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Resumen 

El manejo exitoso de una empresa familiar es un acto de equilibrio que debe conciliar los 

intereses estratégicos de la familia,  el negocio y las fuerzas del mercado. Las familias que administran 

negocios a menudo tienen sus propios desafíos y riesgos, especialmente cuando deciden crecer, 

buscando financiamiento a través del mercado de valores. El gobierno corporativo es un sistema que 

dirige y controla a las empresas en el cual interactúan accionistas, propietarios e inversionistas su 

propósito es el de optimizar el desempeño de la empresa teniendo mayor transparencia y eficiencia. 

Una empresa es considerada familiar si el porcentaje de capital es superior al 50% más 1 siempre y 

cuando sea de una misma familia. Actualmente existen 307 empresas que cotizan en la Bolsa de 

Valores del Ecuador, de las cuales un 64 %, son familiares.  

 

Palabras Clave 

Empresas Familiares, Altos estándares, Gobierno Corporativo, Valor, Accionistas, Mercado de 

Capitales. 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Abstract 

 The successful management of a family business is an act of balance that must reconcile the 

strategic interests of family, business and market forces. Families that run businesses often have their 

own challenges and risks, especially when they decide to grow, seeking financing through the stock 

market. Corporate governance is a system that directs and controls companies in which shareholders, 

owners and investors interact. It's purpose is to optimize the performance of the company with greater 

transparency and efficiency. A family company is determined like this if the percentage of capital is 

greater than 50% plus 1 as long as it belongs to the same family. Currently there are 307 companies 

listed on the Stock Exchange of Ecuador of which 64% are family  

  

 Keywords 

Family Businesses, High standards, Corporate Governance, Value, Shareholders, Capital Markets. 
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1. Introducción 

Actualmente las empresas familiares son 

consideradas como impulsoras de la economía 

mundial. Si bien hay medidas de éxito más allá 

del tamaño del negocio, algunas de las 

empresas más grandes del mundo son 

compañías de propiedad familiar que cotizan 

en la Bolsa de Valores y que conservan algún 

elemento de control familiar (Jaramillo, 2012). 

Las empresas familiares que poseen altos 

estándares de gobierno corporativo agregan 

valor de negocio y están orientadas a largo 

plazo, por lo que son dinámicas, 

emprendedoras y se caracterizan por una 

cultura corporativa de coexistencia armoniosa. 

Debido a las características de estas empresas, 

su propiedad, administración y composición 

familiar crean una complejidad que requiere 

conocimientos y habilidades especiales para 

comprenderlos y gestionarlos de manera 

efectiva (Fred, 2012),  su  identidad abarca la 

superposición de un sistema familiar a un 

sistema comercial, por lo que suelen 

enfrentarse a una gama muy diversos de 

desafíos, como los planteados por el avance del 

conocimiento,  sostenibilidad,  responsabilidad 

social, globalización y el uso de nuevas 

tecnologías. 

Las empresas familiares no necesariamente 

comienzan como verdaderos ejemplos de 

capitalismo familiar (Armero, 2015). Muchas 

de estas empresas experimentan un cambio en 

las primeras dos generaciones de líderes 

paternalistas, que crearon y dirigieron el 

negocio para los miembros de la familia, a un 

mayor compromiso y participación de un 

número creciente de propietarios de familias 

de la próxima generación. La tercera 

generación y más allá de los propietarios de 

familias tienden a moverse hacia un estilo de 

gestión empresarial más democrático, 

comprometido y participativo. Esto se 

demuestra por el esfuerzo para crear una 

comunidad activa que desee que su empresa y 

otras inversiones expresen valores 

compartidos y cumplan con las obligaciones 

para las generaciones actuales, futuras y las 

comunidades en las que viven. 

En Ecuador, también existe una variedad de 

empresas familiares y sus aportes a la 

economía del país han sido importantes. Las 
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firmas familiares en el país representan el 

90,5% del tejido empresarial legal.  

Dentro de las grandes empresas, el 66% son 

familiares, mientras que el 34% está dando por 

Holdings, o multinacionales.  

En las empresas  medianas el 88% son 

familiares, y un 12% son de socios.  

Y las pequeñas y microempresas, un 90% son 

familiares y el 10% son de otro tipo (UESS, 

2017). Esto pone de manifiesto, que la tónica 

del tejido empresarial ecuatoriano es 

netamente familiar y que no está sujeta a un 

determinado tamaño en términos de empleados 

o facturación, por lo que se pueden encontrar 

en casi cualquier industria. 

Tabla 1: Capitalización Bursátil diaria BVQ 

CAPITALIZACION BURSATIL DIARIA BVQ 

RENTA VARIABLE $ 21.681,59  

ACCIONES $ 21.681,59  

RENTA FIJA $ 39.212.019,30  

BONOS DEL ESTADO $ 85.949,22  

CERTIFICADOS DE 

DEPOSITO 
$ 30.300.538,16  

CERTIFICADO DE 

INVERSIONES L/P 
$ 600.000,00  

CERTIFICADOS DE 

TESORERIA 
$ 492.869,82  

FACTURA COMERCIAL 

NEGOCIABLE 
$ 1.985.321,84  

NOTAS DE CREDITO $ 1.303.177,88  

OBLIGACIONES $ 299.990,92  

OBLIGACIONES REB $ 3.370,11  

PAPEL COMERCIAL CERO 

CUPON 
$ 4.133.907,66  

ACCIONES-REPORTO $ 6.893,69  

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Boletín diario, Bolsa de Valores de Quito, 11 

de Febrero de 2019 

En la Bolsa de Valores de Quito se negocian títulos 

de renta fija y renta variable, de los cuales la 

capitalización bursátil diaria corresponde a títulos 

de renta variable $ 21 681,59 en acciones, mientras 

que para títulos de renta fija $39 212 019,30 siendo 

los más negociados certificados de depósito, 

factura comercial negociable y papel de cupón 

cero. En la Bolsa de Valores de Quito se negocia 

mayor cantidad de títulos de renta fija el 98%, ya 

que son de bajo riesgo y rentabilidad segura, a 

comparación de la renta variable 2%,  siguiendo 

los principios financieros se reconoce que a mayor 

riesgo, mayor rentabilidad y en un panorama 

negativo podremos obtener una mayor pérdida. 

El presente estudio tuvo como objetivo el analizar 

los altos estándares de gobierno corporativo de las 

empresas familiares que generan valor en el 

mercado de capitales, el mismo que fue 

comprobado mediante encuestas y el análisis de las 

relaciones entre la junta directiva,, accionistas, 

consejo de administración las cuales forman parte 

de la toma de decisiones para generar valor a las 

empresas familiares en el mercado de valores, 

dentro de los cuales, el de mayor relevancia es 

volver más atractiva a la empresa familiar, con un 

gobierno corporativo competente, personal idóneo 

para la toma de decisiones con una capacitación 

continua, mejorando aspectos de financiamiento, 

reinversión  y con el respaldo de ser una inversión 
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segura para los acreedores por parte de la Bolsa de 

Valores. 

2. Fundamentación Teórica 

Gobierno Corporativo 

El tipo de gobierno corporativo que pueden adoptar 

las empresas familiares variará según la etapa de 

propiedad de la familia (nacimiento, crecimiento, 

madurez o declive). Algunas estructuras y procesos 

se adaptan a situaciones en donde la empresa 

familiar por lo general integra cuatro pilares: 

propiedad, familia, sucesión y dirección, que 

aunque se pueden considerar autónomos, 

generalmente se integran. Así el pilar propiedad 

identifica quién o quiénes son propietarios de la 

empresa, estableciendo una estructura accionaria, 

integrando al pilar familia al que pertenecen los 

miembros de un mismo grupo familiar, que a su vez 

establece el pilar sucesión que busca tener una 

transferencia ordenada de gestión, control, 

propiedad y equidad de una generación a otra de la 

familia, mientras el pilar dirección determina la 

organización, el control y la estrategia de la 

empresa en cuanto a productos, mercados y 

recursos. 

El gobierno corporativo requiere siempre de 

atención inmediata y resulta indispensable en el 

establecimiento de mecanismos claros entre la 

comunicación de accionistas y la dirección general 

por parte de las empresas. (Enriquez, 2018) 

Figura 1: Sistemas de la empresa familiar 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: José David Altamirano 

Las empresas familiares pueden tener algunas 

ventajas sobre otras entidades comerciales en 

su enfoque a largo plazo, su compromiso con 

la calidad (que a menudo se asocia con el 

nombre de la familia) y su cuidado y 

preocupación por los empleados. Lo que les 

permite tener una visión a largo plazo, la 

lealtad, la motivación, el bajo endeudamiento, 

la prudencia a la hora de asumir riesgos en la 

toma de decisiones y la voluntad de dejar un 

legado, con lo que logran brindar un mayor 

valor a su empresa creando valor para el 

accionista. Todas estas características hacen 

que las compañías cuya gestión está ligada a 

grupos familiares tengan un comportamiento 

bursátil más consistente a lo largo del tiempo y 

que sean más resistentes en momentos de 
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incertidumbre. 

