





PyME EN CHILE: NACE, CRECE V... MUERE

ANALISIS DE SU DESARROLLO
EN LOS ULTIMOS SIETE ANOS






PyME EN CHILE: NACE, CRECE Y... MUERE

ANALISIS DE SU DESARROLLO
EN LOS ULTIMOS SIETE ANOS

GUSTAVO CRESPI

Division de Desarrollo Productivo, CEPAL y
Science and Technology Policy Research Unit (SPRU),
Universidad de Sussex, UK.




PyME en Chile: nace, crecey... muere.
Andlisisde su desarrollo en los Gltimos siete afios.

Queda prohibida cualquier forma de reproduccion, transmision o archivo en sistemas
del presente ejemplar, ya sea para su uso privado o publico, por medios mecanicos,
electronicos, electroestaticos, magnéticos o cualquier otro, total 0 parcialmente, con o sin
finalidad de lucro, sin el permiso previo y por escrito de FUNDES Internacional,
titular del Copyright.

DERECHOS RESERVADOS © 2003
FUNDES INTERNACIONAL

Registro Propiedad Intelectual Inscripcion N°© 135.529
ISBN 956-7907-15-3

Diagramacién: Maria Francisca Galilea
Portada: Maria Francisca Galilea

Impreso por Andros Impresores

IMPRESO EN CHILE/ PRINTED IN CHILE.
Octubre 2003.



CONTENIDOS

Acercadel Autor y Agradecimientos
Prélogo

l. Antecedentes

. Tabulados Generales

1.  Tabulados Particulares

V. Analisisdel Proceso de Creacion y Muerte de Empresas

a Nivel Sectorial
V. El Movimiento de las Empresas en la Distribucion de Tamarios
V1.  Supervivenciay Crecimiento de las Nuevas Empresas
VIl. Conclusiones

VII.1. Halazgosdelalnvestigacion

VI1.2. Implicancias de Politica

Referencias Bibliograficas
Anexos
Anexo A. Matrices de Transicion por Sector
Anexo B. Crecimiento, Desarrollo y Muerte de las Nuevas Empresas
Anexo C. Glosario de Principales Siglas
Anexo D. Indice de Tablasy Figuras

11

13
15
39

59
69
99
99
107

117
121
121
131
143
145






ACERCA DEL AUTOR

GUSTAVO CRESPI TARANTINO es argentino, Licenciado en Economia por la
Universidad Nacional de Cordoba, Magister en Economia por la Universidad de Chile
y candidato aDoctor en Economiadelalnnovaciony el Cambio Técnico delaUniversity
of Sussex, Inglaterra.

Actualmente es Investigador en la Science and Technology Policy Research Unit
(SPRU), University of Sussex, Inglaterra'y Consultor de la Division de Desarrollo
Productivo de la Comision Econdmica para Ameérica Latinay el Caribe (CEPAL).
Ademas, se ha desempefiado como Profesor del Departamento de Economia de la
Universidad de Chile.

Sus intereses de investigacion incluyen el andlisis econométrico de la dinamica
industrial, €l estudio de patrones de innovacién, la evaluacion de programas de moder-
nizacion industrial y el estudio de los incentivos econdmicos en la ciencia basica

Ha publicado diversos trabajos, destacandose sus libros: “Desarrollo se escribe
con PyME” (2002), “El Proceso Chileno de Industrializacion durante la Sustitucion de
Importaciones’ (2001), “Evaluacion de Impacto de los Programas de Formacion
Gerencia” (2000), “El Sistema de Innovacion en Chile, Argentinay Japon” (1998), y
“Nuevas Oportunidades para el Desarrollo Industrial” (1997).

AGRADECIMIENTOS

Se agradecen los comentarios de Irma Gutiérrez (FUNDES Chile); Emilio Zevallos
(Gerencialnternacional de FUNDES); Ricardo Sanhueza (Universidad de Chile); José
Miguel Benavente (Universidad de Chile); Roberto De Groote (Corfo); José Francisco
Sanchez (Servicio de Impuestos Internos) y Gabriel Hidalgo (Incubadora Octantis,
Universidad Adolfo Ibafiez).






PROLOGO

Existe un gran desequilibrio entre la necesidad y |a disponibilidad de informacion so-
bre la dindmica empresarial. Conocer |as circunstancias que condicionan el nacimien-
to, crecimiento y desaparicion de las unidades productivas es definitivamente clave
parael disefio de cualquier tipo de politicas de competitividad o de desarrollo empresa-
rial. Es dificil pensar en algun tipo de programa coherente que ignore donde, como y
por qué se Crean nuevas empresas; en qué sectores, regiones y tamafos de empresa se
produce un mayor crecimiento delaactividad econdmicay cuales son los condicionantes
delas crisis y desaparicion de estas unidades productivas. Sin embargo, a pesar de lo
evidente de laimportancia de conocer estos aspectos claves deladinamicaempresarial
son pocos los estudios que, como éste, presentan una metodologia de tratamiento de
informacion y andlisis cuantitativo riguroso.

Un aspecto que me parece importante destacar en estainvestigacion esladisponi-
bilidad de informacion estadistica confiable y €l andlisis de factores de sector, tamafio
y region.

Efectivamente, |a disponibilidad de una base de datos como la que ha facilitado &
Servicio de Impuestos Internos de Chile, superando los obstaculos que con frecuencia
limitan el acceso adatos detipo oficial, debe reconocerse como un logro importanteen la
region. Esperemos que este g emplo se acreciente y podamos lograr un mayor y mejor
aprovechamiento a un bagaje importante de informacién que, sin romper con las normas
de confidencialidad y secreto estadistico, puedan ser de gran utilidad parala comunidad
de investigacion y andisis. Ademas, esa informacion, aun con sus limitantes, ha sido
tratadacon rigor y profesionalismo en el presente estudio, |o que entregaun fuerte respal -
do cuantitativo alainvestigacion. Las posibilidades que abre e uso de estainformacion
en formalongitudinal permitiran reglizar otros estudios de panel de mayor detalle.

Debido precisamente ala disponibilidad de informacion, le hasido posible al au-
tor hacer un andlisis de | as caracteristicas particulares de las empresas segiin su tama-
fio, sector de actividad y regién geogréfica, |o que viene aenriquecer considerablemen-
telosresultadosdel estudio en planosde corte no siempre apreciados por |oseconomistas
clasicos. La cantidad de la informacion disponible permite un nivel de desagregacion
importante con una fiabilidad razonable. Este aporte es esencia ya que nos permite
avanzar con un mayor nivel de detalle en € estudio de ladinamicade las empresas para
el y los promedios, los que normamente esconden diferencias profundasy en las que
las generalidades demasiado vagas son de un valor relativo.

Me parecen de especial utilidad los hallazgos sobre |os determinantes de la crea-
ciony destruccion de empresas, el andlisis separado de los factores determinantes de la
creaciony € crecimiento de las empresas, y € enfoque cruzado de las recomendacio-
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nes de politica, particularmente |las que enfocan la creacion de empresas a tiempo que
lainnovacion.

La confirmacién de que la creacién de empresas esté inducida por un ambiente
macro favorabley por unamayor tasade crecimiento delaeconomia puede parecer que
no es una informacién nueva; sin embargo, si que lo es en e sentido de poder aportar
evidencia del hecho, el carécter prociclico de creacion y destruccién de las empresas
formalesy explicar e nivel de turbulencia en el sector de microempresas.

Igualmente interesante es el andlisis de los factores que inciden en el fracaso o
supervivenciade las empresas recién creadas, como son el tamafio inicial en el momen-
to delacreacion, las caracteristicas de organizacion industrial en que secrean, laescala
minima de entrada, la tasa de crecimiento del mercado y el régimen tecnolégico del
sector en que se crean. Los factores que afectan al crecimiento delas empresas supervi-
vientes responden sin duda a unalogica diferente del éxito o fracaso inicial, 1o que el
estudio analiza de forma diferenciada. Otra cuestion mas compleja de analizar es €l
nivel de endeudamiento y el manegjo financiero de las empresas, cOmo este afectaala
supervivenciade las que inician su andaduray como incide en lafase de crecimiento.

L as recomendaciones de politica tienen un aspecto practico muy Util a llamar la
atencion sobre | os posi bl es tamafios minimos de entrada dependiendo del sector y dina-
mica de mercado de que se trate, y tiene también un valioso aporte conceptual con la
introduccion de laidea de asimetrias de conocimiento en paralelo a las asimetrias de
informacion, todo ello vinculando las politicas de creacién de empresas con las de
innovacion tecnol 6gica. Efectivamente parece que nos encontramos ante la necesidad
de avanzar més en la definicion de politicas de subsidio alainformacién en contrapo-
sicion alaspoliticasde subsidio alainversion. Ello es congruente con lacreacion deun
ambiente de apropiabilidad de los resultados de la innovacion y ala importancia cre-
ciente de los activos complementarios, normalmente intangibles, que requiere la
comercializacion de nuevas ideas.

Confiemos que el aprovechamiento del resultado de este trabajo por |os responsa
bles de la elaboracion de politicas ayude y anime a acometer esfuerzos de mayor mag-
nitud y nuevasinvestigaciones en el campo de ladinamicade empresas. En ese sentido,
cabe destacar €l interés que tendria la conformacion de una plataforma de estudio y
andlisisdeladinamicay desempefio empresarial en distintos paisesde Américal atina,
gue a su vez permitierala comparacion, no solo con EE.UU. y Canad4, sino también
con Europay otros paises de laOCDE. Ello redundaria en unamejor base paralatoma
de decisiones de politica de competitividad incluyendo los programas de creacion de
empresas y desarrollo de la empresarialidad.

Juan Jose Llisterri
Washington D.C., 9 de octubre de 2003.
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ANTECEDENTES

La Fundacién para el Desarrollo Sostenible (FUNDES) esta realizando una profunda
investigacion paraidentificar la pertinencia de |l as diferentes metodol ogias de formul a-
cion de politicas einstrumentos paralacreaci dn de empresas. Estaes unatareade suma
importancia para un pais que aspira a desarrollar emprendimientos competitivos para
el desarrollo. Sus resultados tienen una particular relevancia para la Corporacion de
Fomento (CORFO), laentidad de desarrollo productivo por excelenciade laPequefiay
Mediana Empresa (PyME), a través de sus multiples lineas de investigacion,
financiamiento e instrumentos de fomento.

Con este fin, FUNDES y CORFO solicitaron a Servicio de Impuestos Internos
(SI1) un trabajo especial de procesamiento de informacion acerca de lacreacion y per-
manencia de empresas categorizadas por ventas, como las PyME en 1997, y que entre
los afios 1995 y 2001 se mantuvieran o no tributariamente vigentes. En particular, se
solicito a Sl1 lainformacion delos contribuyentes de primera categoriacontenidaen la
declaracion de la renta (Formulario 22). Esta comprende, entre otras, variables tales
como ventas internas, localizacion de la firma, actividad econdémica, capital efectivo,
activos y pasivos totales, términos o cambios de giro entre otras; las cuales se definie-
ron conjuntamente en reuniones de trabajo.

El SlII ha entregado las bases de datos para su ulterior procesamiento en la Gltima
semana de diciembre. Sobre |a base de esta informacién, e presente estudio tiene los
siguientes objetivos. (a) proponer diferentes categoriasde andlisisque crucen lasvaria-
bles estructurales, adicionalmente alas de sector, region y tamafio; (b) procesar lain-
formacion estadisticay econométricamente de acuerdo alas categorias acordadasy (C)
analizar la correlacion entre la dindmica empresarial intersectorial e intrasectorial, 1os
shocks macroecondémicos, y los diferentes regimenes sectorial es generando resultados
acerca de los determinantes del crecimiento sectorial en materia de creacién, supervi-
venciay crecimiento de nuevas empresas. La informacién suministrada es a nivel de
firmay las variables cuantitativas estan expresadas en pesos corrientes de cada afio.

