que el Anexo
IT contiene la misma informacién para las ENF, en
ambos anexos se presenta la informacién desagregada
por tamafio.

Por otra parte, con respecto a las pruebas estadisticas
de normalidad y autocorrelacién, en la Tabla 2 se
muestran los resultados de las pruebas de
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homocedasticidad, normalidad y diferencia en medias.
Los resultados indican que en las variables de utilidades
netas, gastos financieros y palanca no se puede rechazar
la hipétesis nula de la prueba, por lo que hay
homocedasticidad en la varianza de los datos, por lo
cual, se debe asumir que en el resto de las variables
tienen una varianza heterocedastica. Por otra parte, tal
como fue sefialado en el apartado de metodologia, las
variables presentan datos atipicos, por lo que no se
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espera que exista normalidad en las variables, situacién
que es confirmada por la prueba Kolmogorov-Smirnov,
la cual sugiere que, con excepcion de los gastos
financieros, las variables no tienen una distribucién
normal.

En la cuarta columna de la Tabla 2 se presentan los
resultados de la prueba Kruskal Wallis, la cual sugiere
que el desempefio financiero de las empresas familiares

Tabla 2

y no familiares es divergente, dado que se presenta
evidencia empirica de que en las variables de ingresos,
egresos, activos y gastos financieros se rechaza la
hipétesis nula de que las muestras provienen de la
misma poblacién con un nivel de significancia mayor al
99%, mientras que para el caso de las utilidades netas
también se rechaza la hipdtesis nula a una a un nivel de
significancia del 95%.

Contraste de desemperio en variables financieras entre EF y ENF

Fligner-Killeen Kolmogorov- Smirnov Kruskal Wallis
Variable . . .
Estadistico Valor p Estadistico Valor p Estadistico Valor p
Ingresos 540.72 | 0.0000%*** 0.4532 0.0000%*** 377.44 | 0.0000%**
Egresos 541.63 | 0.0000*** 0.4524 0.0000%** 370.98 | 0.0000%**
Rentabilidad 3.21(0.0730 0.0818 0.0000*** 3.93(0.0474*
Activos 490.51 | 0.0000%*** 0.4514 0.0000%*** 245.98 | 0.0000***
Gastos financieros 3.21{0.0730 0.0062 0.9370 6.70 | 0.0097***
Palanca 3.06 | 0.0804 0.1547 0.0000%*** 2.3710.1235
* ®k k*k denota significancia estadistica con una probabilidad del 95%, 99% y >99% respectivamente.

Fuente: Elaboracién propia con informacién procesada por medio de la Direccién General de Microdatos del INEGI (2018).

Es resultado de la prueba Kruskal Wallis sefiala que
existen diferencias estadisticamente significativas tanto
en los ingresos como en los egresos entre las EF y las
ENF. En los Anexos 1 y 2 se puede apreciar que
considerando los ingresos las EF son menores en los
tamafios micro, pequefio y en la mayor parte de las
grandes' lo que es congruente con los hallazgos de

(Gallo et al., 2000), sin embargo, en contra de los
esperado, en el tamafio mediano en los deciles 2, 3, 4, 6,
7 y 8 las EF tienen ingresos superiores al de sus
contrapartes. A pesar de ello en este tamafio la media de
ingresos de las EF resulta ser inferior al de las ENF lo
cual se explica por la mayor diferencia que existe en el
tamafio de las ENF a partir del noveno decil.

! Unicamente en los primeros dos deciles de las empresas grandes las EF tienen mayores ingresos.

Hernandez Vargas, C. J,
Belausteguigoitia Rius, I.

Gurrola Rios, C., y

57

Vol. 7, nim. 21 / septiembre — diciembre del 2022



Con relacion a las utilidades netas, es posible sefialar
que las EF y ENF también se comprueba la diferencia
con un nivel de confianza mayor al 95%, ademas, los
datos descriptivos muestran un desempefio similar entre
ambos tipos de organizacién hasta el sexto decil, sin
embargo, a partir del séptimo decil — y octavo para el
caso de las empresas pequefias- las EF reportan tener
mejores margenes de utilidad que el de sus contrapartes.
Por otro lado, el promedio de utilidades para las EF
micro y pequefias es del 27.9% y del 28%
respectivamente, mientras que para las ENF el promedio
de las utilidades es de 27.5% para el tamafio micro y de
27.8% para el tamafio pequefio, lo cual equipara a las
empresas. Ademas, existe una mayor diferencia en
tamafio mediano, ya que las EF reportan utilidades del
28.5%, mientras que en las ENF el promedio es de
29.8%. Finalmente, en el tamafio grande las EF sefialan
utilidades del 29.3%, un punto porcentual por debajo de
sus contrapartes.