Una de las principales ventajas competitivas de 

una empresa familiar que cotiza en Bolsa de 

Valores, es la velocidad en la toma de 

decisiones, logrando alinear los intereses de los 

propietarios familiares y los demás accionistas, 

considerando cuestiones fundamentales, como 

la elección de los miembros del Consejo u 

otras formas de influir en la composición del 

mismo, los cambios en los estatutos de la 

sociedad, la aprobación de transacciones 

extraordinarias y otras cuestiones básicas que 

se establecen en el derecho de sociedades y en 

los estatutos internos de la compañía. 

Oferta Pública de Acciones 

En el mercado de valores del Ecuador se 

presenta una importante oferta pública de 

acciones, cuyos principales emisores y precios 

de las acciones, de acuerdo a la 

Superintendencia de Compañías, Valores y 

Seguros, a diciembre de 2018, fueron: 

 

 

 

 

Tabla 2: Principales acciones emitidas en el 

mercado de valores, a diciembre 2018, en USD 

PRINCIPALES EMPRESAS QUE COTIZAN 

SUS ACCIONES EN EL MERCADO DE 

CAPITALES  DEL ECUADOR 

Emisor Capitalización Bursátil 

Alicosta $ 2.350.000  

Alimec n/d 

Banco Bolivariano $ 205.200.000  

Banco Guayaquil $ 336.841.500  

Banco Pichincha $ 689.371.205  

Brikapital $ 9.070.000  

Produbanco $ 194.464.000  

Cervecería Nacional $ 1.885.123.424  

Concina $ 3.769.916  

Continental Tire $ 73. 490.846 

Corporación Favorita $ 1.515. 555.556 

Cridesa $ 73.640. 000 

CTH $ 5.441.906  

Holcim Ecuador $ 1.454.142.764  

Hotel Colón $ 17.157. 000 

Industrias Ales $ 2.178.000  

Inversancarlos $ 55.000.000  

San Carlos $ 124. 200.000 

Superdeporte $ 169. 518.755 

Surpapelcorp $ 109.127.250  

TOTAL $ 4.952.079.965  

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Superintendencia de Compañías, Valores y 

Seguros 

Como se observa la capitalización bursátil de 

las empresas fue de $ 4.952.079.965,00 que 

corresponden a las principales acciones de 

empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de 

Quito, y Guayaquil, brindando un gran aporte 

a la economía del país, promoviendo a su 

expansión y a la creación de nuevas plazas de 

empleo. Dentro de las cuales la que mayor 

aporte produce son Cervecería Nacional, 

Corporación La Favorita y Holcim Ecuador. 
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Tabla 3: Precios de las Principales Acciones a 

diciembre 2018, en USD 

 

Precios de las principales acciones 

Emisor dic-18 

Acciones Líquidas 

Banco Bolivariano 0.80 

Banco Guayaquil 0.40 

Brikapital 1000.00 

Continental Tire 1.00 

Corporación Favorita 1.95 

Hotel Colón 0.60 

BVQ 1.00 

Acciones Medianamente Líquidas 

Banco Pichincha 50.00 

Produbanco 0.46 

Inversancarlos 1.03 

San Carlos 0.90 

Acciones No Líquidas 

Alicosta 10.00 

Alimec 9.00 

Cervecería Nacional 90.00 

Cridesa 3.14 

CTH 1.38 

Holcim Ecuador 67.00 

Industrias Ales 0.70 

BVG 1.00 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Superintendencia de Compañías, Valores y 

Seguros 

En la Bolsa de Valores de Quito y Guayaquil 

existen varios tipos de acciones; acciones 

liquidas que son las más relevantes, este tipo 

de acciones se negocian con mayor fluidez, 

teniendo movimientos diarios las cuales se 

comercializan en los últimos 7 días hábiles 

bursátiles, las acciones medianamente líquidas 

que no habiéndose negociado en los últimos 7 

días hábiles, lo han hecho en los últimos 30 

días, y las acciones no liquidas al no poseer 

mayor movimiento se han negociado en un 

plazo superior en los últimos 30 días hábiles, 

esto se debe a que no son de fácil 

comercialización, debido a ciertos factores 

como su precio, número de acciones en 

circulación, etc.. 

Las empresas familiares que poseen altos 

estándares de gobierno corporativo trabajan en 

la mayor parte hacia mercados primarios, ya 

que en el Ecuador la economía no es muy 

estable y se requiere mayor cantidad de 

inversión por lo que las casas de valores son 

sus mayores demandantes, siendo las 

encargadas de renegociar los títulos. 

El gobierno corporativo se apoya  con estas 

entidades para afianzar la confianza en su 

nuevos inversionistas incrementando el  valor 

a su empresa al momento de ofrecer 

información clara y precisa del tipo de 

inversión que están dispuestos a realizar, así 

como también el rendimiento que pueden 

recibir. 

3. Metodología 

La metodología utilizada es de carácter 
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explicativa en las cuales se examina las causas 

y los efectos de la relación entre las variables. 

Se desarrolló encuestas que fueron aplicadas a 

empresas familiares que cotizan en la Bolsa de 

Valores de Quito, para esta información se 

utilizó un listado emitido por la 

Superintendencia de Compañías, Valores y 

Seguros del Ecuador dentro del portal de 

información de mercado de valores, catastro 

público.  

 “Según el Código de Gobierno Corporativo 

del Ecuador Capítulo I Artículo 2, la estricta 

aplicación para todos los accionistas, 

miembros del directorio, alta gerencia, 

comités, oficiales, auditores, funcionarios, en 

lo pertinente los demás grupos de interés, 

deben cumplir con altos estándares de 

gobierno corporativo” (Código de Gobierno 

Corporativo del Ecuador, 2016) 

Lo  que  significa que todas las empresas 

familiares que desean emitir títulos al mercado 

de valores  deben cumplir con dicho 

reglamento, es decir, tener altos estándares de 

gobierno corporativo. 

La normativa aplicable para el Código de 

Gobierno Corporativo del Ecuador en el 

Capítulo I Artículo 4 estable que: “se regirá por 

lo dispuesto en la Constitución de la 

República, Código Orgánico Monetario y 

Financiero, Codificación de Resoluciones de la 

Superintendencia de Bancos y normas emitidas 

por la Junta de Política y Regulación 

Monetaria y Financiera”. (Código de Gobierno 

Corporativo del Ecuador, 2016) 

Con lo cual las empresas cumplen con 

esquemas de transparencia de información, 

profesionalismo, eficiencia, con esto logran 

aportar a la seguridad económica y 

comportamiento empresarial responsable, lo 

que es muy apreciado por inversores y la 

sociedad en general. 

Se realizó entrevistas a representantes de 

dichas empresas, representes de la Bolsa de 

Valores de Quito, y  representes de casas de 

valores ubicadas en la ciudad de Quito. 

Para la muestra se analizó en primer lugar a las 

empresas familiares que cotizan sus títulos en 

la Bolsa de Valores, encontrando que de un 

total de 307 empresas que cotizan en la Bolsa 

de Valores el 64% de estas son familiares (197 
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empresas), mientras que el 36% de las 

empresas no son de carácter familiar. 

A continuación se empleó la muestra tomando 

la fórmula de Marketing Finito, obteniendo los 

siguientes resultados: 

N= Número total de empresas familiares, 307 

empresas. 