Este estudio se estructura de la siguiente forma. En primer lugar, se muestran los
tabul ados estadisticos general es categorizando |a base de datos correspondiente a ven-
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tasy creacion-destruccion de empresas, por sector, region y tamafio y se agregan cier-
tas estadisticas para comparacion internacional. A continuacién se resumen |os tabula-
dos estadisticos especificos cruzando estamismainformacion paralos diferentes estra-
tos (tamafio/region y tamafio/sector). En la cuarta seccion se presentan |os resultados
del andlisis de los determinantes de la creacion y destruccion de empresas anivel sec-
torial y regional. El focus de la quinta seccion es un andlisis descriptivo del proceso de
dindmicaempresarial anivel defirmay, finalmente, a sexta seccion analizalos proce-
sos de supervivenciay crecimiento de las nuevas empresas. El informe cierra con una
seccion de conclusionesy |os correspondientes apéndices estadisticos.

14



TABULADOS GENERALES

Dada la pertinencia de llevar a cabo un andlisis dinamico con los datos del SllI, los
primeros pasos antes de proceder alatabulacion fueron: (a) convertir los val ores nomi-
nales de las variables de interés (ventas internas, activo total, pasivo total y capital
efectivo) de pesos nominales de cada afio a una métrica real. En este caso la métrica
utilizadahasido laUnidad de Fomento (UF). Paraello setomaron las UFs promedio de
cada afno (1995-2001) segun fueron publicadas por €l Banco Central de Chilet; y (b)
categorizar las empresas segun ventas para cada uno de los afios utilizando lasiguiente
escala

. Ventas = 0, categoria“ Sin Ventas”

. Ventas entre UF 1y UF 2.400, categoria“ Micro”

. Ventas entre UF 2.401 y UF 25.000, categoria “ Pequefia”

. Ventas entre UF 25.001 y UF 100.000, categoria “ Mediana”
. Ventas mayores a UF 1.000.001, categoria “ Grande”

Resulta necesario aclarar que se decidié usar una métrica basada en UFs debido a
gue esta es la “unidad de cuenta’ en base a la cual se organiza todo € Sistema de
Fomento con sus correspondientes normas y regulaciones. Es la unidad en la que no
solo funcionarios de CORFO, sino también agentes intermediarios y empresarios, es-
tan acostumbrados a utilizar paralatoma de decisiones relacionadas con el Sistemade
Fomento. Un problema de esta unidad de medida es que con la misma resulta dificil
establecer comparaciones internacionales, como una forma de mantener esta

t EspecificamentelosvaloresdelaUF fueron: $11.962,99 en 1995; $12.864,8 en 1996; $13.646,73
en 1997; $14.351,47 en 1998; $14.864,76 en 1999; $15.407,99 en 2000 y $15.989,55 en 2001.
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comparabilidad (dentro de ciertoslimites) puede usarse como referenciael tipo de cambio
delaUF en términos de dolares. Usando informacion del Banco Central, lasrelaciones
US$H/UF son las siguientes para cada uno de los afios del andlisis: 30,15 (1995); 31,20
(1996); 32,54 (1997); 31,17 (1998); 29,21 (1999); 29,56 (2000) y 25,18 (2001). El
promedio detodo el periodo asciende a 29,72 US$/UF. Estos val ores pueden ser usados
facilmente en las tablas de més abajo para convertir |os valores a dolares’.

Dos pasos adicionales fueron: (c) convertir la base de datos desde un formato
“corte transversal” (cross-section), donde la informacion es organizada solamente en
base a firma, a un formato “longitudinal” (panel) donde lainformacion es organizada
deformade seguir laevolucion de cadafirmaalolargo del tiempo. Y, finalmente, (d) se
procedi6 aidentificar el nacimiento (entrada) y/o muerte (salida) de cadaempresadela
siguiente forma: para cada registro individual de la base de datos se calcul6 €l rango
minimo y maximo paralavariable*afo”. Al minimo afio selo identificé como el “afio
de nacimiento” y a maximo afio como €l “afio de muerte” de lafirma. Se procede de
estaformaporque no existe en la base de datos |a variable “fecha deinicio de activida-
des’ lo que permitiria una estimacion més adecuada de la fecha de nacimiento. Con
estos mecanismos es posible identificar los nacimientos y muertes de empresas entre
1995-2001 con laexcepcion de los afos extremos. Esto es asi porque seguin este algo-
ritmo todas | as empresas que nacen en o antes de 1995 se clasifican como nacimientos,
y porgue todas las empresas que sobreviven hasta 2001 y posterior se las considera
como muerte. De la misma manera se computa la variable “edad” como la diferencia
entre el afo calendario y aguel minimo afio en e que la firma aparece en la base de
datos. De estaformalavariable edad quedatruncada en siete 0 mas afios. En basealo
anterior se considera gque una empresa hanacido si present6 declaracion de impuestos
en un ano pero no en ninguno de los anteriores. Similarmente se considera que una
empresa hamuerto si present6 declaracion de impuestos en un afio pero no en ninguno
de losinmediatos siguientes.

Un problema adicional con esta definicion es que alin considerando la tasa de
muerte del penultimo afio de la serie (2000), es probable que exista alguna
sobreestimacion de lamisma. Larazon es que, de acuerdo aladefinicion utilizada, una
empresa“ muere’ si presentadeclaraci on deimpuestos en un afio pero no en ninguno de
los siguientes. Para las empresas que “mueren” en 1996 este “ninguno” se refiere al
periodo de cinco afios hasta el 2001; sin embargo, paralas que “mueren” en 2000, €l
periodo “ninguno” se refiere atan solo un afio. Es posible entonces que se estén com-
putando en €l afio 2000 algunas “muertes’ de empresas que volvieron a declarar des-
pués del 2002.

2 Sin embargo, debe tenerse especial cuidado en utilizar las cifras convertidas en ddélares. Esto
con el fin de comparacion internacional con otros paises, todavez que éstas tienen también que ajustar-
se por las diferencias en el poder de compradel délar en cada uno de ellos.
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No obstante esta posibilidad, existen también razones para considerar que ellano
produce alteraciones significativas en los resultados. En primer lugar —diferencia con
lo que ocurre cuando se utiliza unaencuesta donde larespuestaes voluntaria—, labase
de datos del Sl recoge el mandato legal de las empresas de declarar impuestos, esto
hace el suministro de informacion compulsivo y no voluntario. Ademas, dada la exis-
tencia de costos de salida del sistema (ver mas abgjo), es siempre preferible declarar,
aun cuando la empresa no tenga ventas algunas —en cuyo caso las mismas quedan
incorporadas en |la base de datos—. En segundo lugar, si este efecto fuera importante
deberiamos observar una tendencia creciente en las tasas de muerte por este efecto
contable. Como se veramas abaj 0, estatendenciano existe alin si controlaramos por la
naturaleza del ciclo econémico.

Del mismo modo que las tasas de muerte pueden estar sobreestimadas hacia €l
final del periodo, igualmente las tasas de nacimiento pueden quedar sobreestimadas
hacia €l inicio del periodo. De manera que también puede llegarse, en este caso, a
similares conclusiones.

Con estas definiciones en consideracion se presentan a continuacion los tabulados
generales de la informacion. Tablas 1.1 y 11.2 presentan la evolucién de las ventas
totales por estrato de tamafio de empresasy €l nimero de empresas respectivamente.
En relacién aesta Ultima variable, puede observarse que el nimero de empresas mues-
tra una tendencia creciente hasta €l afio 2000 cuando alcanza un méaximo de 708.917
firmas; a continuacion se aprecia un fuerte retroceso en el 2001 cuando el nimero de
firmasvuelve a valor de dos afios antes, aungue este hecho es explicado fundamental -
mente por € segmento “Sn Ventas’. Mas interesante es analizar esta misma informa-
cion en términos relativos. La Tabla 11.3 muestra la distribucion porcentual de las ven-
tas segun estrato de tamario. Méas del 70% de | as ventastotal es en cada afio es explicado
por las empresas del estrato méas grande, quienes ademas muestran una tendencia cre-
ciente en términos de participacion. Efectivamente, mientras el segmento de las gran-
desempresasrepresentabael 72% delas ventas en 1995, su participacion creciaa 79%
en el ano 2001. La otra cara corresponde a resto de las empresas. Los segmentos pe-
guefios y medianos representan € 9% en €l Ultimo afio de la muestra (12% a inicio),
mientras que las microempresas participan con un 3% (4% al comienzo de periodo).

Lasdiferencias en escala entre |os segmentos de empresas quedan reflgjadas en la
participacion segun €l nimero defirmas (Tablall.4). Las microempresas conforman el
estrato mas numeroso con un 49% del total en el 2001 (46% en 1995), mientras que los
otros segmentos han mantenido participaciones estables del 11% en las pequefias, 2%
en lasmedianasy 1% en el caso de las grandes. Mencién aparte merece el caso de las
empresas“ Sn\Ventas’ las cuales representan el 36% de universo de empresas en €l afio
2001 (contra el 41% en €l afio 1995).

En el segmento “ Sn\entas’ se agrupan en general dostipos defirmas: (a) empresas
mayoritariamente unipersonal es habilitadas para operar, pero que no han registrado mo-
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vimiento alguno —en términos de ventas de bienes o servicios— durante € periodo de
tiempo considerado. Y (b), empresas que habiendo estado activas en algunosdelos perio-
dos anteriores estan temporal mente fuera de operacién. Se usa término temporal ya que
estas empresas todavia presentan declaracién de impuestos, 10 que puede interpretarse
como una sefid que esperan volver ala actividad en € futuro cercano. Una forma de
cuantificar ambos grupos es considerando a aguellos registros sin ventas y sin activos
como representativos de las empresas unipersonales del tipo (a) y aquellos otros registros
sin ventas pero con activos como aguel las empresas mas probablemente i nactivas tempo-
ralmente o del tipo (b). Seguin este criterio € total de empresas temporalmente inactivas
ha oscilado entre un maximo del 20,4% en 1997 y un minimo de 13,7% en 1999.

Sin embargo allin asi es atamente posible que estas cifras estén sobreestimadas ya
gue muchas de las empresas inicialmente consi deradas temporal mente inactivas, luego
no vuelven a activarse. Una importante razon para ello es laexistenciade “barreras a
la salida” desde € punto de vista tributario o formal. En efecto, las disposiciones
tributarias implican que una empresa, cuando hace su término de giro, es decir, muere
tributariamente, tiene que pagar |osimpuestos que posi blemente tenga acumul ados por
utilidades pasadas no repartidas, ventas de activos u otras existencias. Sin embargo,
como estaobligacion prescribe al cabo detres afios, hay unagran cantidad de empresas
gue seresiste morir esperando aque prescriba el pago de losimpuestos adeudados. En
este sentido las tasas de mortalidad pueden estar afectadas (subestimadas) por esta
suerte de barrera ala salida—desde un punto de vistaformal— que podrian explicar €l
alto porcentaje de empresas sin ventas. Desafortunadamente, no es posible, con lain-
formacion existente, cuantificar la naturaleza de este impacto.