En cuanto a la inversiéon en activos, en los tamaiios
micro, pequefio y grande las ENF presentan una mayor
acumulacion que el de sus contrapartes. Cabe destacar
que en general a partir del tercer decil la brecha
existente se acentiia aun mas. Mientras que, para el caso
de las empresas medianas, los activos de las familiares
son superiores al de las no familiares hasta el sexto
decil, momento en el que se invierte la tendencia.

Finalmente, la unica variable que no resulto ser
significativa es la variable de financiamiento, por lo
cual, se puede concluir que ambos tipos de empresas
muestran mantienen niveles de palanca similares. A
pesar de lo anterior, los estadisticos descriptivos sefialan
que las EF tienen una mayor carga de gastos financieros,
variable que es estadisticamente significativa, la
informacion contenida en los Anexos I y II sugiere que
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la diferencia se pronuncia principalmente en el tamafio
mediano y grande. Esta situaciéon puede implicar la
presencia de asimetrias de informacion con respecto a la
asignacion de crédito para las EF. Otro punto importante
por destacar es que hasta el sexto decil los dos grupos de
empresas no reportan erogaciones por  gastos
financieros, por lo cual es posible concluir que al menos
el 60% de las empresas mexicanas tienen medios
alternativos a los mercados financieros para cubrir sus
necesidades de recursos.

Discusion y conclusiones

El estudio de las empresas familiares va tomando cada
vez una mayor relevancia en la investigacion cientifica
debido, entre otros factores, a la importancia que estas
organizaciones tienen en las economias del mundo, tanto
por su contribucién a la produccién nacional, como
porque representan una importante fuente de generacion
de empleos. Sin embargo, por la dificultad de acceder a
la informacién de las EF privadas, en México se cuenta
con pocos datos disponibles sobre sus caracteristicas.

El presente estudio ofrece evidencia empirica sobre
indicadores de desempefio financiero entre empresas
familiares (EF) y empresas no familiares (ENF),
privadas en México. Mediante contrastes no
paramétricos se analiza la informacién de 3,170
empresas, a partir de la ENAFIN generada por el
INEGI.

Los resultados del presente estudio contribuyen a la
literatura en varios aspectos. En primer lugar y hasta
donde tenemos conocimiento, nuestro analisis emplea la
mayor muestra en estudios sobre EF en todo el territorio
mexicano. En segundo lugar, los resultados empiricos de
la investigacion se suman a la discusién de estudios
previos en cuanto a la comparacién del desempefio
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financiero entre EF y ENF. Por un lado, los estadisticos
descriptivos muestran que las EF de tamafio micro y
pequefio tienen, en promedio, una mayor rentabilidad
que las ENF, mientras que en los casos de empresas
medianas y  grandes sucede lo  contrario.
Adicionalmente, el realizado, bajo una
aproximacién no paramétrica, confirma diferencias
estadisticamente significativas en la rentabilidad en las
EF versus las ENF. En tercer lugar, el estudio aborda el
analisis desde la perspectiva de una de las explicaciones
tedricas con mayor aceptacion en la esfera empresarial:
la teoria de agencia propuesta por Michael Jensen y
William Meckling en 1976. Las diferencias observadas
en los contrastes estadisticos se pudieran explicar en
funciéon de que desempefio superior de las EF mas
pequefias se debe a que los miembros de la familia
asumen actividades de gestion y operacién, lo que
permite reducir los recursos destinados al monitoreo y
control. No obstante, y de acuerdo con resultados de
estudios previos tal situacién puede limitar el desarrollo
de mecanismos de gestion y control. Por otro lado,
cuando la empresa alcanza un mayor tamafio y se ve en
la necesidad de delegar responsabilidades en agentes
externos a la familia se reduce la ventaja observada, en
términos de la teoria de agencia, y la empresa incurre en
mayores costos, tal como lo sugiere uno de los hallazgos
mas importantes de nuestro estudio en donde se
comprueba un mayor nivel en el costo de financiamiento
de las EF, a pesar de que no existen diferencias
significativas en el nivel de apalancamiento. Esta
explicaciéon permite entender que las EF de tamafio
mediano, a pesar de tener en la mayoria de los casos
ingresos superiores que las ENF, tengan una menor
rentabilidad; lo que revela una necesidad apremiante
para fortalecer el nivel de profesionalizacion en las
organizaciones familiares.