Z= Nivel de confianza 95%, 1,96 

P= Variabilidad Negativa 36% 

Q= Variabilidad Positiva 64% 

E= Error 0.20 

Fórmula: 

𝑛 =
𝑍2N P ∗ Q

𝐸2(N − 1) + 𝑍2(P ∗ Q)
 

 

𝑛 =
(1,962 ∗ 307) (0,36 ∗ 0,64)

0,202(307 − 1) + 1,962 ∗ 0,36 ∗ 0,64
 

 

n= 21 empresas 

Las empresas seleccionadas para aplicar la 

encuesta son: 

EMPRESAS FAMILIARES QUE COTIZAN 
EN LA BOLSA DE VALORES 

1 ALMACENES BOYACÁ 

2 
AUTOMOTORES Y ANEXOS 
AYASA 

3 CASABACA S.A. 

4 
COLINEAL CORPORATION 
C.LTDA 

5 
CONDUIT DEL ECUADOR 
S.A. 

6 
CORPORACION 
ECUATORIANA DE 
ALUMINIO S.A. CEDAL 

7 
DILIPA, DISTRIBUIDORA DE 
LIBROS Y PAPELERIA C. 
LTDA. 

8 ELECTROCABLES  C. A- 

9 FERREMUNDO S.A. 

10 
FISA FUNDICIONES 
INDUSTRIALES S. A. 

11 HIVIMAR S.A. 

12 IMPORTADORA VEGA S.A. 

13 IPAC S. A. 

14 LABIZA S.A. 

15 
MAQUINARIAS Y 
VEHICULOS S.A. MAVESA 

16 SECOHI CIA.LTDA. 

17 
TUBERIAS DEL PACIFICO 
S.A. 

18 PLASTICOS RIVAL 

19 CARVAGU S.A. 

20 VIENNATONE S.A. 

21 
UNION FERRETERA S.A. 
UNIFER 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Superintendencia de Compañías, Valores y 

Seguros 2019 

 Para este análisis se realizó una entrevista 

previas con, “El ingeniero Diego Araujo, 

capacitador de la Bolsa de Valores de Quito 

manifestó que dentro del archivo del balance 

de emisores 2018 se encuentran 307 empresas 
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que cotizan en la Bolsa de Valores” (Araujo, 

Encuesta a Empresas Familiares que poseen 

Altos Estandares de Gobierno Corporativo, 

2019), las que se encuentran categorizadas por 

empresas familiares y no familiares, sin 

embargo, de acuerdo a la emisión de valores, 

se establece que una empresa se considera 

familiar si el porcentaje de capital es superior 

al 50% más 1 siempre y cuando sea de una 

misma familia.  

Las encuestas fueron realizadas  a jefes de 

agencia, coordinadores, los cuales 

demostraron el conocimiento adecuado para 

responder a las preguntas de la encuesta, el 

gobierno corporativo nos indica un conjunto de 

principios, normas de la integración y 

funcionamiento por parte de todas las personas 

dentro de la empresa la cual busca un mejor 

manejo y una eficaz respuesta al momento de 

proteger los intereses de la compañía, los 

mismo que mantienen reuniones constantes 

con personas que forman parte del gobierno 

corporativo, recibiendo capacitación 

adecuada, siendo ellos las personas autorizadas 

de transmitir la información ,  son un canal 

directo tanto con accionistas, directorio, 

gobierno corporativo y público en general. 

 Por lo tanto, se seleccionaron empresas 

registradas en la base de datos de rentas 

variables que son empresas que cotizan con 

acciones; y, de titularización que se refiere a 

los bonos corporativos. 

Para determinar los perfiles de las empresas, se 

consideró la distribución de las empresas en los 

balances que se encuentran distribuidas por 

sectores, donde se muestra el total de activos, 

pasivos y patrimonio y que refleja el total del 

capital que cotizan en la Bolsa de Valores. 

Análisis de la Recolección de la Información 

Las encuestas fueron aplicadas a empresas 

familiares que poseen altos estándares de 

gobierno corporativo y se pudo obtener los 

siguientes resultados: 

1. ¿La estructura de la empresa es de 

carácter familiar? 

 

Figura 2: Estructura de la empresa familiar 
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Elaborado por: José David Altamirano. 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

La estructura de las empresas familiares que 

cotizan en Bolsa de Valores de Quito, está 

dado principalmente por la familia y 

accionistas en un 91%, mientras el 9% es 

solamente familiar. Esto indica que en su 

mayor parte las empresas no pueden ser 

solamente familiares, puesto que necesitan 

mayores aportes de capital y recurren a los 

accionistas, las empresas familiares con el 

tamaño adecuado y con una buena trayectoria 

empresarial, pueden plantearse una salida a 

Bolsa de Valores, lo cual les permitirá captar 

los recursos necesarios para afrontar nuevos 

retos. La entrada a inversores ajenos a la 

familia permite dejar la compañía a aquellos 

accionistas familiares ajenos a la gestión o que 

simplemente desean hacer líquida su inversión. 

“El ingeniero Diego Araujo, capacitador de la 

Bolsa de Valores de Quito comentó que una 

empresa en la actualidad no puede ser 

solamente familiar ya que mientras más 

cantidad de acciones o inversiones tenga podrá 

obtener un mayor capital”. (Araujo, Empresas 

familiares que tiene altos estandares de 

gobierno corporativo que generan valor en el 

mercado de capitales, 2019). 

En un mundo globalizado las empresas se están 

adaptando a los cambios y es así que para un 

mayor éxito se requiere de mayor cantidad de 

personas o especialistas los cuales pueden ser 

ajenos a la empresa. 

2. La empresa, tiene una representación legal 

como sociedad: 

Figura 3: Representación legal de la empresa 

familiar 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

Se observa que el 91% de las empresas 
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familiares cotizadas en Bolsa de Valores 

generalmente tiene una representación legal 

como sociedad anónima, mientra el 9% son 

compañías de responsabilidad limitada. La 

verdadera necesidad de los propietarios de 

empresas familiares exitosas es crear un 

equilibrio óptimo entre la propiedad, familia y 

administración, así como fomentar y mejorar 

las relaciones familiares-empresariales 

positivas. La unificación de la propiedad y el 

control exige el establecimiento de estructuras 

y procesos de gobierno familiar para agregar 

valor al negocio, en particular para fomentar 

una interacción positiva entre el negocio y la 

familia.  

“La ingeniera Alexandra Caluña, representante 

de la casa de valores PICAVAL S.A. supo 

manifestar que dentro de una empresa familiar 

usualmente se debe mantener un representante 

legal como sociedad anonima, esto es un 

beneficio para las instituciones puesto que la 

responsabilidad frente a sus acreedores se 

limita al capital social de la empresa y a los 

bienes que esten a nombre de la misma”  

(Caluña, Análisis de las empresas familiares 

que tiene altos estándares de gobierno 

corporativo que generan valor en el mercado 

de capitales, 2019) 

Al momento de crear una empresa como 

sociedad anonima, se posee algun tipo de 

beneficio como puede ser la responsabilidad 

limitada frente a los acreedores, es asi que se 

refleja que poseen un alto porcentaje las 

empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de 

Quito. 

3. Dentro de las empresas familiares qué 

porcentaje de acciones están siendo cotizadas en 

la Bolsa de Valores de Quito 

Figura 4: Porcentaje de acciones cotizadas en 

Bolsa de Valores de las empresas familiares 

 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

 

Se identifica que el porcentaje de acciones que 

están siendo cotizadas en la Bolsa de Valores, 
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de las 197 empresas familiares que cotizan en 

la Bolsa de Valores del Ecuador, se puede 

establecer que el 91% de empresas familiares 

es decir 179 empresas, cotizan más del 50% de 

sus acciones. Mientras el 9%, es decir 18 

empresas familiares lo hace en menos valor 

entre 25 y 49% de acciones que cotizan en la 

bolsa de valores. La apreciación del capital y 

los ingresos por dividendos son dos razones 

por las que las acciones son importantes para 

la planificación financiera. Una cartera de 

inversión equilibrada típica contiene acciones, 

bonos y efectivo. Para el caso de una empresa 

familiar, la responsabilidad, liquidez, 

disciplina, con el compromiso familiar y la 

administración, permite una adecuada 

combinación entre la empresa, el mercado de 

valores y los futuros accionistas. 

“El ingeniero Iván Tinillo, jefe de línea y 

estructura e industria de la empresa Conduit 

del Ecuador S.A. comentó que la mayor parte 

de empresas familiares que desean acceder a la 

Bolsa de Valores de Quito, vienen con la idea 

de poner la mayor parte de acciones en 

circulación pero a la vez, se cuidan de que 

algún miembro de la familia posea el 51% del 

paquete accionario” (Tinillo I. , Análisis de las 

empresas familiares que tiene altos estándares 

de gobierno corporativo que generan valor en 

el mercado de capitales, 2019) 

Esto les ayuda a que a pesar que poseen 

acciones en circulación la toma decisiones este 

a cargo del directorio y con un 51% de las 

participaciones tendrá el control total en la 

toma de decisiones. 

4. ¿Con qué frecuencia las empresas 

familiares realizan ampliaciones de capital 

a través de la Bolsa de Valores? 

Figura 5. Frecuencia con que las empresas 

familiares realizan ampliaciones de capital a 

través de la Bolsa de Valores 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

Respecto a la frecuencia con que las empresas 

familiares realizan ampliaciones  de capital a 

través de la Bolsa de Valores, indica que la 
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mayor parte de empresas (82%) no realizan 

frecuentemente la ampliación de capital, a 

menudo este proceso suele darse cada dos o 

tres años, este proceso solamente el 14% de 

empresas lo realiza cada año, solamente las 

empresas consideradas grandes o las que 

buscan una mayor expansión. La 

capitalización generalmente se la realizan 

mediante vía utilidades, debido a que desde el 

punto de vista de la empresa, la emisión de 

acciones tiene una serie de ventajas y 

desventajas que evalúa antes de decidir si 

proceder y cuántas acciones emitir. 