LaTablall.5resumelasdiferencias enlastasas de crecimiento delas ventas segun
los diferentes estratos. En primer lugar, debe decirse que latasade crecimiento general
se halla condicionada, como es esperado, por el crecimiento de las empresas grandes.
Existen, sin embargo, marcadas diferencias segn los segmentos. Dos aspectos son
destacables. en primer lugar, las empresas méas grandes presentan en promedio sobre el
periodo tasas de crecimiento de las ventas superiores al resto, ademas dentro del resto
el segmento de las empresas medianas posee tasas de crecimiento superiores al restan-
te. Segundo, todos los segmentos muestran evidencia del impacto producido por la
desaceleracion econdmica del afio 2000. Sin embargo, mientras e segmento de las
grandes empresas se mantiene estancado, |as empresas pequefias y medianas muestran
crecimiento negativo y el segmento micro presenta una contraccion del 50% en su
ritmo de expansion. Existen dos fuerzas que pueden explicar este proceso de mayor
concentracion de las ventas en las empresas de mayor tamafio: (a) diferencias en las
tasas de crecimiento de |as ventas promedio por empresa en cada estrato y (b) diferen-
cias en la evolucion del nimero de empresas en cada estrato.

En relacion a(b) puede decirse que alo largo del periodo hay un crecimiento en el
numero de empresas (ver Tablall.2). En cambio, en términos de crecimiento, lastasas
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mayores en el nimero de empresas deben buscarse en las grandes empresas. Asi, mien-
tras € segmento “ Sin Ventas’” crece un 3% hacia €l final del periodo, e segmento
“Micro” lo hace un 27%, el segmento “ Pequeiio” en un 26%, €l “ Mediano” en un
35%Yy e “ Grande” en un 45%. La otrafuerza subyacente al proceso de concentracion
de ventas en las empresas mas grandes debe buscarse en la evolucion del tamafio pro-
medio de cada empresa dentro de cada estrato (Tabla I1.6). Acé las diferencias son
también contrastantes. Mientras el tamafio promedio de las empresas grandes crece un
28% a lo largo de todo €l periodo, el tamafio promedio de las empresas medianas y
pequefias se ha mantenido estancado, entretanto el tamafio promedio de las micro em-
presas se hareducido. Esimportante destacar que estos dos resultados estan influenciados
por e hecho de mantener las escalas nominales de los estratosfijasalo largo del perio-
do. Esto sesga los resultados a favor de intervalos abiertos, como e de las grandes
empresas, debido alatendenciaal crecimiento alargo plazo. En este segmento el tama-
fio de las empresas grandes crece no solo porque las grandes empresas establecidas
crecen, sino también porque este crecimiento es asignado a este estrato independiente-
mente de cuan grande es el tamafio de la empresa. En cambio, en los otros estratos,
empresas con tasas de crecimiento elevadas pueden terminar siendo computadas en €l
estrato inmediato superior s crece lo suficiente como para*“satar” de estrato. Dicho de
otro modo, si uno mantiene la estratificacion fijapor un periodo de tiempo lo suficien-
temente prolongado, todas |las empresas que sobreviven van aterminar siendo grandes.

Mas interesante resulta el andlisis de los procesos de creacion y muerte de empre-
sas en |os cuales existen marcadas diferencias alo largo del periodo. Como una sefial
del deterioro de las condiciones macroeconomicas es posible apreciar que las tasas de
creacion de empresas son declinantes alo largo de todo €l periodo. En efecto, mientras
latasaglobal ascendi6 al 17% en 1996, este valor declinaal 11% en el afio 20013, Esta
reduccion es inversa segun €l estrato. Asi la caida en la creacion de empresas es muy
fuerte en & segmento “ Sin Ventas’ . Es un tanto menor en e segmento “ Micro” y
“ Pequefio” , aun méas bajaen el estrato “ Mediano” , mientras que en el estrato “ Gran-
de’ sehamantenido estable (Tablall.7). Lo opuesto ocurre con lamuerte de empresas.
Mientras esta tasa es del 9% en 1995 y se mantiene estable a lo largo de los afios
intermedios, crece a 17% en e afo 2000 (Tabla 11.8). A diferencia de la creacion,
existe en esta variable un aumento en la tasa de destruccion en todos | os estratos, sien-
do este crecimiento muy fuerte en las empresas del segmento “ Sn\Ventas’” y “ Micro”
y menor en los segmentos mas grandes. Otro aspecto que debe destacarse de estas
tablas es que los procesos de creaci On-muerte son fendmenos que se producen funda-
mentalmente anivel delosestratosmicroy “ SnVentas’, esdecir, |os de menor escala
productiva. Estos son |os estratos que se mueven en el margen de los respectivos
mercados.

8 Es importante decir que este efecto puede estar también explicado por laformaen como latasa
de entrada ha sido calculada.
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TABLA II.1.

Ventas Totales por Estrato de Tamafio en UF

Estrato/Afio 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Sin Ventas 0 0 0 0 0 0 0
Micro 135.952.895 145.552.971 154761582 141.242.340 153.792.969 160.238.217 169.065.977
Pequefia  463.998.558 497.731.446 524.603.288 562.165.072 588.533.702 573577478 589.683.234
Mediana ~ 451.656.284 487.071.380 519.906.083 606.463.753 618.356.428 598.858.322 616.439.979
Grande  2.763.876.854 3.249.047.291 3514.814.710 4.156.658.446 4.307.433.722 4.471,052.069 5.148.633.653
Total  3.815.484590  4.379.409.088 4.714.085.664 5.466.529.611 5.668.116.821 5.803.726.087 6.523.822.842
Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SlI.
TABLA 11.2.
Numero de Empresas por Estrato de Tamafio

Afio 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Estrato

Sin Ventas  241.398 253.286 264.428 312.693 298.453 298.162 249.682
Micro 265.893 278.337 291.986 266.207 292.420 316.102 339.558
Pequefia  62.176 66.729 70.366 73.164 76.944 76.213 78.453
Mediana ~ 9.526 10.263 10.934 12.668 12.900 12.545 12.922
Grande 4,219 4,576 4,883 6.011 6.065 5.895 6.120
Total 583.212 613.191 642.597 670.743 686.782 708.917 686.735

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.
TABLA I1.3.
Participacion Relativa en las Ventas por Estrato de Tamafio

Afio 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Estrato

SinVentas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Micro 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03
Pequefia 0,12 0,11 0,11 0,10 0,10 0,10 0,09
Mediana 0,12 0,11 0,11 0,11 0,11 0,10 0,09
Grande 0,72 0,74 0,75 0,76 0,76 0,77 0,79

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.
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TABLA 11.4.
Participacion Relativa en las Ventas por Estrato de Tamafio

Afio 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Estrato

SinVentas 0,41 0,41 0,41 0,47 0,43 0,42 0,36
Micro 0,46 0,45 0,45 0,4 0,43 0,45 0,49
Pequefia 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11
Mediana 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Grande 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SlI.

TABLA I1.5.
Tasas de Crecimiento de las Ventas Totales segun Estrato de Tamafio

Afio 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Promedio
Estrato

Micro 0,07 0,06 -0,09 0,09 0,04 0,05 0,04
Pequefia 0,07 0,05 0,07 0,05 -0,03 0,03 0,04
Mediana 0,08 0,07 0,15 0,02 -0,03 0,03 0,05
Grande 0,16 0,08 0,17 0,04 0,04 0,14 0,10
Promedio 0,15 0,08 0,16 0,04 0,02 0,12 0,10

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.

TABLA I1.6.
Ventas Promedio segun Estrato de Tamafio (UF)

Estrato 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Sin Ventas 0 0 0 0 0 0 0
Micro 511 523 530 531 526 507 498
Pequefia  7.463 7.459 7.455 7.684 7.649 7.526 7.516
Mediana 47.413 47.459 47.549 47.874 47.935 47.737 47.705
Grande 655.102 710.019 719.806 691.509 710.212 758.448 841.280
Promedio 6.542 7.142 7.336 8.150 8.253 8.187 9.500

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.
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Tasas de Creacion de Empresas

TABLA I1.7.

Afo 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Promedio
Estrato

SinVentas 0,20 0,17 0,17 0,13 0,12 0,10 0,13
Micro 0,18 0,16 0,16 0,15 0,15 0,14 0,13
Pequefia 0,06 0,05 0,05 0,05 0,05 0,04 0,04
Mediana 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Grande 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,01
Promedio 0,17 0,15 0,15 0,13 0,12 0,11

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.
TABLA 11.8.
Tasas de Destruccion de Empresas

Afio 1995 1996 1997 1998 1999 2000 Total
Estrato

SinVentas 0,11 0,12 0,13 0,15 0,16 0,24 0,13
Micro 0,09 0,09 0,10 0,09 0,10 0,13 0,08
Pequefia 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,05 0,03
Mediana 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02
Grande 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02
Promedio 0,09 0,09 0,10 0,11 0,11 0,17

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.

Otradimension del andlisis corresponde alaregional. Sin embargo, antes de pro-
ceder con e andlisis es importante decir que ha sido politica del Sl exigir que las
empresas seinscriban, alosfinestributarios, en aquellas unidadesregionalesdel Sli en
donde se encuentran localizadas sus respectivas casas matrices. Esta apreciacion es
clave para interpretar muchos de los resultados que a continuacion se presentan. Ob-
viamente, cuando se refiere a casas matrices se esta hablando no de cualquier tipo de
establ ecimiento, sino solamente de aquellos méas grandes que tienen sucursales o lineas
de negocios en localizaciones diferentes a donde tienen su casa matriz. Por |o tanto,
este elemento de indeterminacion regional va a afectar mas a los sectores con
predominancia de grandes empresas. Estos elementos son importantes para ser tenidos
en consideracion cuando se sacan conclusiones regionales.
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Primeramente se procedio a analizar la distribucion de ventas y empresas segun
regiones. Existen trece regiones en el pais?, sin embargo, debido tanto a su importancia
en €l total y a que existe una dinamica especificaa interior de ella misma, la Region
Metropolitana ha sido también dividida en cuatro areas geogréficas segun | as unidades
administrativas del SlI: Santiago Centro, Santiago Poniente, Santiago Sur y Santiago
Oriente. LaTablall.9 muestraladistribucion de las ventas segun regién. La concentra-
cion espacia es destacable: un 75% de |l as ventas se encuentra explicado por empresas
localizadas en la Regién Metropolitana. Esta concentracién se ha profundizado leve-
mente a lo largo del periodo. Los resultados seguiin €l nimero de empresas muestran
unaconcentracion que es mucho més baja (ver Tablall.10). La participacion de empre-
sas en la Region Metropolitana es del 43% en el 2001 (similar a 1995).

L as causas de estas diferencias deben buscarse en | as significativas desigual dades
en las escalas de | as empresas seguin estén |localizadas en 0 afuera de |a Region Metro-
politana: las empresas delas regiones son considerablemente més pequerias, es decir, la
presencia de micro, medianasy pequefias empresas en relacion alas grandes que esun
fendmeno de corte regional. Entre los factores que pueden explicar estas diferencias se
puede destacar la existencia de disparidad en las dotaciones de recursos naturales
—pero no del capital y el trabajo los que se asignan endégenamente— que llevaalas
economias regionales a especializarse en sectores como €l agropecuario o pesguero,
los gque son dominados por |a presencia de empresas de escala reducida (aungue no en
el caso de la minerie®). Otros factores que pueden ser importantes son el tamafio del
mercado que permite escalas més elevadas y la existencia de economias de red.

En cuanto aladinamica dd crecimiento regiona existe una cierta estabilidad en las
participacionesregionaesen lasventasalolargo del tiempo aungue con agunose ementos
importantes de destacar. Regiones que pierden participacion alo largo ddl tiempo en mate-
ria de ventas son: Va paraiso, Los Lagos, Bio-Bio y Santiago Centro. La Unicaregion que
muestraun crecimiento importante en su participacion rel ativaen ventas es Santiago Orien-
te. Se destaca que del 25% de las ventas nacionales en 1995 estas pasan a un 34% de las
ventas nacionales en € afio 2001. Estos resultados en materia de ventas contrastan con la
marcadaestabilidad regional en materiadel nimero deempresasalo largo ddl tiempo. Este
factor nos lleva a concluir que @ crecimiento de Santiago Oriente puede que se deba
mayoritariamente alarelocaizacion en este sector de la Regidn Metropolitana, particular-
mente de un grupo de grandes empresas especificamente de sus casas matrices. Un e emen-
to que permite confirmar lo anterior se obtiene s se analizalaevolucion delaparticipacion
en las ventas de Santiago Oriente por parte de |os diferentes sectores productivos. Dos son

4 Existe en la base de datos entregada por el SlI un reducido niUmero de empresas sin codigo
comunal. A estas empresas se le asigné un cédigo “0” parafines del procesamiento de |os datos.
5 Aungue para los fines tributarios la gran mineria queda asignada a la Region Metropolitana

acentuando las diferencias. También esto se extiende a la imputacion de las casas matrices de las
unidades productivas ala Region Metropolitana de las empresas grandes también correspondientes a
otros sectores.