analisis
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Ante la falta de estadisticas oficiales sobre las
caracteristicas de las EF, los resultados de nuestro
estudio pueden ser utilizados por distintos agentes
econémicos interesados en su comportamiento; por
ejemplo, el sector académico y empresarial al contar con
evidencia empirica sobre caracteristicas e indicadores de
desempefio en este tipo de empresas, que pueda servir
para profundizar o ampliar las lineas de investigacién
pertinentes; asi como a los hacedores de politica publica
en su tarea de disefio e implementacién de estrategias
encaminadas a fortalecer las capacidades empresariales
y productivas del pais.

Entre las potenciales limitaciones identificadas destaca
la fuente de la informacién y la definicién-identificacién
de las EF. En el primero de los casos, la utilizacién de
datos provenientes de fuentes de informacién
secundaria, puede limitar el alcance, la profundidad y las
variables empleadas en el estudio. En cuanto a la
segunda de las limitaciones sefialadas hay que
considerar que los resultados del andlisis son sensibles
al criterio utilizado para clasificar las EF, por lo que
deben ser considerados con cautela. Aunque la
propiedad familiar de la empresa es uno de los criterios
mas utilizados para identificar las EF es necesario
reconocer que existen otros. Adicionalmente, el estudio
no contempla la heterogeneidad no observable en las EF
y omite otros factores exdgenos y/o enddgenos con
potenciales implicaciones sobre su desempefio
financiero.

Las preguntas de investigacién que el estudio deja
pendientes de respuesta incluyen aspectos como ¢hasta
qué tamafio se reducen los efectos favorables sefialados
por la teoria de agencia, en las EF? ;Existe un momento
optimo, en el proceso de madurez de las EF, para que
desarrollen mecanismos de control que les permitan
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mantener una ventaja competitiva? Seria interesante
profundizar el estudio del desempefio de las EF
explorando otros indicadores y dimensiones, asi como
las razones del mayor costo de financiamiento
identificado en las EF, pero por el momento diferimos la
tarea para esfuerzos futuros.
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Anexo 1

Anexos

Variables de desempeiio financiero de EF mexicanas

o Medidas de posicién (deciles) Desv

Tamano . . .

Variable de em absoluta Media arit- Desviacion
! : dl d2 d3 d4 d5 dé d7 ds d9 dela meética estandar
presa .
mediana

Micro 333 520 747 959 1,200 1,501 1,979 2,988 5,216 1,038 2,995.79 13,839.80

1~3eque— 1,704 2,575 3,379 4,392 6,151 8,694 12,856 18,737 31,886 6,154 14,139.47 25,198.83
Ingresos | na
Milesde | Media- | 1091 19,52 14959 43974 51200 76203 11884 16463 54003 54,809 | 103,026.94  138,338.43
pesos na 8 8 3 1

Grande 41,31 86,73 134,29 193,19 302,53 376,52 603,78 938,26 2,322,62 345 861 2,175,878.6 12,827,034.6

6 4 3 7 8 0 7 9 5 g 7 9

Micro 254 364 456 596 778 1,031 1,348 1,936 3,726 676.81 2,243.10 12,866.04

1~3eque— 1,121 1,603 2,274 3,230 4,253 5,797 8,298 12,349 21,524 4,306.95 9,940.92 19,272.63
Egresos na
ggg: de nMaEdla_ 7,151 12’62 19,622 26,405 33,617 54,613 80,978 114’9(1) 166,877 | 38,335.59 74,591.78 109,766.32