Las empresas familiares que tienen altos 

estándares de gobierno corporativo no suelen 

realizar ampliaciones de capital muy 

frecuentemente puesto que afectan al 

porcentaje de capital, el cual se lo distribuye a 

cada uno de los accionistas y suele ser 

contraproducente. Es decir que cada dos, tres, 

cuatro o cinco años es cuando las empresas 

realizan ampliaciones de capital y claro 

ejemplo es que dentro del Ecuador al no poseer 

una economía demasiado estable, las empresas 

no lo hacen muy seguido debido a este factor. 

5.  ¿Cuál es la estructura organizacional con 

la que cuentan las empresas familiares? 

Figura 6. La estructura organizacional con la 

que cuentan las empresas familiares 

 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

Un 73% de las empresas familiares cuentan 

con una estructura organizacional conformada 

por la Asamblea General que la integra 

principalmente la familia. Cuando se logra una 

adecuada estructura organizativa y conforme la 

empresa va creciendo, los familiares llegan a 

ser miembros de las altas juntas directivas, con 

poder de decisión, conforme las medidas y la 

estructura del gobierno corporativo, cuya 

gestión es un motor clave del crecimiento 

corporativo sostenible y la creación de valor a 

largo plazo, puesto que se ha convertido en un 

factor diferenciador entre las empresas, ya que 
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las buenas prácticas de gobierno proporcionan 

una ventaja competitiva sostenible. 

“El ingeniero Miguel Diaz, jefe de almacén de 

la empresa Almacenes Boyacá manifestó que 

para cualquier tipo de toma de decisiones, 

siempre la va a realizar la Asamble General de 

Socios, ellos son los encargados de velar por la 

seguridad y eficiencia dentro de las empresa, 

usualmente las realizan en los meses de marzo 

y abril.” (Diaz, 2019) 

Dentro de las emprsas familiares lo que más 

resalta para su estructrua es la Asamblea 

General de Socios, dentro de los cuales, cada 

uno de los integrantes de la empresas, dan a 

conocer sus dudas, y buscan todos en conjunto 

un mayor funcionamiento para alcanzar una 

mayor rentabilidad. 

6. ¿Cuántos accionistas conforman la 

empresa familiar? 

Figura 7. Accionistas que conforman la empresa 

familiar 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

Sobre el número de accionistas de una empresa 

familiar, el 86% de las empresas familiares que 

poseen altos estándares de gobierno 

corporativo cuentan con más de 7 accionistas, 

lo que depende del número de acciones con que 

cuenta la empresa y el número de los 

propietarios de las mismas. Para el caso de una 

empresa familiar este grupo generalmente 

tiene de cinco a nueve miembros que sirven en 

términos escalonados y actúan como un 

vínculo entre la familia y la junta directiva de 

socios. Sin embargo, no todos los negocios 

siguen el mismo proceso, aunque hay un 

patrón común puesto que mientras la empresa 

evoluciona, el sistema de gobernanza también 

lo hace de menos formal a más formal, donde 

se presenta una combinación de decisiones 
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familiares y empresariales, considerando el 

hecho de que varias empresas familiares 

cuentan con la participación de otros 

accionistas, por lo que la capacidad de 

gobernanza puede ser una preocupación clave 

en la relación empresa-accionista, 

especialmente en el caso de los accionistas que 

no están empleados en la empresa familiar.  

Dentro de las empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo es la 

sucesión entre los mismos miembros lo que 

hace que el número de accionistas vaya en 

aumento, puesto que cada representante busca 

que todas las personas ocupen un lugar dentro 

de la organización, esto se debe dar siempre y 

cuando sean personas capacitadas. Las 

acciones que comercializan las casas de 

valores, las que han sido aceptadas por la Bolsa 

de Valores de Quito, y es así como cualquier 

persona puede hacerse con una de ellas, y es 

por esta razón que ahora las empresas más 

grandes y exitosas del país, ya no solo 

pertenecen a una persona, sino a diversas 

personas. 

7. ¿En los estatutos de la organización 

tienen definido el porcentaje de utilidades 

distribuidas a los accionistas y el porcentaje 

de inversión en la Bolsa de Valores? 

Figura 8. Estatutos de la organización que 

definen el porcentaje de utilidades distribuidas a 

los accionistas y de reinversión en la Bolsa de 

Valores  

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

El 64% de las empresas familiares no definen 

en los estatutos de la organización el 

porcentaje de utilidades distribuidas a los 

accionistas y de reinversión en la Bolsa de 

Valores, puesto que eso lo decide la junta 

general, donde los accionistas ejercen su 

derecho al voto en reuniones anuales o 

reuniones especiales que son convocadas por 

la empresa. Los derechos de voto de los 

accionistas están sujetos a los términos y 

condiciones establecidos en los documentos 
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organizativos de la empresa (artículos de 

constitución y estatutos) y otros acuerdos entre 

algunos o todos los accionistas. 

Dentro de los títulos de renta variable, es 

cuando más surge este inconveniente, ya que 

por factores externos, como puede ser una 

recesión económica la empresa no presenta el 

crecimiento proyectado, dándose así conflictos 

de interés, donde la junta de accionistas y su 

directorio deben tomar las decisiones 

adecuadas al caso, para que cada uno de los 

inversionistas se sienta conforme con lo 

estipulado. 

8. ¿Con qué frecuencia los estatutos son 

revisados y analizados según el giro del 

negocio? 

Figura 9. Frecuencia con que los estatutos 

son revisados y analizados según el giro del 

negocio 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

El 59% de las empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo no 

establecen revisar periódicamente los estatutos 

según el giro del negocio, el 18% de empresas 

familiares lo revisan anualmente, el 14% lo 

revisan trimestralmente y el 9% lo revisan 

mensualmente. La junta directiva de la 

empresa está formada por miembros que son 

elegidos o designados por los accionistas, 

donde los deberes de la junta directiva 

generalmente incluyen contratar y despedir a 

los funcionarios de la compañía, establecer, 

evaluar la dirección general, la estrategia de la 

compañía,  aprobar presupuestos anuales y 

políticas corporativas, por lo que a veces las 

juntas no poseen la potestad de reformar 
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estatutos. Sin embargo, si se presenta un 

aumento de capital nombrado por la junta de 

accionistas o el directorio tiene que reformarse 

en los estatutos, para lo cual, se revisa si se 

debe reformar los estatutos, se convoca a una 

junta general de accionista para que se dé a 

conocer las reformas a los estatutos y con qué 

objetivo se va a realizar la reforma, para que la 

junta lo apruebe. 

“La ingeniera Marianela Benavides supo 

mencionar que la frecuencia con que se revisa 

los estatutos no está establecida puesto que 

depende de la situación actual en la que se 

encuentre cada empresa” (Benavides, 2019) 

Cada empresa debe revisar sus estatus de 

acuerdo a los requerimientos que pueda tener, 

es así que en cada junta de accionistas, ellos 

son quienes deciden si están de acuerdo en 

continuar con los mismos, o realizar alguna 

modificación. 

9. ¿Quiénes interactúan en las juntas 

generales de accionistas? 

Figura 10. Personas que interactúan en las 

juntas generales de accionistas 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

En las Juntas generales de accionistas de las 

empresas familiares en mayor porcentaje el 

91% interactúan los socios o accionistas, 

considerando que es el órgano administrativo 

de la empresa, con las más amplias 

atribuciones de administración y disposición, 

sin otras obligaciones y limitaciones que las 

establecidas en la ley y los estatutos. Es 

importante resaltar, que las empresas 

familiares mientras van creciendo pueden 

desarrollarse de mejor manera y ser altamente 

políticas, por lo que comprender el valor de 

una junta bien compuesta y bien administrada, 

proporciona a los accionistas tranquilidad para 

que un grupo representativo y profesional vele 

por sus intereses. Aunque todos los accionistas 

que poseen acciones comunes y preferentes 
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pueden participar en las Juntas, solamente las 

acciones comunes le brindan derecho a voz, 

voto y poder de elección, mientras los que 

tienen acciones preferentes no tienen derecho 

a voz ni voto. Para dar inicio a la junta de 

accionistas se requiere la presencia del 

Presidente del Directorio, el Gerente General, 

el Secretario, los Accionistas y además los 

administradores que están a cargo del 

desarrollo de la junta. 

En las juntas generales de accionistas, los 

accionistas son los encargados de la toma de 

decisiones, es así que las empresas que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo, son 

las que más analizan y profundizan cada una 

de sus decisiones. Las empresas familiares que 

poseen altos estándares de gobierno 

corporativo son las que revisan con más detalle 

cada una de las informidades que puede tener 

mayor accionista, además que uno de los 

valores fundamentales de la Bolsa de Valores 

de Quito, es que cualquier persona por más 

mínimo que sea su paquete accionario pude 

interactuar en dichas juntas. 