23



FUNDES

los sectores generadores de esta dinamica sectorid: (a) Minas, Petréleos y Canteras que
pasa de un 5% de las ventas de la subregion a un 9% de las ventas en € afio 2001 y,
particularmente, (b) ServiciosFinancieros, € cual desdeun 9% delasventasdelasubregion
en 1995 pasaaun 32% en 2001. Estando estos dosfactoresen cierto modo generadospor la
rel ocalizacion de casas matrices hacia esta subregion®.

En relacion al crecimiento de las ventas totales en cada region, existe un fuerte
comportamiento asimeétrico. Solamente cuatro regiones crecen igual 0 mas que €l pro-
medio: Santiago Oriente, Santiago Poniente, Antofagasta y O’'Higgins. Las tasas de
crecimiento mas bajas se encuentran en regiones extremas. Magallanes, |bafiez del
Campoy Tarapaca (Tablall.11). En materiade creacion de empresas|astasas mas altas
se encuentran en el norte del pais. Tarapacay Antofagasta, mientras que las tasas méas
bajas se dan en Santiago Centro y laRegion del Maule. Por otro lado |a destruccion de
empresas también es mas altaen las regiones del norte del pais, mientras que los valo-
res més bajos también se dan en la Region del Maule y en Santiago Centro. Como
normase puede decir que | as regiones que mas crean empresas son también las que mas
destruyen reflgjando caracteristicas estructurales de los mercados regionales. Existe
una tenue evidencia hacia una mayor tasa de turbulencia en |as regiones en compara-
cion con Santiago Centro, 10 que es una consecuencia de una mayor presencia de em-
presas de menor escala en el escenario regional.

TABLA 11.9.
Participacion Relativa en las Ventas por Region

Afo 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Region

0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Tarapaca 0,03 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02
Antofagasta 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Atacama 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Coquimbo 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Valparaiso 0,07 0,08 0,07 0,06 0,06 0,06 0,05
O'Higgins 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02
Maule 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Bio-Bio 0,07 0,06 0,06 0,05 0,05 0,05 0,05
Araucania 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01
Los Lagos 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02
|. del Campo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Magallanes 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00
Stgo. Centro 0,31 0,30 0,28 0,29 0,29 0,28 0,26
Stgo. Poniente 0,10 0,12 0,13 0,12 0,13 0,13 0,11
Stgo. Oriente 0,25 0,25 0,26 0,30 0,29 0,31 0,34
Stgo. Sur 0,06 0,06 0,05 0,05 0,05 0,05 0,04

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.

6 En la siguiente seccion se discute con mayor detencién sobre si es posible encontrar motores de
crecimiento en cada region.
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TABLA 11.10.
Participacion Relativa en el Nimero de Empresas por Region

Afio 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Region

0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Tarapaca 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03
Antofagasta 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03
Atacama 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01
Coquimbo 0,03 0,03 0,03 0,04 0,04 0,03 0,03
Valparaiso 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11
O'Higgins 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
Maule 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06
Bio-Bio 0,11 0,11 0,10 0,10 0,10 0,10 0,11
Araucania 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
Los Lagos 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07
|. del Campo 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Magallanes 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Stgo. Centro 0,10 0,10 0,10 0,09 0,09 0,09 0,09
Stgo. Poniente 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10
Stgo. Oriente 0,14 0,14 0,15 0,15 0,15 0,16 0,15
Stgo. Sur 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SlI.

TABLAII.11.
Tasa de Crecimiento de las Ventas por Region

Afio 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
Region

0 -2,29 -2,92 0,31 2,15 0,02 0,61 -0,35
Tarapaca -0,03 0,22 0,04 0,03 -0,12 0,06 0,03
Antofagasta 0,15 0,17 0,08 0,14 0,11 0,18 0,14
Atacama 0,21 0,01 0,05 0,03 0,10 0,05 0,07
Coquimbo 0,06 0,08 0,04 -0,03 0,06 0,02 0,04
Valparaiso 0,24 -0,06 0,08 -0,08 0,05 0,08 0,05
O’Higgins 0,11 0,09 0,01 0,17 -0,07 0,22 0,09
Maule 0,08 0,26 -0,04 0,02 -0,02 0,06 0,06
Bio-Bio 0,00 0,07 0,02 0,00 0,05 0,16 0,05
Araucania 0,09 0,10 -0,05 0,04 -0,01 0,06 0,04
Los Lagos 0,14 0,11 -0,07 0,07 0,03 0,11 0,06
|. del Campo 0,00 -0,02 -0,03 0,11 0,05 0,08 0,03
Magallanes 0,08 0,04 -0,02 0,03 0,02 0,02 0,03
Stgo. Centro 0,12 0,00 0,18 0,03 -0,02 0,06 0,06
Stgo. Poniente 0,27 0,17 0,05 0,13 0,02 0,00 0,11
Stgo. Oriente 0,15 0,12 0,29 0,01 0,07 0,23 0,14
Stgo. Sur 0,12 0,01 0,07 0,07 -0,02 0,04 0,05

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SlI.
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TABLA 11.12.
Tasa de Creacion de Empresas por Region

Afo 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
Region

0 0,87 0,85 0,93 0,99 0,96 0,95 0,63
Tarapaca 0,20 0,18 0,19 0,16 0,15 0,13 0,14
Antofagasta 0,22 0,19 0,18 0,16 0,15 0,13 0,15
Atacama 0,18 0,15 0,17 0,13 0,12 0,10 0,12
Coquimbo 0,16 0,15 0,18 0,13 0,12 0,11 0,12
Valparaiso 0,17 0,15 0,14 0,13 0,12 0,11 0,12
O’Higgins 0,15 0,13 0,13 0,11 0,11 0,10 0,11
Maule 0,14 0,12 0,14 0,11 0,10 0,10 0,10
Bio-Bio 0,15 0,13 0,13 0,12 0,11 0,11 0,11
Araucania 0,14 0,14 0,14 0,12 0,11 0,10 0,11
Los Lagos 0,15 0,14 0,14 0,12 0,11 0,10 0,11
|. del Campo 0,17 0,16 0,17 0,14 0,12 0,11 0,13
Magallanes 0,16 0,16 0,15 0,12 0,12 0,12 0,12
Stgo. Centro 0,15 0,12 0,12 0,10 0,11 0,10 0,10
Stgo. Poniente 0,19 0,17 0,16 0,14 0,13 0,12 0,13
Stgo. Oriente 0,19 0,16 0,15 0,13 0,14 0,11 0,12
Stgo. Sur 0,19 0,17 0,16 0,14 0,13 0,12 0,13
Total 0,17 0,15 0,15 0,13 0,12 0,11 0,12

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.
TABLA 11.13.
Tasa de Destruccion de Empresas por Region

Afo 1995 1996 1997 1998 1999 2000 Total
Region

0 0,98 0,96 0,85 0,98 0,96 0,99 0,90
Tarapaca 0,11 0,11 0,13 0,13 0,14 0,20 0,12
Antofagasta 0,12 0,12 0,14 0,13 0,15 0,21 0,12
Atacama 0,11 0,11 0,11 0,12 0,13 0,19 0,11
Coquimbo 0,09 0,09 0,10 0,12 0,13 0,17 0,10
Valparaiso 0,09 0,10 0,11 0,11 0,12 0,17 0,10
O'Higgins 0,07 0,08 0,10 0,10 0,11 0,15 0,09
Maule 0,07 0,08 0,09 0,09 0,10 0,15 0,08
Bio-Bio 0,09 0,09 0,09 0,10 0,11 0,15 0,09
Araucania 0,08 0,08 0,10 0,10 0,11 0,15 0,09
Los Lagos 0,08 0,08 0,09 0,10 0,10 0,15 0,09
|. del Campo 0,09 0,09 0,11 0,11 0,14 0,20 0,11
Magallanes 0,10 0,10 0,11 0,12 0,13 0,19 0,11
Stgo. Centro 0,08 0,08 0,09 0,10 0,10 0,15 0,09
Stgo.Poniente 0,09 0,10 0,11 0,12 0,12 0,18 0,10
Stgo.Oriente 0,09 0,09 0,10 0,10 0,10 0,17 0,09
Stgo.Sur 0,10 0,10 0,11 0,12 0,13 0,19 0,11
Total 0,09 0,09 0,11 0,11 0,12 0,17 0,10

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.
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Laterceradimension del andlisis corresponde ala sectorial. Enlas Tablas 11.14 y
[1.15 es posible observar la distribucion de las ventas y la cantidad de empresas segiin
sectores productivos (22 sectores en total). Hacia el afo 2001 la estructura productiva
del pais se encuentra claramente orientada hacia los servicios. Actividades como €l
Comercio y los Servicios Financieros e Inmobiliarios explican e 50% de las ventas
nacionales. No obstante esto, laevolucion alo largo del tiempo de estos dos sectores es
claramente diferente, mientras e sector Comercio pierde participacion en las ventas
(del 34% a 27%) el sector Servicios Financieros e Inmobiliarios crece fuertemente
(desde un 9% aun 21%)’. Otros sectores de relativaimportanciaen las ventas naciona-
lesson Minas, Petréleoy Canteras (6% Yy creciendo), Alimentos, Bebidasy Tabaco (5%
y decreciendo), Quimica, Petrdleo, Caucho y Metales (7% y decreciendo), Construc-
cion (5% y decreciendo) y Transporte (6% Y estable). En su conjunto |os sectores sel ec-
cionados representan el 80% de las ventas nacionales.

En lo que se refiere a nimero de empresas la concentracion es mucho menor. El
sector Comercio es aln mas importante, representando el 34% de las empresas en €l
2001, mientras que el sector Servicios Financieros solo representa el 8% delasfirmas,
lo que reflgja la elevada escala de operaciones de las empresas de este sector. Las
participaciones en el nimero de empresas son marcadamente estables a lo largo del
tiempo. En esta categoria analitica aparecen, haciendo contribuciones importantes al
total, sectores tipicamente dominados por micro y PyME tales como el Sector
Agropecuario que aporta el 10% del total de empresas, Transporte que aportael 13%y
Servicios Personales y Sociales que en su conjunto aportan un 10% mas.

LaTablall.16 muestrael tamafio de laempresa segun el sector. Esto permite tener
unaprimeraideade |os tamafios de operacion por sector. El sector con las empresas de
escalamasreducidaes el de Servicios Personales. Otros dos sectores de escala reduci-
da son Produccion Agropecuaria, Restaurantes y Hoteles y Transporte. Los dos secto-
res de escalas mas grandes son Electricidad, Gasy Aguay Minas, Petréleosy Canteras.
Este Ultimo supera a anterior en escala hacia € final de la muestra. Estos resultados
son persistentes alo largo del tiempo reflgjando unamarcada estabilidad, fruto en bue-
na medida, de factores tecnol 4gicos.