Grande 29,66 59,69 82775 120,40 180,51 282,77 423,30 684,52 1,517,31 | 212,845.0 | 1,522,607.2

6 5 § 0 7 5 5 0 2 2 4 8,866,632.64

Utilidad Micro 0.1% 9.7% 19.8% 28.0% 31.0% 32.3% 36.7% 43.8% 59.2% 17.6 27.9% 24.5
Propor- g:que- 0.0% 7.6% 204% 29.9% 309% 32.0% 362% 43.5% 59.5% 16.0 28.0% 24.3
cién de Media-
los ingre- na 05% 8.0% 25.0% 30.6% 31.0% 326% 36.2% 45.5% 57.3% 12.0 28.5% 21.2
508 Grande 20% 86% 20.6% 30.6% 31.0% 32.6% 37.0% 445% 57.4% 18.2 29.3% 20.2
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Anexo 1

Continuacion...
o Medidas de posicion (deciles) Desv
Tamarfio . . ..
Variable de em- absoluta Media arit- Desviacion
d1 d2 d3 d4 d5 dé d7 d8 d9 de la me- meética estandar
presa .
diana
Micro 80 200 400 617 975 1,356 2,000 3,030 6,427 | 1,322.48 3,274.10 10,696.51
gaeq“e' 497 1,445 2248 3336 4743 6871 9,796 17,155 29,875 | 6,103.86 | 13,243.67 29,120.38
Activos .
Miles de nMaedla' 3,908 10’08 15’03 22’1?) 33,652 50,003 66,295 118’6‘7‘ 251,703 | 38,695.12 | 82,602.10  126,958.16
pesos
Grande | 6201 1998 5132 9876 17500 26204 42808 79699 206164 | ooryo | {oe0001 4 10127.991.1
2 5 5 0 4 9 4 6
4 9 5
Micro 000 6009% 0.00% 0.00% 000% 000% 0.00% 0.00%  1.42% 0.00 0.60% 2.4
Gastos %
i‘o‘f““e' ggq“e' 0'?,/0 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.32%  0.85% 1.75% 0.00 0.69% 2.1
0
Proporcion | Media- | 000 5000 (00% 0.00% 0.11% 034% 0.68% 135%  2.27% 0.17 0.85% 2.0
de los na %
INBresos | Grande 0'?,/0 0.00% 0.00% 0.00% 0.13% 0.32% 0.59% 1.09%  1.98% 0.19 0.85% 2.2
0
Micro 20% 4.0% 69% 10.0% 14.0% 20.0% 28.8% 425%  66.0% 16.31 24.22% 25.94
Palanca gaeq“e' 20% 50% 8.0% 11.7% 17.0% 23.0% 32.0% 48.8%  80.2% 19.27 27.90% 28.49
Proporcién Media-
del activo | * 20% 6.0% 9.7% 15.0% 20.0% 282% 42.3% 63.1%  83.0% 22.24 31.82% 30.07
Grande | 3.0% 72% 12.1% 17.6% 25.0% 34.1% 457% 658%  81.9% 26.81 33.99% 29.36

Fuente: Elaboracién propia con informacién procesada por medio de la Direccién General de Microdatos del INEGI (2018).
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Anexo 2