 

 

10. ¿Se han establecido políticas de 

inversión y de financiamiento con la visión 

financiera de las empresas familiares? 

Figura 11. Establecimiento de políticas de 

inversión y de financiamiento con la visión 

financiera de las empresas familiares 

 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

El 100% de las empresas familiares han 

establecido políticas de inversión y de 

financiamiento las cuales van de acorde a la 

visión financiera de las mismas, considerando 

el hecho de que las empresas estén o no estén 

en la Bolsa de Valores, las empresas familiares 

deben establecer políticas de inversión porque 

se busca generar siempre utilidades para los 

accionistas, así como tienen que tener sus 

planes de expansión. Un directorio que tome 
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decisiones adecuadas, hace que la empresa 

tenga una ganancia y ésta sea repartida a los 

accionistas, generando valor al sistema de 

gobernanza. 

Las empresas familiares que poseen altos 

estándares de gobierno corporativo, deben 

cumplir con una serie de requisitos previos 

para le emisión de títulos valores los mismos 

que son revisados por la Bolsa de Valores, 

dentro de los cuales destacan que deben tener 

políticas internas establecidas para la inversión 

y reinversión de su capital. Las políticas tanto 

de inversión como de financiamiento van de la 

mano de la inversión financiera, y esto se da 

gracias a que cada empresa familiar que está 

dentro de Mercado de Capitales, debe tenerlas 

ya establecidas. 

11. ¿Las empresas familiares cuentan con 

políticas, mecanismos, personas capacitadas 

para informar a los inversores de las 

inversiones potenciales que realizan las 

empresas familiares y mantener cauces de 

comunicación con los accionistas y la 

empresa? 

Figura 12. Políticas, mecanismos y personas 

capacitadas para informar a los inversores 

de las inversiones potenciales que realizan 

las empresas familiares y mantener cauces 

de comunicación con los accionistas y la 

empresa 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

Dado que el 100% de las empresas familiares 

poseen políticas, mecanismos y con personas 

capacitadas para informar a los informar a los 

inversores de las inversiones potenciales que 

realizan las empresas familiares y mantener 

cauces de comunicación con los accionistas y 

la empresa. Cuando una empresa está en Bolsa 

de Valores tiene la responsabilidad de informar 

y comunicar sea un hecho relevante o no su 

información financiera. Cabe recordar que 

semanalmente la Bolsa de Valores emite 

comunicados a acerca de las inversiones, tanto 

de oferta y demanda que existen, dentro de 

cada una de las empresas familiares que tienen 
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altos estándares de gobierno corporativo existe 

un departamento encargado de dar esta 

información puesto que uno de los estándares 

de gobierno corporativo es la transparencia de 

la información. 

Lógicamente antes de tomar esta decisión el 

directorio puso en consideración a la Junta 

General de accionistas para que tengan 

conocimiento de que es lo que se va a hacer. 

Todo este proceso por lo general es público. 

12. ¿Los miembros del Gobierno 

Corporativo han solicitado auditorías sobre 

el uso de los activos o servicios de la 

sociedad?   

Figura 13. Auditorías para determinar si los 

miembros del Gobierno Corporativo, 

únicamente utilizan los activos o servicios de 

la sociedad 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

Como parte integral de sus funciones y 

conforme lo establecido en los estatutos de los 

Directorios de las empresas, el 95% de 

empresas familiares han solicitado auditorías 

para determinar si los miembros del Gobierno 

Corporativo, únicamente utilizan los activos o 

servicios de la sociedad. Cada empresa debe 

realizar autorías anuales, pero para el caso de 

las empresas familiares que tiene altos 

estándares de gobierno corporativo, existen 

también auditorías internas las cuales se 

encargan de determinar si los miembros del 

gobierno corporativo utilizan los activos para 

la empresa, estas mismas entidades son las 

encargadas de informar si no se cumple dicho 

reglamento, para la cual existen comités de 

ética, de vigilancia que llevan a cabo informes 

acerca del trabajo que realiza la empresa. 

Donde también se desarrollan estándares de 

gobierno que limitan o facultan el nivel de 

toma de decisiones de la empresa. Para los 

cuales las auditorias sirven como eje 

fundamental, en la determinación del uso de 

los activos o servicios de la empresa familiar. 

13. ¿Qué rendimiento reciben las empresas 

familiares por las acciones que se 

95%

5%
Si

No

Se estan
planificando



20 

 

encuentran cotizadas en la Bolsa de 

Valores? 

Figura 14. Rendimiento que reciben las 

empresas familiares por las acciones que se 

encuentran cotizadas en la Bolsa de Valores 

 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Encuesta a empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno corporativo. 

Normalmente el rendimiento depende de las 

utilidades de las empresas. Se considera que la 

mayor parte de las empresas familiares (77%) 

que cotizan en la Bolsa de Valores, presentan 

un rendimiento entre un 10% a 15%.  Mientras 

que un 14% de empresas familiares que cotizan 

en la Bolsa de Valores tiene un rendimiento 

superior al 15%. 

El rendimiento que han obtenido la mayoría de 

empresas familiares que poseen altos 

estándares de gobierno corporativo, se da 

gracias a varios factores entre los más 

importantes estacan mejorar su capacidad de 

financiamiento, fortalece su proceso en la toma 

de decisiones, su perfil de riesgo disminuye y 

distribuye los interés de los accionistas y los 

administradores para una mejor relación, esto 

hace que sean eje fundamental en la economía 

del país, ya que con su rendimiento, su 

ampliación de capital, son fuente de empleo 

para muchas personas en el país. 

Situación Actual 

Las negociaciones en la Bolsa de Valores en 

relación al mes de Mayo de 2019 en el mercado 

bursátil han tenido una alza en volúmenes 

nacionales  de $174.98 millones de dólares. La 

concentración de negociaciones de renta fija 

represento un 97.83% y de renta variable el 

2.17% del total. El tipo de mercado se dio en 

un 87% a negociaciones en el mercado 

primario y el 13% al mercado secundario. El 

total de transacciones fue de 2077 durante el 

mes de Mayo de 2019. (Bolsa de Valores de 

Quito: Pulso mensual Junio , 2019). 

Como se puede observar existe un crecimiento 

dentro de las inversiones en la Bolsa de 

Valores, el número de transacciones ha ido 

aumentando en los últimos meses, lo que hace 

que para los inversionistas se vuelva un 

mercado mucho más atractivo además de 

14%

77%

9%

Menos del 10%

Entre el 10% al
15%

Más del 15%

Ninguna
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brindar la seguridad correspondiente. 

Aportes al Mercado de Valores 

Tabla 4: Capitalización Bursátil de las Empresas 

Familiares Encuestadas 

ACTUAL CAPITALIZACION BURSATIL DE 
EMPRESAS ENCUESTADAS 

1 
ALMACENES 
BOYACÁ 

$ 3.750.000,00  

2 
AUTOMOTORES Y 
ANEXOS AYASA 

$ 
22.327.505,00  

3 CASABACA S.A. 
$ 

17.100.004,00  

4 
COLINEAL 
CORPORATION 
C.LTDA 

$ 5.600.000,00  

5 
CONDUIT DEL 
ECUADOR S.A. 

$ 7.943.547,00  

6 

CORPORACION 
ECUATORIANA DE 
ALUMINIO S.A. 
CEDAL 

$ 
11.962.290,00  

7 

DILIPA, 
DISTRIBUIDORA DE 
LIBROS Y PAPELERIA 
C. LTDA. 

$ 1.020.400,00  

8 
ELECTROCABLES  C. 
A- 

$ 
11.554.942,00  

9 FERREMUNDO $ 2.000.000,00  

10 
FISA FUNDICIONES 
INDUSTRIALES S. A. 

$ 
10.000.000,00  

11 HIVIMAR S.A. $ 2.332.010,00  

12 
IMPORTADORA 
VEGA S.A. 

$ 2.224.000,00  

13 IPAC S. A. 
$ 

46.094.612,00  

14 LABIZA S.A. $ 1.005.493,00  

15 
MAQUINARIAS Y 
VEHICULOS S.A. 
MAVESA 

$ 
60.186.184,00  

16 
SEGUNDO ELOY 
CORRALES E HIJOS 
SECOHI CIA. LTDA, 

$ 
20.000.000,00  

17 
TUBERIAS DEL 
PACIFICO S.A. 

$ 
11.873.746,00  

18 PLASTICOS RIVAL 
$ 

29.900.000,00  

19 
NEGOCIOS 
AUTOMOTRICES 
NEOHYUNDAI S.A. 

$ 5.000.000,00  

20 CAVAGU S.A. $ 2.100.000,00  

21 
UNION FERRETERA 
S.A. UNIFER 

$ 1.722.458,00  

TOTAL 
$ 

275.697.191,00  
 

Elaborado por: José David Altamirano 

Fuente: Superintendencia de Compañías, Valores y 

Seguros 2019 

Como se puede evidenciar el valor que las 

empresas familiares que poseen altos 

estándares de gobierno corporativo que fueron 

encuestadas han aportado al mercado de 

valores con un capital de $275.967.191,00. El 

mismo resultado que ha generado como aporte 

al valor hacia mercado de valores  

demostrando seguridad económica y jurídica, 

transparencia, veracidad y comportamiento 

empresarial responsable. 