En relacion a las tasas de crecimiento de las ventas totales por sector, se aprecia
gue alo largo de todo €l periodo de tiempo considerado, muchos sectores de servicios
muestran tasas de crecimiento superiores a promedio, esto Ultimo es especiamente
remarcable en Servicios Sociales (24%), Financieros (21%), Técnicosy Profesionales
(12%), Diversion y Esparcimiento (11%), ServiciosAgricolas (12%). Las excepciones

7 Resulta aventurado profundizar en este nivel del andlisis en lasrazones del elevado crecimiento
de este sector. Sin embargo, es posible especular que elementos subyacentes son el boom de la cons-
truccion de mediados de los noventa —revertido hacia finales del periodo de anadlisis— que puede
haber estimulado la expansion del subsector de Servicios Inmobiliarios que se suma a la tendencia
natural a una mayor profundizacion financieray bancariaalo largo de la década.

27



FUNDES

con bajo crecimiento resultan ser Comercio (5%); Restaurantes y Hoteles (5%) y Ser-
vicios Personales (5%). Dentro de los sectores “reales’ las mejores performances se
encuentran en Minas, Petrdleosy Canteras (16%); Pesca(10%) y Maderay Papel (6%).
L os peores comportamientos son: Alimentos, Bebidas y Tabaco (4%); Quimico, Cau-
cho, Petrdleo y Metales (4%); Méquinas e Instrumentos (4%) y Textil y Cuero (-4%).
Un elemento adestacar es que no existe ningunaevidenciafirme sobre el tipo de corre-
lacién entre estas tasas sectoriales de crecimiento y € tamafio promedio de las empre-
sas en cada sector. Mientras en los afios 1996, 1997 y 1999 | os sectores que mas crecie-
ron fueron aquellos con tamafios de empresas més chicas, €l signo de la correlacion se
invierte en los restantes tres periodos. En e agregado preval ece una cierta correlacion
positiva entre crecimiento y tamario promedio de la empresa debido a que las correla
ciones positivas son més fuertes que las negativas.

Finalmente, del andlisis de la creacion de empresas se desprende que sectores con
elevadas tasas de creacion de empresas son aquellos que tipicamente se asocian con
bajas barreras alaentrada, tales como ServiciosAgricolas, Pesca, Construccion, Trans-
porte, Servicios Sociales, Técnicosy Profesionales, y Servicios Personales. Las mas
bajas tasas de creacion hay que buscarlas en sectores tales como Minas, Petréleos y
Canteras; Textil y Cuero, Madera y Papel; Quimico, Petréleo, Caucho y Metales y
otras Manufacturas en general. Se trata de sectores que generalmente requieren de una
escala minima para producir eficientemente y donde las tecnologias productivas son
mas complejas. Los mismos resultados se aprecian en |as tasas de destruccion de em-
presas, las que aparecen dominadas por los Servicios Personales, Servicios Sociales,
Servicios Técnicosy Profesionalesy Transporte®®.

8 Se ha sugerido que, ademéas de los mencionados factores tecnol 6gicos, la destruccion de empre-
sas en estos sectores de servicios podria estar asociada con un aumento del empleo (o reduccion del
desempleo). Laidea se origina en la hipétesis de que un aumento del empleo (o reduccion del desem-
pleo) reduce la “empresariabilidad”. Si asi fuese debiéramos esperar correlaciones negativas entre el
desempleo y la destruccién de empresas en | os sectores de servicios. Un simple gjercicio de correlacion
entre latasa de destruccion y latasa de desempleo arrojé los siguientes resultados: 0,60 para Servicios
Saciales; 0,53 para Diversion y Esparcimiento; 0,56 para Servicios Personales; 0,58 para Servicios
Técnicosy Profesionalesy 0,76 para Transporte. La hipotesis no aparece sustentada en los datos. Dela
misma forma las tasas de creacién de empresas en estos sectores estan negativamente correlacionadas
con latasa desempleo, cuando usando la hip6tesis de la*“empresariabilidad” |a correlacion debiera ser
positiva. Las correlaciones son: -0,85; -0,78; -0,72; -0,67; -0,62 y —0,67.

° Usualmente haformado parte del debate laincidencia de losincentivos tributarios en los proce-
sos de creacion y destruccion de empresas. A priori, no creemos que este tipo de instrumento sea un
factor tan determinante en estos procesos en una economia como la chilena. En primer lugar, sencilla-
mente porque no existen los mismos en forma generalizadaalo largo de todo el aparato productivo. En
segundo lugar, porque cuando estan presentes |o hacen en forma muy localizada en ciertas regiones y
sectores particulares, talescomoArica, Lotao Coyhaique en el sur del pais. El peso de estasregionesen
el total es reducido. Lamentablemente no se tiene informacidn en la base de datos parainvestigar més
detenidamente estos factores.
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Una adicional dimension en e caso de los procesos de creacion y destruccion de
empresas en e plano sectoria, es la situacion generada por las firmas que cambian de
giro. Es decir, aguellas firmas que un afio operan en un sector de actividad y € afio
inmediato siguiente aparecen operando en un sector diferente. Desde el punto devistade
ladefinicion las empresas que salen son “muertes’ para e sector de origeny se convier-
ten autométicamente en “nacimientos’ para € sector de destino. Se ha decidido separar
estas muertes'y nacimientos de las muertesy nacimientos * naturales’ (Greenfield) debi-
do a que se encuentra relativamente bien documentado que los determinantes de ambos
procesos son diferentes (Tybout, J. 1996). LaTablall.19 muestralastasas de creacion de
empresas en determinados sectores generadas por € desplazamiento de empresas desde
un sector hacia otro. Sectores con tasas de recepcion “por encima del promedio” son
ServiciosAgropecuarios, Minas, Petroleosy Canteras, Otras M anufacturas; Electricidad,
Gasy Aguay Otras Actividades. Por otro lado, sectores con tasas atas de expulsiéon de
empresas (ver Tablall.20) sonlosmismosquelosanteriores, mas Maguinase I nstrumen-
tosy Otras Manufacturas. Nuevamente pareciera que existen factores estructurales alos
sectores |os que combinados con la coyuntura sectorial atraen y/o expulsan empresas.

TABLA11.14.
Participacion Relativa en las Ventas por Sector

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Produccion Agropecuaria 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02
Servicios Agricolas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Silvicultura 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Pesca 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Minas, Petréleo y Canteras 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,06
Alimentos, Behidas y Tabaco 0,07 0,07 0,07 0,06 0,06 0,06 0,05
Textil y Cuero 0,03 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01
Madera y Papel 0,04 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03
Quimica, Petréleo, Caucho y Metales 0,09 0,08 0,08 0,07 0,07 0,06 0,07
Méaquinas e Intrumentos 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01
Otras Manufacturas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Electricidad, Gas y Agua 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 0,04
Construccion 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,05 0,05
Comercio 0,34 0,35 0,34 0,30 0,29 0,28 0,27
Retaurantes y Hoteles 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Transporte 0,06 0,05 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06
Servicios Financieros 0,09 0,13 0,13 0,18 0,19 0,21 0,22
Servicios Técnicos y Profesionales 0,03 0,03 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04
Servicios Sociales 0,01 0,01 0,01 0,02 0,03 0,03 0,03
Diversion y Esparcimiento 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Servicios Personales 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Otras Actividades 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,00

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.
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TABLA11.15.
Participacion Relativa en la Cantidad de Empresas por Sector

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Produccion Agropecuaria 0,11 0,11 0,10 0,10 0,10 0,09 0,10
Servicios Agricolas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Silvicultura 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Pesca 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Minas, Petréleo y Canteras 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Alimentos, Behidas y Tabaco 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Textil y Cuero 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01
Madera y Papel 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Quimica, Petréleo, Caucho y Metales 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02
Méaquinas e Intrumentos 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Otras Manufacturas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Electricidad, Gas y Agua 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Construccion 0,04 0,04 0,04 0,04 0,05 0,05 0,05
Comercio 0,35 0,34 0,34 0,33 0,33 0,33 0,34
Retaurantes y Hoteles 0,05 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Transporte 0,13 0,14 0,14 0,15 0,15 0,14 0,13
Servicios Financieros 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,08 0,08
Servicios Técnicos y Profesionales 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,06 0,06
Servicios Sociales 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03
Diversion y Esparcimiento 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Servicios Personales 0,08 0,08 0,07 0,07 0,07 0,08 0,07
Otras Actividades 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.

TABLA 11.16.
Tamafio Promedio de la Empresa seguin Sector

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Produccion Agropecuaria 1.295 1.352 1.963 1.480 1.443 1.612 1.754
Servicios Agricolas 5.032 5.080 4512 4.614 4.894 5.154 5.679
Silvicultura 13.087 14010 11589 12306 12.828 14.153 16.041
Pesca 20.013 21597 21902 16.173 16.517 19.177 22.846
Minas, Petrdleo y Canteras 71503 79.758 83911 114.601 118.142 135.141 195.926
Alimentos, Bebidas y Tabaco 39.290 40511 41778 40.426 42183 41.368 40.855
Textil y Cuero 9.811 9.457  10.598 9.466 8.602 8.216 8.436
Madera y Papel 15105 17535 15.073 16.307 17.508 16.434 17.038
Quimica, Petréleo, Caucho y Metales ~ 40.355  37.044 38.783  40.629 39.053 36.856 44.005
Maquinas e Intrumentos 17.923 14501 18952 26.499 18.749 16.427 18.537
Otras Manufacturas 6.555 6.820 7.015 7.624 7.442 6.751 4,744
Electricidad, Gas y Agua 128.893 101.942 101.424 117.548 138.260 157.808 175.648
Construccion 11.143 10579  10.690 12.036 11.662 9.054 8.673
Comercio 6.429 7.302 7.270 7.244 7.209 6.877 7.533
Retaurantes y Hoteles 2.064 2.182 2.322 2.320 2.508 2.318 2.479
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TABLA 11.16.
(continuacion)

Transporte 2.933 2.746 2.817 2.974 3.133 3.488 4.458
Servicios Financieros 8.811 13.227 12,719 19.992 20.838 21947 27.214
Servicios Técnicos y Profesionales 4.606 4,997 6.825 6.787 6.748 5.819 6.033
Servicios Sociales 3.674 3.776 3.777 8.375 9.418 10.422 9.971
Diversion y Esparcimiento 3.351 4.068 4.618 4512 4,548 5.396 6.381
Servicios Personales 593 658 700 717 728 660 771
Otras Actividades 1.297 1.331 1.321 1.842 2.745 2.764 1.710
Total 6.542 7.142 7.336 8.150 8.253 8.187 9.500

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SlI.