Variables de desempeiio financiero de ENF mexicanas

Medidas de posicion (deciles) Desv
Tamaiio absolu- L .
. Media arit-  Desviacion
Variable | de em- tade la L <nd
presa d1 d2 d3 d4 ds dé d7 ds d9 media- metica estandar
na
Micro 476 994 1,366 1,669 2,131 3,170 4,514 6,474 10,910 2,173 5,668.08 14,264.33
Ingre- Pequefia | 2,250 3,342 4,585 6,308 8,663 11,024 15,359 23,929 44,175 8,396 17,221.37 25,765.31
S0s ia-
Miles de nMaedla 11’12 15’8} 24,998 36,300 52,731 70,900 98,875 155,904 287,324 | 57,212 | 131,145.96  279,138.04
pesos Grande 38,19 8520 155,69 259,63 390,22 651,16 1,055,01 2,410,98 5,392,66 506.149 2,640,999.2 7,940,827.4
5 2 8 4 9 9 7 3 4 ’ 4 5
Micro 318 600 878 1,072 1,485 2,188 2,900 4,500 7,803 1,460 3,968.30 9,599.05
Egresos Pequefia | 1,213 2,136 3,028 4,287 5,763 7,850 10,997 16,670 31,079 5,852 12,225.18 18,335.61
Miles de nMaedla— 7,579 10’62 15,033 21,997 32,169 47,499 66,332 103,072 202,735 | 35,133 85,533.38  168,263.40
pesos
Grande 24,75 58,53 97,111 165,99 268,90 480,74 710,389 1,459,25  3,434,80 353,527 1,692,507.9  4,646,339.7
4 8 4 3 7 0 1 6 8
. , T Vol. 7, nim. 21 / septiembre — diciembre del 2022
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Anexo 2

Continuacion...
Ta- Medidas de posicién (deciles) Desv
mafio . Desvia-
. absoluta Media ",
Variable de del N cion
em- d1 d2 d3 d4 ds dé d7 ds d9 ela | artmetica . 4o
mediana
presa
Micro 0.3% 9.3% 19.3% 27.0% 31.0% 31.9% 36.0% 44.1% 60.3% 18.3 27.5% 26.6
Utilidad .
p rica e o -2.9% 6.4% 20.2% 29.5% 30.9% 32.4% 36.6% 44.7% 60.3% 18.9 27.8% 24.9
ropor- | quena
cionde | Me-
los diana 0.6% 9.9% 25.4% 30.7% 31.0% 32.7% 37.4% 47.0% 58.5% 18.0 29.8% 22.6
ingresos | Gran-
de 2.2% 10.1% 21.8% 30.7% 31.0% 32.7% 37.3% 44.9% 59.8% 18.2 30.3% 21.8
Micro 85.80 216.60 412.00 698.40 1,022.00 1,610.60 2,359.40 3,742.20 7,820.00 1,322.48 3,853.36 12,173.56
e 1,542.0 2,416.9 12,000.0
. quefia | 600.00 T P 3,580.80 5,161.00 7,620.40 S 19,066.40 34,162.30 | 6,103.86 | 14,445.61 30,103.14
Activos 0 0 0
Miles de Me-
pesos diana 2,918. 7,807.2 14,342. 20,314.0 31,1245 48,939.2 70,113.1 120,460.8 248,391.2 | 38,695.1 | 103,896.6 285,912.9
10 0 40 0 0 0 0 0 0 2 9 8
Gran- 4.847 23,674. 61.795 121,836. 202,827. 340,892. 578,272. 1,323,713 4,038,792 | 287,144. | 1,952,212 7,567,923
de o 00 o 00 00 40 00 .00 .80 04 .35 12
00 60
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Anexo 2

Continuacion...
Tamafio Medidas de posicion (deciles) Desv
. absoluta Media Desviacion
Variable de em- dela | aritmética  estandar
presa d1 d2 d3 d4 ds dé d7 ds d9 .
mediana
Gastos Micro | 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%  0.00%  1.42% 0.00 0.60% 2.4
;‘“a“"“‘;rPS Pequefia | 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.32%  0.85%  1.75% 0.00 0.69% 2.1
roporcion
delgs Mediana | 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.11% 0.34% 0.68%  1.35%  2.27% 0.17 0.85% 2.0
ingresos Grande | 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.13% 0.32% 0.59%  1.09%  1.98% 0.19 0.85% 2.2
Micro 2.0 4.0 69  10.0 14.0 20.0 28.8 42,5 66.0 16.31 24.22 25.94
gala“@, Pequefia 2.0 5.0 80 117 17.0 23.0 32.0 48.8 80.2 19.27 27.90 28.49
roporcion
delgcﬂvo Mediana 2.0 6.0 9.7  15.0 20.0 28.2 42.3 63.1 83.0 22.24 31.82 30.07
Grande 3.0 72 121 176 25.0 34.1 45.7 65.8 81.9 26.81 33.99 29.36

Fuente: Elaboracién propia con informacién procesada por medio de la Direccién General de Microdatos del INEGI (2018).
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