“La ingeniera Ana Montalvo, jefa de 
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capacitaciones de la Bolsa de Valores de Quito 

manifestó que las empresas familiares que 

poseen altos estándares de gobierno 

corporativo crean valor a la Bolsa de Valores 

ya que al enlistarse en la Bolsa de Valores, 

emitir y negociar sus documentos, las 

empresas dinamizan el mercado de capitales, 

creando mayor oferta y demanda en el mismo, 

aportando una sana competitividad y 

crecimiento sostenido a la economía del país.” 

(Montalvo, Analisis de las empresas familiares 

que tienen altos estandares de gobierno 

corporativo que generan valor al mercado de 

capitales, 2019) 

El valor que generan las empresas familiares 

que poseen altos estándares de gobierno 

corporativo al mercado de capitales no es un 

valor económico. 

Las empresas familiares que poseen altos 

estándares de gobierno corporativo generan 

valor al mercado de capitales, cuando el 

directorio, los accionistas, toman buenas 

decisiones gerenciales, administran de manera 

eficiente el capital de trabajo, motivan al 

personal constantemente, no existen conflictos 

laborales entre miembros del directorio y 

accionistas, esto hace que las empresas se 

vuelvan atractivas para los inversionistas, ya 

que sus acciones con el transcurso del tiempo 

se van revalorizando a largo plazo. 

4. Análisis y Resultados 

Causas 

 La creciente demanda por parte de las 

empresas han hecho que la estructura 

de la organización haya evolucionado y 

es así que ahora se ha diversificado, por 

lo que  se puede observar una estructura 

más compleja pero a la vez mejorada. 

 Los beneficios que ofrecen una 

empresa como sociedad anónima ha 

hecho que la mayor parte de empresas 

familiares que cotizan en bolsa, se 

apoyen por una representación legal de 

estas condiciones. 

 Un mercado más atractivo, y unas 

políticas establecidas han hecho que las 

empresas familiares que poseen altos 

estándares de gobierno corporativo, 

miren de una manera más atractiva 

cotizar sus acciones en la Bolsa de 

Valores de Quito, ya que les genera 

mayor confianza financiera. 
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 Las políticas establecidas de inversión 

para que las empresas puedan ingresar 

al mercado bursátil son las encargadas 

junto a la visión financiera de las 

empresas familiares, para crear altos 

estantes de gobierno corporativo 

 Las empresa familiares que poseen 

altos estándares de gobierno 

corporativo, presentan un porcentaje de 

utilidades requeridos por los 

accionistas al momento de la inversión, 

esto va del 10% al 15% 

 Aunque el Mercado de Valores, no 

cuenta con una base de datos que 

permita identificar si una empresa es 

familiar o no, sin embargo, a nivel 

general las empresas familiares son 

reconocidas como un activo valioso y 

representativo, debido a los diferentes 

factores que han influido en brindar 

valor a la marca. 

5. Consecuencias 

 Una mayor participación de accionistas 

en las empresas han hecho que los 

dividendos y las utilidades aumenten la 

estructura de la empresa familiar, 

motivando a  que expertos y sobre todo 

gente con mayor conocimiento tenga 

una mayor aporte en la toma de 

decisiones. 

 Los buenos resultados de las 

sociedades anónimas han hecho que los 

propietarios de empresas familiares 

creen un equilibrio optimo entre lo que 

es la propiedad, la familia y la empresa. 

 Un mayor rendimiento y un porcentaje 

alto de rentabilidad es el resultado de la 

participación de las empresas 

familiares en la Bolsa de Valores de 

Quito, así como también la precisión de 

su capital y de sus ingresos. 

 Todas las políticas de inversión hacen 

que las empresas familiares que poseen 

altos estándares de gobierno 

corporativo crezca y a la vez su 

capitalización aumente teniendo así 

posibilidades de crecimiento y 

expansión tanto para la empresa como 

para los inversionistas 

 Las relaciones entre la familia como 

accionistas y los inversores no 

familiares también presentan desafíos. 
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Los inversionistas externos no 

familiares a menudo tienen una 

influencia significativa sobre la 

configuración de la gobernanza de la 

empresa familiar. 

 Una mayor rentabilidad a comparación 

de las instituciones bancarias han 

hecho que tanto personas particulares 

como empresas familiares miren con 

buenos ojos el manejo de acciones por 

parte de las empresa que cotizan 

actualmente en la Bolsa de Valores 

generándoles así un rendimiento 

promedio entre el 10% y el 15% de su 

inversión. 

6. Discusión 

La propiedad familiar puede ser vista como 

una oportunidad o una amenaza, 

dependiendo de una variedad de factores. 

La propiedad y el compromiso de la familia 

con el negocio pueden entenderse como un 

valor agregado, siempre que la empresa y 

la familia puedan responder a las 

inquietudes de la comunidad de 

inversionistas. Los cuales, tanto 

accionistas como acreedores, pueden mirar 

con desconfianza a las compañías 

controladas por familias, cuando estas no 

son administradas correctamente, por lo 

que debe presentarse las condiciones de 

gobierno para que los aspectos positivos de 

la propiedad familiar se combinen con las 

garantías de que los intereses de los 

inversores. 

Los resultados obtenidos de la aplicación 

de la encuesta, indican diferentes 

características que se presentan en las 

variables empresa familiar – gobierno 

corporativo – mercado de valores, explica 

una estructura familiar en la mayor parte de 

organizaciones que cotizan en bolsa, sin 

embargo, también se presenta una 

importante participación de nuevos 

inversionistas que buscan acciones que 

garanticen una rentabilidad adecuada. 

La gran mayoría de las empresas familiares 

tienen una estructura legal como sociedad 

anónima con el propósito de crear un 

equilibrio óptimo entre la propiedad, 

familia y administración, que le den valor 

al negocio. Existen diferentes factores que 

se presentan para que una empresa familiar 
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sea exitosa en la Bolsa de Valores, entre los 

que se encuentran la marca, el tamaño, la 

experiencia y los sistemas de gobernanza. 

Las organizaciones familiares que tienen 

un mejor alineamiento entre la 

administración y los intereses de los 

accionistas tienden a generar una ventaja 

competitiva. 

7. Conclusión 

El porcentaje de acciones que están siendo 

cotizadas en la Bolsa de Valores, se pudo 

establecer que la mayor parte de las 

empresas familiares cotizan más del 50% 

de sus acciones, lo que generalmente les 

proporciona un rendimiento entre el 10% al 

15%, que depende del tamaño de la 

empresa y el número de acciones emitidas. 

Para que una empresa familiar considere la 

aplicación de capital es necesario que se 

realice la toma de decisiones a nivel de la 

Junta Directiva cuya gestión es un motor 

clave del crecimiento corporativo 

sostenible y la creación de valor a largo 

plazo. 

En una estructura de propiedad familiar, se 

debe mostrar el compromiso de la familia 

en la continua y crecimiento de la empresa 

y en la capacidad de crear valor para todos 

sus accionistas, garantizando que sus 

derechos e intereses estén protegidos 

adecuadamente, lo que se hace mediante la 

introducción de altos estándares 

corporativos en sus estatutos, ya que 

alinear los intereses de los accionistas 

conduce a mejores procesos de decisión, 

permite atraer inversiones y aumentar la 

liquidez de las acciones, aumentando la 

confianza de los inversionistas o 

acreedores. 

Sin embargo, también presentan riesgos 

asociados con la concentración (de 

miembros de la familia) que puede 

ahuyentar fuentes de financiamiento 

adicionales, reduciendo así el valor de la 

compañía, por lo que el principal desafío 

en el gobierno de la empresa familiar es 

comprender las diversas interconexiones 

entre los miembros de la familia 

propietaria y gerentes y profesionales no 

familiares, que debe ser cuidadosamente 

diseñada para mantener un equipo de 
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administración que funcione bien y para 

que la empresa tenga éxito. 
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9. Anexos 

Encuesta 

 

ENCUESTA 

Objetivo: La presente encuesta está orientada 

a la obtención de datos para realizar un 

análisis de las empresas familiares que tienen 

altos estándares de gobierno corporativo y 

generan valor en el mercado de valores. 