TABLA11.17.
Tasa de Crecimiento de las Ventas por Sector

1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
Produccidn Agropecuaria 0,05 0,37 -0,26 -0,02 0,12 0,08 0,05
Servicios Agricolas 0,09 -0,04 0,16 0,16 0,13 0,19 0,12
Silvicultura 0,13 -0,16 0,04 0,06 0,08 0,14 0,05
Pesca 0,15 0,03 0,13 0,04 0,09 0,17 0,10
Minas, Petréleo y Canteras 0,13 0,07 0,26 -0,01 0,10 0,42 0,16
Alimentos, Behidas y Tabaco 0,07 0,06 -0,02 0,07 0,00 0,05 0,04
Textil y Cuero -0,04 0,11 -0,14 -0,11 -0,06 0,03 -0,04
Madera y Papel 0,19 -0,10 0,10 0,09 -0,03 0,07 0,06
Quimica, Petréleo, Caucho y Metales -0,05 0,09 0,08 -0,02 -0,04 0,20 0,04
Méaquinas e Intrumentos -0,17 0,33 0,38 -0,34 -0,09 0,15 0,04
Otras Manufacturas 0,04 0,03 0,04 -0,05 -0,10 -0,37 -0,07
Electricidad, Gas y Agua -0,17 0,06 0,19 0,04 0,16 0,08 0,06
Construccion 0,06 0,13 0,22 0,04 -0,20 -0,01 0,04
Comercio 0,17 0,03 0,02 0,02 -0,02 0,09 0,05
Retaurantes y Hoteles 0,10 0,10 0,02 0,10 -0,06 0,05 0,05
Transporte 0,02 0,11 0,15 0,06 0,09 0,11 0,09
Servicios Financieros 0,49 0,03 0,51 0,07 0,12 0,19 0,23
Servicios Técnicos y Profesionales 0,20 0,40 0,08 0,06 -0,05 0,00 0,12
Servicios Sociales 0,14 0,10 0,86 0,21 0,19 -0,06 0,24
Diversion y Esparcimiento 0,23 0,13 -0,02 0,02 0,21 0,12 0,11
Servicios Personales 0,14 0,09 0,07 0,02 -0,03 0,03 0,05
Otras Actividades -0,08 -0,07 0,32 0,48 0,12 -0,54 0,04

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SlI.
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TABLA 11.18.
Tasa de Creacion de Empresas por Sector

1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total

Produccion Agropecuaria 0,09 0,07 0,10 0,07 0,06 0,06 0,06
Servicios Agricolas 0,16 0,16 0,15 0,15 0,13 0,13 0,12
Silvicultura 0,16 0,12 0,10 0,10 0,07 0,09 0,09
Pesca 0,17 0,12 0,37 0,15 0,10 0,09 0,14
Minas, Petréleo y Canteras 0,17 0,14 0,11 0,09 0,07 0,07 0,09
Alimentos, Behidas y Tabaco 0,13 0,12 0,11 0,11 0,11 0,10 0,10
Textil y Cuero 0,12 0,10 0,09 0,09 0,09 0,09 0,08
Madera y Papel 0,13 0,12 0,11 0,10 0,10 0,09 0,10
Quimica, Petréleo, Caucho y Metales 0,12 0,11 0,11 0,10 0,09 0,08 0,09
Méaquinas e Intrumentos 0,13 0,11 0,11 0,09 0,10 0,09 0,09
Otras Manufacturas 0,10 0,11 0,09 0,08 0,09 0,09 0,08
Electricidad, Gas y Agua 0,17 0,13 0,13 0,12 0,10 0,09 0,10
Construccion 0,20 0,19 0,17 0,16 0,14 0,13 0,14
Comercio 0,15 0,13 0,13 0,12 0,12 0,12 0,11
Retaurantes y Hoteles 0,13 0,12 0,12 0,11 0,11 0,11 0,10
Transporte 0,24 0,21 0,21 0,16 0,11 0,09 0,14
Servicios Financieros 0,17 0,13 0,13 0,10 0,11 0,09 0,10
Servicios Técnicos y Profesionales 0,24 0,20 0,20 0,18 0,18 0,15 0,16
Servicios Sociales 0,21 0,18 0,16 0,15 0,16 0,12 0,14
Diversion y Esparcimiento 0,17 0,15 0,13 0,12 0,14 0,12 0,12
Servicios Personales 0,19 0,17 0,17 0,15 0,17 0,13 0,14
Otras Actividades 0,25 0,22 0,22 0,17 0,24 0,21 0,19

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SlI.

TABLAII.19.
Tasa de Destruccion de Empresas por Sector

1995 1996 1997 1998 1999 2000 Total

Produccidn Agropecuaria 0,05 0,05 0,07 0,06 0,07 0,12 0,06
Servicios Agricolas 0,06 0,07 0,08 0,07 0,09 0,13 0,07
Silvicultura 0,08 0,08 0,10 0,08 0,09 0,12 0,08
Pesca 0,07 0,06 0,08 0,12 0,14 0,15 0,09
Minas, Petrdleo y Canteras 0,10 0,09 0,13 0,13 0,10 0,13 0,10
Alimentos, Bebidas y Tabaco 0,07 0,07 0,08 0,08 0,09 0,11 0,07
Textil y Cuero 0,09 0,09 0,10 0,10 0,11 0,13 0,09
Madera y Papel 0,07 0,08 0,08 0,08 0,09 0,13 0,08
Quimica, Petroleo, Caucho y Metales 0,07 0,07 0,07 0,08 0,08 0,11 0,07
Maquinas e Intrumentos 0,05 0,06 0,06 0,06 0,08 0,10 0,06
Otras Manufacturas 0,07 0,06 0,08 0,10 0,08 0,15 0,08
Electricidad, Gas y Agua 0,04 0,05 0,08 0,06 0,07 0,10 0,06
Construccion 0,08 0,08 0,09 0,10 0,11 0,16 0,09
Comercio 0,09 0,09 0,10 0,10 0,11 0,14 0,09
Retaurantes y Hoteles 0,08 0,08 0,09 0,09 0,11 0,14 0,08
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TABLAI.19.
(continuacion)
Transporte 0,10 0,11 0,12 0,14 0,16 0,25 0,13
Servicios Financieros 0,07 0,07 0,08 0,09 0,09 0,14 0,08
Servicios Técnicos y Profesionales 0,10 0,11 0,11 0,11 0,12 0,19 0,11
Servicios Sociales 0,08 0,08 0,09 0,09 0,09 0,15 0,08
Diversion y Esparcimiento 0,10 0,11 0,11 0,10 0,11 0,15 0,10
Servicios Personales 0,11 0,12 0,13 0,14 0,15 0,24 0,13
Otras Actividades 0,27 0,23 0,23 0,25 0,20 0,33 0,22

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.

TABLA 11.20.
Tasa de Creacion de Empresas por Sector (cambios de giro)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total

Produccién Agropecuaria 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,04 0,02
Servicios Agricolas 0,09 0,09 0,12 0,09 0,10 0,15 0,09
Silvicultura 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,10 0,06
Pesca 0,04 0,04 0,04 0,06 0,06 0,08 0,05
Minas, Petréleo y Canteras 0,06 0,06 0,06 0,09 0,08 0,13 0,07
Alimentos, Behidas y Tabaco 0,06 0,05 0,06 0,06 0,07 0,13 0,06
Textil y Cuero 0,05 0,05 0,05 0,05 0,06 0,10 0,05
Madera y Papel 0,05 0,05 0,06 0,06 0,07 0,11 0,06
Quimica, Petréleo, Caucho y Metales 0,06 0,06 0,05 0,06 0,06 0,10 0,06
Maquinas e Intrumentos 0,06 0,07 0,06 0,05 0,08 0,11 0,06
Otras Manufacturas 0,08 0,08 0,08 0,09 0,08 0,14 0,08
Electricidad, Gas y Agua 0,19 0,21 0,20 0,15 0,17 0,15 0,15
Construccion 0,05 0,04 0,05 0,04 0,05 0,07 0,04
Comercio 0,02 0,02 0,03 0,02 0,03 0,04 0,02
Retaurantes y Hoteles 0,05 0,05 0,06 0,06 0,06 0,06 0,05
Transporte 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02
Servicios Financieros 0,04 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,04
Servicios Técnicos y Profesionales 0,06 0,05 0,05 0,05 0,06 0,07 0,05
Servicios Sociales 0,03 0,03 0,03 0,05 0,03 0,04 0,03
Diversién y Esparcimiento 0,06 0,05 0,05 0,05 0,06 0,06 0,05
Servicios Personales 0,06 0,06 0,07 0,07 0,07 0,08 0,06
Otras Actividades 0,12 0,12 0,13 0,25 0,22 0,25 0,16

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SlI.
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TABLA 11.21.
Tasa de Destruccion de Empresas por Sector (cambios de giro)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 Total
Produccion Agropecuaria 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02
Servicios Agricolas 0,09 0,09 0,08 0,09 0,09 0,12 0,08
Silvicultura 0,05 0,06 0,07 0,06 0,06 0,08 0,06
Pesca 0,04 0,06 0,05 0,07 0,07 0,06 0,05
Minas, Petréleo y Canteras 0,07 0,07 0,07 0,09 0,10 0,09 0,07
Alimentos, Behidas y Tabaco 0,06 0,06 0,07 0,07 0,08 0,08 0,06
Textil y Cuero 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,07 0,05
Madera y Papel 0,06 0,05 0,06 0,06 0,06 0,07 0,05
Quimica, Petréleo, Caucho y Metales 0,06 0,05 0,06 0,06 0,06 0,07 0,05
Méaquinas e Intrumentos 0,07 0,06 0,07 0,08 0,08 0,10 0,07
Otras Manufacturas 0,09 0,10 0,11 0,09 0,10 0,12 0,09
Electricidad, Gas y Agua 0,23 0,23 0,22 0,30 0,17 0,18 0,19
Construccion 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,05 0,04
Comercio 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03 0,04 0,02
Retaurantes y Hoteles 0,05 0,05 0,05 0,06 0,06 0,07 0,05
Transporte 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 0,03
Servicios Financieros 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,05 0,03
Servicios Técnicos y Profesionales 0,06 0,06 0,07 0,06 0,07 0,09 0,06
Servicios Sociales 0,04 0,04 0,04 0,04 0,05 0,05 0,03
Diversion y Esparcimiento 0,06 0,06 0,07 0,07 0,07 0,09 0,06
Servicios Personales 0,06 0,07 0,07 0,07 0,08 0,10 0,06
Otras Actividades 0,12 0,13 0,13 0,12 0,25 0,22 0,14

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.

Llevar a cabo una rapida comparacién de las tendencias chilenas con las del con-
texto internacional resultaimportante no solo con el objeto de determinar cuan distinta
—0 similar— es la economia chilena en relacion a otras mas desarrolladas, sino tam-
bién para avanzar en entender | as tendencias generales de la distribucion de | as activi-
dades productivas alo largo de las empresas de diferentes tamafios. En relacién a este
ultimo elemento resulta interesante evaluar, descriptivamente, dos tipos de visiones
frecuentemente contrapuestas. En primer lugar, el enfoque de las fallas de mercado
usualmente hasido utilizado paraconcluir que, lamayor presenciadedistorsionesen la
forma de operar de los mercados de bienes y factores en las economias en desarrollo,
deberiallevar unamenor tasa de creacion de empresasy una mayor tasa de concentra-
cion de las produccion en las grandes empresas gque [0 que se observa en economias
més avanzadas en donde |os mercados funcionan mejor.

Este punto de vista se contrapone con algunos de los principales postulados de la
Teoria Econdmica en donde se enfatiza que el principal costo que un empresario debe
imputar al momento de decidir empezar una empresaes el costo de oportunidad delos
ingresos —en la forma de sueldos y salarios— que hubiera percibido de haber conti-
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nuado empleado (Lucas, R. 1978). Una consecuencianatural del proceso de crecimien-
to es un incremento de larelacion capital por trabajador, o que lleva a un aumento de
la productividad del trabgjo y de los salarios. Como consecuencia de este proceso, l10s
costos de empezar una empresa deberian ser menoresy no mayores en las economias
en desarrollo, deformatal que, en comparacién con las economias desarrolladas, Chile
deberiadisfrutar de tasas de entrada mayores y una menor concentracion de las ventas
en las grandes empresas.

Hacer comparaciones internacionales en este ambito siempre resulta ser unata-
rea complicada debido a diferencias metodol 6gicas, de marco temporal y
representatividad sectorial delos diversos estudios, deformatal quelaevidenciaque
ahorase presenta debe ser tomada siempre con precaucion. Se han sel eccionado como
benchmark dos de los estudios méas conocidos de dindmica empresarial |levados a
cabo en paises desarrollados. Uno de ellos eslainvestigacion de Baldwin, J. R. (1995)
sobre la dinamica industrial en Canaday el otro el trabajo de Audretsch, D. (1995)
sobre el caso americano.

TABLA 11.22.
Tasas de Entrada (Salidas) en Canada y Estados Unidos en el Sector Industrial

CANADA EE.UU.
Periodo Entrada Salida Periodo Entrada
1970-71 3,4 5,6
1971-72 4,6 4.8
1972-73 4.8 55
1973-74 5,7 4,3
1974-75 59 6,3
1975-76 3,4 51
1976-77 1,7 53 1975-76 3,6
1977-78 4.4 5,0 1977-78 3,6
1978-79 3,4 3,8 1979-80 2,6
1979-80 4.7 4,6 1981-82 1,3
1980-81 2,9 55 1983-84 29
1981-82 6,3 8,3 1985-86 2,8
Mean 4,3 53 2,8
Chile 9,0 8,0

Fuente: Datos del SlI, Chile; Audretsch, D. (1995) y Baldwin, J. R. (1995).

LaTablall.22 presentalos resultados para € sector industrial en Canaday Estados
Unidosy loscomparacon e correspondiente promedio chileno. En primer lugar, esnece-
sario decir que las comparaciones corresponden solamente al sector industrial, mientras
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gue, en segundo lugar, debemos tener en cuenta que |os periodos de tiempo que corres-
ponden a los tres paises resultan ser diferentes. En particular, €l marco tempora de los
dos paises desarrollados es anterior al boom de creacién de empresas generado por difu-
sion de las tecnologias de informacion, por ende las tasas de creacion de empresas de
ambos pueden estar subestimadas. Teniendo en cuenta estas consideraciones, es posible
ver que lastasas de creacion de empresas en € sector manufacturero chileno han sido en
promedio a lo menos e doble de las observadas en relacién a Canada y tres veces en
relacion a Estados Unidos. Es decir, las diferencias son una magnitud considerable.

En relacidn ala concentracion de la produccion en las grandes empresas las com-
paraciones se complican alin mas debido aquelamétricausual hasido empleo masque
ventas. Como no se tiene informacion de empleo en la base de datos del Sll, se utiliza
en su lugar la informacion sobre empleo de la Encuesta Industrial Anua (ENIA) del
Instituto Nacional de Estadistica (INE). DelaTablall.23 es posible inferir que mas del
60% de las plantas manufactureras chilenas tenian menos de 50 trabajadores en 1997.
Sin embargo estas plantas representaban menos del 20% del empleo industrial. Si
comparamos estos resultados con la situaci én observada diez afios antes, se apreciaun
aumento en la concentracion del empleo en las grandes empresas. En efecto, en 1986,
las empresas con menos de 50 trabajadores representaban un 23% del empleo (contra
un 19% de 1997). Es decir, existe unatendenciaalaconcentracion alo largo del tiem-
po. Si se compara Chile en 1986 con Estados Unidos en el mismo afio las diferencias
son alin mayores. Las empresas industrial es americanas con menos de 50 trabajadores
explican un 15,6% del empleo industrial.

TABLA 11.23.

Concentracion del Nimero de Plantas y el Empleo Industrial en Chile y Estados Unidos
Plantas % Plantas % Empleo % Empleo % Empleo
ENIA ENIA ENIA ENIA SBDB
Empleo 1997 1997 1997 1986 1986
10-19 1.474 29,5 5,70 6,92 4,85
20-49 1.657 33,2 13,75 16,38 10,84
50-99 752 15,1 14,21 15,53 12,01
100-499 799 16,0 43,83 41,27 33,55
500 0 méas 308 6,2 22,51 19,90 38,75
Total 4.990 100.0 100.00 100.00 100.00

Fuente: ENIA, Chile y Audretsch, D. (1995).
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En sintesis, aln teniendo en cuenta que los problemas que existen para llevar a
cabo comparaciones internacionales, es posible afirmar que las tendencias chilenas se
hallan en linea con las principal es predicciones de la Teoria Econdmica. A o menosen
el sector industrial, Chile presenta tasas de entrada mayores —y no menores— que
paises desarrollados y una concentracion del empleo que es también menor. Esto no
significa necesariamente que no existan fallas de mercado en una economia como la
chilenasino que, haciendo uso de unainterpretacién mas conservadora, |as mismasno
son lo suficientemente fuertes como para producir una inversion de las tendencias.
Chile estd afavor —no en contra— de la corriente internacional.
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TABULADOS PARTICULARES

En esta seccion del Informe se procede aanalizar laevolucion delos diferentes estratos
de empresas dentro de (a) cadaregiony (b) cada sector productivo. Laidea esidentifi-
car en forma precisa donde se encuentran las Micro y las PyYME en términos tanto
sectoriales como regionalesy cuales han sido |os entornos regionalesy sectoriales méas
propi cios para su crecimiento en ventas como paralacreacion de empresas'®. Todos|os
resultados de esta seccion se desprenden de las tablas del documento anexo.

1. Si setoma como referencia para el afio 2001, la distribucion de ventas se-
gun el tamaiio de la empresa a interior de cada region, el resultado se mantiene para
todos los afos. Las mayores concentraciones regionales de ventas en las empresas de
mayor tamafno se dan en la Region Metropolitana donde |as grandes empresas de San-
tiago Centro, Santiago Poniente y Santiago Oriente explican siempre mas del 80% de
las ventas de cada subregion. Aparte de la Region Metropolitana, 1a concentracion de
ventas en |las grandes empresas es también el evada en |a Region de Antofagasta (78%).
Las menores concentraciones de ventas en grandes empresas se dan en regiones de
naturaleza més bien agricola, como Araucania (45%) y Magallanes (44%).

2. Si se analiza segiin el nlUmero de empresas, aqui las diferencias no son tan
marcadas entre las diversas regiones. En general, las frecuencias de empresas “Sn
Ventas’ y “Micro” son casi siempre cercanas o0 por encimadel 90% en regiones como
Tarapaca, Atacama, Coquimbo, O’ Higgins, Maule, Araucania, Los Lagos, |béfiez del
Campo. Mientras que es marcadamente menor en |as subregiones de la Region Metro-
politana (Santiago Centro, 74%; Santiago Oriente, 77% y Santiago Poniente 87%).
Este hecho en su conjunto con la concentracion de las ventas es |o que permite afirmar
gue las Micro y las PyME son un fendbmeno de un neto corte regional capturando la
escala promedio mas reducida de las empresas regionales.

10 Para efecto de esta publicacion se han anexado |as tablas principales del estudio.
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3. Si tomamos como referencia la evolucion de las ventas de cada estrato, la
mas alta tasa de crecimiento de todos se da en la subregion Santiago Oriente. Aparte de
ésta, las més altas tasas de crecimiento de las ventas totales en € segmento Micro se
dan en Santiago Poniente, Santiago Sur, Antofagasta y Valparaiso; mientras gque las
peores tasas estan en Atacama, O'Higgins, Maule, Los Lagos e Ibafiez del Campo.
Estos resultados tienden a repetirse en cada uno de |os otros estratos de tamafio, desta-
cando la importancia de factores de crecimiento relacionados con el entorno regional
por sobre la heterogeneidad de los segmentos.

4, Si setoman como referencia los procesos de creacion (muerte) de empre-
sasen el plano regional, las regiones con mayor tasa de creacion de microempresas son
las componentes de la Region Metropolitana (excepcion de Santiago Centro), ademas
de regiones extremas como Tarapaca y Antofagasta en el norte e |béfiez del Campo a
sur. Estaultimaregion estambién unade las quetienelas més altastasas de destruccion
de empresas (reflgjando la natural eza de | as actividades agricol as que dominan su pro-
duccion). Tarapacay Antofagastatambién tienen altatasas de destruccion de empresas.
No ocurre lo mismo en Santiago Oriente y Poniente donde | as tasas de destruccion son
mas bajas que las de creacion, capturando el movimiento de lalocalizacion de empre-
sas grandes, pero también de los segmentos més pequerios hacia estas subregionesdela
Region Metropolitana'.

5. En & plano sectorial, lamayor concentracion de ventas en las grandes em-
presas son sectores donde | as firmas se caracterizan por una elevada escala productiva,
tales como: Mina, Petrdleo y Canteras (98%); Electricidad, Gasy Agua (98%); Servi-
cios Financieros (90%); Alimentos, Bebidas y Tabaco (89%), y Quimicos, Petrdleo,
Caucho y Metales (89%). Los sectores con baja concentracion son aguellos donde los
reguerimientos de escala son reducidos, tales como: Servicios Personales (14%), Res-
taurantes y Hoteles (40%) y Servicios Profesionales (50%). Esto mismo resulta corro-
borado respecto de la distribucion del nimero de empresas seguin |los diferentes estra-
tos. Sectores donde € 80% o més de las empresas pueden considerarse como Micro o
“SinVentas’ incluyen: Produccion Agropecuaria, ServiciosAgricolas, otras Manufac-

n Resulta interesante postular que los movimientos de las empresas de menor tamario hacia esta
region, pueden estar en gran medida asociados con |la existencia de proveedores de las grandes empre-
sas que ali se radican. Ahora bien, el argumento pierde peso cuando uno considera que el desplaza-
miento de las grandes empresas es en gran medida explicado por los movimientos a nivel de casas
matrices mas que por |as unidades de produccién (particularmente cierto en €l caso de Minas, Petréleos
y Canteras). Sin embargo, algunaevidenciade esto puede existir si uno considerael crecimiento en esta
subregion de Santiago Oriente de sectores como Transporte —pasa del 4% al 5% de las ventas— y
Servicios Técnicos y Profesionales —pasa del 5% de las ventas en 1995 a 8% en 1999, pero cae
nuevamente al 5% en el afio 2000—. Unaformade avanzar en esta direccion seriamediante el andlisis
de las relaciones intersectoriales de la matriz de insumo—producto. Esto permitiria ver cudl es la de-
manda de Servicios por parte de | os sectores dominados por |as grandes empresas que mas crecen en la
Region Metropolitana. Esto forma parte de la agenda futura de investigacion.
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turas, Comercio, Restaurantes y Hoteles, Transporte, Diversion y Esparcimiento, Ser-
vicios Personales y otras Actividades. Un sector que tiene una elevada concentracion
de ventas y de microempresas es el de Servicios Financieros. Este sector destaca por
ser muy heterogéneo en su composicion por cuanto incluye desde bancos, firmas de
seguros a empresas de servicios inmobiliarios.

6. En lo que se refiere a desempefio de las ventas totales en los diferentes
estratos y, concentrandonos en e segmento micro, es posible observar una marcada
disparidad sectorial. Los peores desempefios de las microempresas se aprecian en 1os
sectores de Produccion Agropecuaria, Silvicultura, Textil y Cuero, Minas, Petroleo y
Canteras y otras Manufacturas. Mientras que los mejores desempefios estan en las
microempresas de servicios, tales como: Servicios Agricolas, Servicios Financieros,
Servicios Técnicosy Profesionalesy Servicios Sociales e Institucionales.

7. Finalmente las tasas de creacion y muerte de empresas segun estrato tam-
bién varian de acuerdo alos sectores. Las mayores tasas de creacion de microempresas
se da en |los sectores de servicios (Servicios Agricolas, Servicios Técnicosy Profesio-
nales, Servicios Sociaes e Ingtitucionales, Servicios Personales) y la Construccion.
Estos son a mismo tiempo |os sectores con altas tasas de destrucci én de microempresa.