Datos informativos: 

Género:    

Masculino __________  

Femenino ___________   

Edad ___________________ 

Cargo _______________________________ 

Tamaño de la  empresa _______________ 

Tiempo de experiencia en el mercado 

_____________________________________ 

Instrucción 

Marque con una X en la casilla 

correspondiente, para determinar si se aplican 

o no las siguientes afirmaciones: 

Cuestionario: 

1. ¿La estructura de la empresa es de 

carácter familiar? 

a) Solamente familia 

b) Familia y accionistas 

c) No 

Si su respuesta a la pregunta 1 fue “solamente 

familia o familia y accionistas”, continúe con 

la encuesta, caso contrario agradecemos su 

colaboración. 

2. ¿Las empresas familiares, tiene una 

representación legal como sociedad? 

a) Si 

b) No 

c) Actualmente está en proceso de registro 

3. Dentro de las empresas familiares qué 

porcentaje de acciones están siendo 

cotizadas en la Bolsa de Valores: 

a) 25% 

b) 50 % 

c) más de 50% 

d) Ninguna 

4. ¿Con qué frecuencia las empresas 

familiares realizan ampliaciones de capital 
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a través de la Bolsa de Valores? 

a) Semestral 

b) Anual 

c) otras especifique  

d) Ninguna 

5. ¿Cuál es la estructura organizacional con 

la que cuentan las empresas familiares? 

a) Asamblea General o de socios / familia 

b) Junta Directiva 

c) Gerencia 

d) Otro, especifique  

 6. ¿Cuántos accionistas conforman la 

empresa familiar?  

a)  Un accionista 

b) Dos accionistas 

c) Dos a cuatro accionistas 

d) Cuatro a siete accionistas 

e) Más de siete accionistas 

7. ¿En los estatutos de la organización 

tienen definido el porcentaje de utilidades 

distribuidas a los accionistas y el porcentaje 

de reinversión en la Bolsa de Valores?  

a) Si 

b) No 

c) Se están elaborando 

8. ¿Con qué frecuencia los estatutos son 

revisados y analizados según el giro del 

negocio? 

a) Mensual 

b) Bimensual 

c) Trimestral 

d) Semestral 

e) Anual 

f) Otro 

9. ¿Quiénes interactúan en las juntas 

generales de accionistas? 

a) Socios o accionistas 

b) Gerente General 

c) Revisor fiscal 

d) Personas autorizadas a rendir informes 

e) Otros 

10. ¿Se han establecido políticas de 

inversión y de financiamiento con la visión 

financiera de las empresas familiares? 

a) Si 

b) No 

c) Se están elaborando 

11. ¿La empresa cuenta con políticas, 

mecanismos, personas capacitadas para 

informar a los inversores potenciales que 

realizan las empresas familiares y mantener 

cauces de comunicación con los accionistas 
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y la empresa? 

a) Si 

b) No 

c) Se están elaborando 

12. ¿Los miembros del Gobierno 

Corporativo han solicitado auditorías sobre 

el uso de los activos o servicios de la 

sociedad? 

a) Si 

b) No 

c) Se lo está planificando realizar a corto 

plazo 

d) Se lo está planificando realizar a mediano 

plazo 

e) Se lo está planificando realizar a largo 

plazo 

13. ¿Qué rendimiento reciben las empresas 

familiares por las acciones que se 

encuentran cotizadas en la Bolsa de 

Valores? 

a) – del 10%  

b) del 10 al 15% 

c) más del 15% 

d) Ninguna 

 

 

 

 

Empresas Familiares que cotizan en la 

Bolsa de Valores 

EMPRESAS FAMILIARES QUE POSEEN 
ALTOS ESTANDARES DE GOBIERNO 
CORPORATIVO QUE COTIZAN EN LA 

BOLSA DE VALORES DE QUITO Y 
GUAYAQUIL 

1 ADITEC ECUATORIANA CIA. LTDA. 

2 
ADITIVOS Y ALIMENTOS S. A. 
ADILISA 

3 
ADITMAQ ADITIVOS Y 
MAQUINARIAS CIA. LTDA. 

4 AGROINDUSTRIAS DAJAHU S.A. 

5 ALMACENES BOYACA S. A. 

6 ALMACENES DE PRATI S.A. 

7 
ALPHA FACTORING DEL ECUADOR 
ALLFACTOR S.A. 

8 ARTES GRAFICAS SENEFELDER C.A. 

9 ASISERVY S.A. 

10 ASTRIVEN S.A. 

11 AUTOMOTORES DE LA SIERRA S.A. 

12 

AUTOMOTORES 
LATINOAMERICANOS S.A. 
AUTOLASA 

13 
AUTOMOTORES Y ANEXOS S.A. 
AYASA 

14 AVICOLA FERNANDEZ S. A. 

15 BANARIEGO CIA. LTDA. 

16 BASESURCORP S.A. 

17 CAMINOSCA S.A. 

18 
CARROCERIAS BUSCAR S KARINA 
BUSKARINA S.A. 

19 CARVAGU S.A. 

20 CASA MOELLER MARTINEZ C.A. 

21 CEGASUPPLY S.A. 

22 
CIA IMPORTADORA REGALADO 
S.A. (COMIRSA) 

23 CIALCO S.A. 

24 

CIMEXPORT - COMERCIO, 
IMPORTACIONES Y 
EXPORTACIONES S.A. 

25 COHERVI S.A. 
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26 COLINEAL CORPORATION C.LTDA 

27 

COMPANIA GENERAL DE 
COMERCIO Y MANDATO 
SOCIEDAD ANONIMA 

28 

COMPAÑIA DE AUTOMATIZACION 
INDUSTRIAL EUROINSTRUMENTS 
INGENIERIA CIA. LTDA. 

29 
COMPUTADORES Y EQUIPOS 
COMPUEQUIP DOS S.A. 

30 CONDUIT DEL ECUADOR S.A. 

31 
CONGELADOS Y FRESCOS DEL 
PACIFICO COFRESPAC S.A. 

32 
CONJUNTO CLINICO NACIONAL 
CONCLINA C.A. 

33 CONSTRUCTORA COVIGON C.A 

34 

CONSTRUCTORA DE DISEÑOS 
PRODUCTIVOS CONSTRUDIPRO 
S.A. 

35 
CONSTRUCTORA 
MONTIEL&MONTIEL S.A. 

36 
CORPORACION ECUATORIANA DE 
ALUMINIO S.A. CEDAL 

37 CORPORACION EL ROSADO S. A. 

38 CORPORACION FAVORITA C.A. 

39 
CORPORACION JARRIN HERRERA 
CIA. LTDA. 

40 
CORPORACION JCEVCORP CIA 
.LTDA. 

41 
CORPORACION SUPERIOR 
CORSUPERIOR S.A. 

42 CREDIMETRICA S.A. 

43 
CRISTALERIA DEL ECUADOR S.A. 
CRIDESA 

44 
CUBIERTAS DEL ECUADOR KU-
BIEC S. A. 

45 
DANIELCOM EQUIPMENT SUPPLY 
S.A. 

46 
DILIPA, DISTRIBUIDORA DE LIBROS 
Y PAPELERIA C. LTDA. 

47 DIPAC MANTA S.A. 

48 
DISTRIBUIDORA FARMACEUTICA 
ECUATORIANA DIFARE S.A. 

49 
DISTRIBUIDORA IMPORTDORA 
DIPOR S.A. 

50 DITEINCORP S.A. 

51 DOLMEN S.A. 

52 DOLTREX S.A. 

53 DUOCELL S.A. 

54 
DUPOCSA PROTECTORES 
QUIMICOS PARA EL CAMPO S:A. 

55 ECUADPREMEX S.A. 

56 
ECUATORIANA DE GRANOS S. A. 
ECUAGRAN 

57 

ECUATORIANA DE SERVICIOS, 
INMOBILIARIA Y CONSTRUCCION 
ESEICO S.A. 

58 ECUATRAN S.A. 

59 
EL SENDERO FORESTAL 
(PATHFOREST) S. A. 

60 
ELECTRICA HAMT COMPANIA 
LIMITADA 

61 
ELECTRO INDUSTRIAL MICABAL 
S.A. 

62 ELECTROCABLES  C. A- 

63 
EMPACADORA BILBO S.A. 
BILBOSA 

64 
EMPRESA DURINI INDUSTRIA DE 
MADERA C.A. EDIMCA 

65 

EMPRESA PROVEEDORA DE 
MOTORES EMPROMOTOR CIA. 
LTDA. 

66 
ENERGY & PALMA ENERGYPALMA 
S.A. 

67 ENVASES DEL LITORAL S. A. 

68 ESLIVE S.A. 

69 EXOFRUT S.A. 

70 EXPORTCREDIT S.A. 

71 
EXTRACTORA AGRICOLA RIO 
MANSO EXA S.A. 

72 
EXTRACTORA Y PROCESADORA DE 
ACEITES EPACEM S.A. 

73 
FABRICA DE ENVASES  S.A. 
FADESA 

74 
FACTOR L.O.G.R.O.S. DE ECUADOR 
S.A. 

75 
FARMACIAS Y COMISARIATOS DE 
MEDICINAS SA FARCOMED 

76 FARMAENLACE CIA. LTDA. 

77 FERREMUNDO S. A. 

78 
FERRETERIA COMERCIAL FECO 
S.A. 

79 FERRO TORRE S.A. 

80 
FERTILIZANTES Y AGROQUIMICOS 
EUROPEOS EUROFERT S.A. 
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81 FIGURETTI  S.A. 

82 FIRMESA INDUSTRIAL CIA. LTDA. 

83 
FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES 
S. A. 

84 FISUM S.A. 

85 FLORALP S.A. 

86 FUNDAMETZ S.A. 

87 
FUROIANI OBRAS Y PROYECTOS S. 
A. 

88 GALARMOBIL S.A. 

89 HIVIMAR S.A. 

90 
HOTEL BOULEVARD 
(ELBOULEVARD) S.A. 

91 
HOTEL COLON INTERNACIONAL 
C.A. 

92 
HOTELES Y RESTAURANTES 
HORPAH C. LTDA. 

93 HUMANITAS S.A. 

94 HYDRIAPAC S.A. 

95 ICESA  S. A. 

96 

IMPORTADORA INDUSTRIAL 
AGRICOLA DEL MONTE SOCIEDAD 
ANONIMA INMONTE 

97 IMPORTADORA VEGA S.A. 

98 

INCUBADORA ANDINA 
INCUBANDINA SOCIEDAD 
ANONIMA 

99 INDEUREC S.A. 

100 INDUAUTO S.A. 

101 INDUGLOB S.A. 

102 
INDUSTRIA LOJANA DE 
ESPECERIAS ILE C.A. 

103 
INDUSTRIAL GEMINIS INDUGEM 
S.A. 

104 INDUSTRIAS CATEDRAL S.A. 

105 INDUSTRIAS OMEGA C.A 

106 INDUSTRIAS UNIDAS CIA LTDA. 

107 

INGENIO AZUCARERO DEL NORTE 
COMPAÑIA DE ECONOMIA MIXTA 
IANCEM 

108 
INMOBILIARIA DEL SOL S. A 
MOBILSOL 

109 INMOBILIARIA LAVIE S.A. 

110 INTEROC S.A. 

111 INVERQUIM S.A. 

112 IPAC S. A. 

113 KRONOS LABORATORIOS C. LTDA. 

114 LA FABRIL S. A. 

115 LABIZA S.A. 

116 LIRIS S.A. 

117 
LOGISTICA EMPRESARIAL 
LEMPRESA S.A. 

118 
MAQUINARIAS Y VEHICULOS S.A. 
MAVESA 

119 MAREAUTO S.A. 

120 MAXDRIVE S.A. 

121 MEGAPRODUCTOS S.A. 

122 MEGAPROFER S.A. 

123 MINUTOCORP S.A. 

124 MODERNA ALIMENTOS S.A. 

125 
MOLINOS CHAMPION S.A. 
MOCHASA 

126 
MOTORCYCLE ASSEMBLY - LINE 
OF ECUADOR S.A. MASSLINE 

127 MUEBLES EL BOSQUE S.A. 

128 
MUNDO DEPORTIVO MEDEPORT 
S.A. 

129 MUNDY HOME MUNME C. LTDA. 

130 NATURISA S. A. 

131 NEDERAGRO S.A. 

132 
NEGOCIOS AUTOMOTRICES 
NEOHYUNDAI S.A. 

133 NOVACERO S.A 

134 
O.M. AUTOMATIZACION Y 
CONTROL S.A. OMACONSA 

135 OCEANBAT S.A. 

136 
OFICINA COMERCIAL RAYMOND 
WELLS CIA. LTDA. 

137 

OPERADORA Y PROCESADORA DE 
PRODUCTOS MARINOS OMARSA 
S.A. 

138 OPTICA LOS ANDES S.A. 

139 ORIONOIL ER S.A. 

140 OTECEL S.A. 

141 PAPIZZEC S.A. 

142 PECKSAMBIENTE S.A. 

143 
PETROLEOS DE LOS RIOS 
PETROLRIOS C.A. 

144 PF GROUP S.A. 

145 PLASTICOS RIVAL CIA LTDA 

146 
PLUMOBILE DEL ECUADOR CIA. 
LTDA. 

147 PRODUCTORA CARTONERA S. A. 
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148 
PRODUCTOS DEL AGRO SYLVIA 
MARIA  S. A. AGROSYLMA 

149 
PROMOTORES INMOBILIARIOS 
PRONOBIS S.A. 

150 QUIMIPAC S. A. 

151 
REPAPERS RECICLAJE DEL 
ECUADOR S.A. 

152 
REPRODUCTORAS DEL ECUADOR 
S.A. REPROECSA 

153 
REYBANPAC REY BANANO DEL 
PACIFICO C.A. 

154 RINOMAQ CONSTRUCCIONES S.A. 

155 
RIPCONCIV CONSTRUCCIONES 
CIVILES CIA. LTDA. 

156 RIZZOKNIT CIA. LTDA. 

157 RYC S. A. 

158 
SALCEDO MOTORS S.A. 
SALMOTORSA 

159 
SEGUNDO ELOY CORRALES E 
HIJOS SECOHI CIA. LTDA. 

160 SEGUROS ALIANZA S A 

161 
SERVICIOS INTEGRADOS 
PETROLEROS SINPET S.A. 

162 
SERVICIOS INTERNACIONALES 
TURISTICOS SITUR SA 

163 
SOCIEDAD AGRICOLA E 
INDUSTRIAL SAN CARLOS S.A. 

164 
SOCIEDAD INDUSTRIAL 
GANADERA ELORDEÑO S.A. 

165 
SOLUCIONES ELECTRICAS S.A. 
SOELEC 

166 

SOLUCIONES PARA HOTELERIA Y 
GASTRONOMIA EQUINDECA C. 
LTDA. 

167 SOUTH ECUAMERIDIAN S.A. 

168 STARCARGO CIA. LTDA 

169 SUMESA S.A 

170 
SUNCHODESA 
REPRESENTACIONES C.LTDA. 

171 SUPERDEPORTE S.A. 

172 SUPRAPLAST S.A. 

173 TECATEAK S.A. 

174 TELCONET S.A. 

175 TEOJAMA COMERCIAL S.A. 

176 
TIENDAS INDUSTRIALES 
ASOCIADAS (TIA) S. A. 

177 TUBERIAS PACIFICO S.A. TUPASA 

178 UNACEM ECUADOR S.A. 

179 UNICOL S.A. 

180 UNION FERRETERA S.A. UNIFER 

181 
UNIVERSAL SWEET INDUSTRIES  
S.A. 

182 URBANDATA CIA. LTDA. 

183 VECTORQUIM CIA. LTDA. 

184 VEPAMIL S.A. 

185 VIENNATONE S.A. 

186 XTRATECHCOMPUTER S.A. 

187 YAGLODVIAL S.A. 

188 BANCO BOLIVARIANO C. A. 

189 
BANCO DE LA PRODUCCION S.A. 

PRODUBANCO 

190 BANCO DE LOJA S.A. 

192 BANCO GUAYAQUIL S.A. 

193 BANCO INTERNACIONAL S.A. 

194 BANCO PICHINCHA C.A. 

195 

COOPERATIVA DE AHORRO Y 

CREDITO ALIANZA DEL VALLE 
LTDA. 

196 
COOPERATIVA DE AHORRO Y 
CREDITO ATUNTAQUI LTDA. 

197 
COOPERATIVA DE AHORRO Y 
CREDITO COOPROGRESO LTDA. 
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Respaldo empresas familiares que 

poseen altos estándares de gobierno 

corporativo que fueron encuestadas. 



35 

 

 

 

 

 

 

 



36 

 

 

 

 

 

 

 



37 

 

 

 

 

 

 

 



38 

 

 

 

 

 

 

 



39 

 

 

 

 

 

 

 



40 

 

 

 

 

 

 

 



41 

 

 

 

 

 

 

 



42 

 

 

 

 

 

 

 



43 

 

 

 

 

 

 

 



44 

 

 

 

 

 

 

 



45 

 

 

 

 

 

 

 



46 

 

 

 

 

 

 

 



47 

 

 

 

 

 

 

 



48 

 

 

 