8. Resulta interesante la pregunta acercade si es posible encontrar, dentro de
cada region, sectores caracterizados por un elevado dinamismo alo largo del tiempo.
Estos serian los“motores’ del crecimiento en cadaregion. Analizando la participacion
de cadauno de o sectores en las ventas de cada region, algunos resultados interesantes
segun region son los siguientes: en la Region de Tarapaca existe una marcada estabili-
dad sectorial solamente quebrada por €l crecimiento en Minas, Petroleos y Canteras
gue pasa de un 2% de las ventas regionales aun 12%. Este crecimiento se hace a costa
fundamentalmente del Comercio (cae del 63% a 54%). En la Region de Antofagasta
ocurre lo mismo ya que Minas, Petroleos y Canteras sube desde un 12% a un 45%;
mientras que Comercio cae desde un 27% a un 13%. En estaregion € sector Quimico,
Cauchoy Metal estambién se reduce significativamente (desde un 17% aun 9%). Enla
Region de Atacama nuevamente Minas, Petréleosy Canteras sube (desde un 13% aun
39%), con caidas en Comercio (37% aun 24%) y en Produccion Agropecuaria (11% a
un 5%). Se puede ver como las tres regiones del norte del pais comparten caracteristi-
cas similares en cuanto a un importante auge de las actividades de la mineria. En las
regiones del centro del pais se aprecian més diferencias. En Coquimbo hay una reduc-
cion del sector Comercio (41% a un 32%), pero en este caso esta diferencia se reparte
en forma bastante equilibrada entre varios sectores, en particular Produccion
Agropecuaria, Servicios Agricolas, Pesca, Minas, Petréleos y Canteras, Construccion
y Transporte. En Valparaiso hay caidas profundas en laimportancia de Alimentos, Be-
bidasy Tabaco (14% a un 4%) y Comercio (32% a un 21%), compensadas con ganan-
cias en Minas, Petroleosy Canteras, Industria Quimicay Metales, Electricidad, Gasy
Agua, Servicios Financierosy, fundamentalmente, Transporte que pasa desde un 14%
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aun 23%. En laRegion de O’ Higgins existe una marcada estabilidad donde destaca el
crecimiento de Servicios Financieros (2% a un 7%) y la reduccion de Produccion
Agropecuaria (25% aun 17%). EnlaRegion del Maule hay un importante crecimiento
delaindustria de Alimentos, Bebidas y Tabaco (pasa de un 14% a un 21%) a costa de
Comercio (cae desde 45% a un 33%). Otra region de mayor estabilidad estructural es
Bio-Bio en donde los movimientos son de menor magnitud con un cierto crecimiento
relativo de Produccion Agropecuaria, laindustria de Alimentos, Bebidasy Tabacoy la
agrupacion de Quimicosy Metales. EnlaRegion delaAraucania se observacrecimien-
to en Servicios Financieros (crece la participacion en 3 puntos) y en lalndustria Textil
(arribatambién de 3 puntos), pero fundamentalmente el sector de Servicios Sociales e
Institucionales sube 5 puntos. Los que aca caen son Comercio y Produccién
Agropecuaria. En laRegion de Los Lagos, €l crecimiento més significativo se daen el
sector de Pesca que casi duplica su participacion (desde el 9% a 17%). Los sectores
gue mas caen son Madera y Papel (menos 5 puntos) y Produccion Agropecuaria
(menos 4 puntos). En la Regidn Ibéfiez del Campo los sectores més dindmicos han
sido Pesca (pasa del 11% al 16%), Madera y Papel (2% al 5%) y Transporte
(6% al 9%). El sector que cae es Comercio con menos de 13 puntos. Finamente
en la Regién Austral de Magallanes se da una caida del Comercio (menos 7 puntos)
gue se reparte entre el mayor crecimiento en Transporte y Servicios Sociales e
Institucionales.

Un péarrafo aparte se dedica paralos restantes componentes de la Region M etropo-
litana. En las comunas de Santiago Centro hay un caida principa mente de | as partici-
paciones de Comercio (menos 6 puntos) y Minas, Petroleosy Canteras (menos 5 pun-
tos)'? con una ganancia muy significativa de Servicios Financieros (méas 17 puntos). En
Santiago Poniente la situacion es mucho maés estable, destacandose por ser la Unica
unidad geogréficaen donde existe un crecimiento en laparticipacion del sector Comer-
cio (mas 6 puntos). Finalmente, en Santiago Sur se observatambién una marcada esta-
bilidad donde la caida en las Industrias Quimica y de Metales (menos 4 puntos) se
reparte fundamental mente haciaAlimentosy Servicios.

Todo lo expuesto nosindica un panorama en donde la combinacién de cambios de
preciosrelativosy desaceleracion del dinamismo del mercado interno, llevaaun creci-
miento motorizado por las ventajas competitivas en recursos naturales de cada una de
|as regiones a costa fundamental mente del sector Comercio y con un boom del sector
de Servicios Financieros en el centro del pais.

2 Asociado claramente alarelocalizacion de casas matrices.
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ANALISIS DEL PROCESO DE CREACION Y
MUERTE DE EMPRESAS A NIVEL SECTORIAL

En una economia de mercado, la creacion y muerte de empresas actlia como un meca-
nismo de seleccion. La creacion de empresas generalmente trae consigo lallegada de
nuevastecnologiasy nuevos productos; mientras que lamuerte de empresasretira capi-
tal obsoleto eineficiente (D. Rosenbaum y F. Lamort, 1992). Este proceso de seleccion
resulta influenciado tanto por obstéculos como por incentivos aplicables tanto ala en-
trada como alasalidade empresas. Estos alavez son parcialmente determinados por la
estructura de cada mercado y el comportamiento de las empresas. Adiciona mente,
pueden estar relacionados entre si en la medida que factores que estimulan la entrada
pueden ala vez promover la salida de empresas y elementos que restringen la salida
pueden estar a mismo tiempo limitando la entrada. En esta seccion se examinan |os
vinculos entre la creacion y muertes de empresas y algunos de sus determinantes cla-
ves. Launidad deandlisises €l sector. Paraello secalculan lastasas de entraday salidas
de empresas en la base de datos a diferentes niveles de agregacion y se las expresa
como funciones de mecanismosinductoresy caracteristicas estructural es de los merca-
dos sectoriales. Se presentan primero las consideraciones tedricas y luego los resulta-
dos empiricos correspondientes.

Los primeros estudios sobre los determinantes del nacimiento de empresas se re-
montan aBain, J. (1956), quien defini6 alas barreras a la entrada como aquellas condi-
ciones del mercado que permiten alas empresas establecidas incrementar sus precios en
forma persistente por encimadel nivel de competencia sin atraer nuevos entrantes. Bain
clasificalas barreras a la entrada en tres categorias. ventajas absolutas de costos, escala
eficiente minima para producir y diferenciacién de productos. Sin embargo, de todas
estas posibles barreras a la entrada, la explicacion basada en la existencia de escalas
eficientes minimas de produccién ha sido la preferida en la investigacion empirica. La
especificacion mas simple de este modelo de entrada ha sido la siguiente:

EN, = AP, -b)=u, (41
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Donde Eth eslatasadeentradaen laindustriaj en el momentot, Pjt representalos
beneficios esperados luego de la entrada, bj es e nivel de beneficios de largo plazo
protegidos por las barreras ala entrada 'y U, representa un error que captura shocks y
variables omitidas no correl acionadas. El pardmetro A midelavelocidad con lacual 1os
entrantes responden alos excesos de beneficios.

En relacion alos procesos de salida, estos inicialmente se consideraron como si-
meétricos alos procesos de entrada. Sin embargo, posteriormente seintrodujeron mayo-
resdiferencias graciasalaintroduccion del concepto de costos hundidos. De acuerdo a
Rosenbaum, D., et al. (1992), costos fijos son “ costos en los que una firma debe incu-
rrir con el objeto de producir y que son independientes del nimero de unidades produ-
cidas’ . Mientras que costos hundidos son “ inversiones que producen una corriente de
beneficios a lo largo de un horizonte de tiempo prolongado pero que nunca pueden ser
recuperadas’ . Entonces los costos hundidos se convierten en una especie de compro-
mMiso irrecuperable para la produccion en un determinado sector. Debido a que son
irrecuperables, su eventual reventa no puede ser agregada a la corriente de beneficios
generada por estas inversiones, entonces sera necesario un periodo de produccion méas
prolongado para obtener |os retornos suficientes de esta inversion. Esto implica que
empresas en sectores en donde |os costos hundidos son rel ativamente importantes per-
maneceran en una industria mas tiempo que empresas con costos de capital relativa-
mente recuperabl es. En consecuencialastasas de salida deberian ser menoresen indus-
trias con costos hundidos importantes'.

Masrecientemente, Caves, R. (1998) y otros, han considerado quelasbarrerasala
salida deben ser vistas también como barreras alaentrada. Laideaes que s un poten-
cial entrante anticipa que sus inversiones de capital, luego de la entrada se convierten
en irrecuperables, se sentira menos inclinado a entrar que en caso que tales costos no
fuesen hundidos. Entonces, |as tasas de entrada podrian modelarse como una funcion
delas barreras tradicionales ala entrada 'y también de los costos hundidos.

Sutton, J. (1991), introdujo unaimportante distincién en relacién alos costos hun-
didos. Segun €, costos hundidos tradicionales como gastos en Investigacion y Desa-
rrollo (1&D) y publicidad son en realidad variables de eleccion delasfirmasy como tal
sus niveles deben ser determinados endégenamente como parte de la especificacion del
equilibrio delaindustria. Por otro lado, ladecision de adquirir una planta de unaescala
eficiente minima debe ser visto como un problema que involucra costos hundidos que
deben ser incurridos por todos los entrantes alaindustriay cuyo nivel es determinado
exogenamente por la naturaleza de la tecnologia. Como consecuencia existen no sola-

1 Usualmente se considera que aguellas inversiones hundidas tienen dos caracteristicas distinti-
vas. representan inversiones a muy largo plazo y son productos especificos. Dadas las mismas varia-
bles, tales como gastos en publicidad, investigaciény desarrollo y maquinaria especificaalaindustria,
han sido usualmente utilizadas para representar costos hundidos.
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mente costos hundidos exdgenos —princi palmente tecnol 6gicos—, sino también cos-
tos hundidos endégenos.

Estas dos diferentes clases de costos hundidos tienen también diferentes
implicaciones en términos de su impacto en laestructuradelos mercados. En el caso de
unaindustria dominada solamente por costos hundidos exdgenos, un incremento en el
tamario de mercado relativo alos costos de entrada puede conducir a unareduccion de
los niveles de concentracion. En el caso de |os costos hundidos endogenos, las firmas
pueden internalizar la nocién que, mediante incurrir en mayores gastos en publicidad
(el+D) a momento delaentrada, ellos pueden fortal ecer |ademanda por sus productos
mas adelante. Esto podria originar una escalada competitiva de gastos en publicidad
(e1+D) y conducir endégenamente a un mayor nivel de costos hundidos. En este con-
texto, un crecimiento en el tamafio del mercado no conduce indefinidamente a una
menor concentracion como en el caso de |os costos hundidos de natural eza tecnol 6gica
pura (0 exdgenos).

Aparte de la discusion sobre la naturaleza de los costos hundidos, la literatura
también se hafocalizado en laideadelas barreras ala entrada generada por el compor-
tamiento estratégico de las empresas establecidas. Esto ocurre cuando las firmas
incumbentes pueden comprometerse en una actuacion tendiente a inhibir la entrada.
Esto puede incluir el aumento de los costos de losrivales o fijar precios en situaciones
de informacion imperfecta. Naturalmente, este tipo de bloqueo estratégico podria ocu-
rrir solamente en industrias donde lasfirmastienen cierto poder de mercado parallevar
acabo este tipo de acuerdo. Esto hallevado alaintroduccion de alguna proxy de com-
petencia imperfecta al modelo, usualmente algun ratio de concentracion.

Dadastodas | as consideraciones arriba mencionadas, el modelo simple de laecua-
cion (4.1) hasido extendido paraincorporar losroles de los costos hundidos y el com-
portamiento estratégico como determinantes de lastasas de entraday €l rol delos cos-
tos hundidos como determinantes de |as tasas de salida.

EN, = A(P,,, - b) +yX, +u,
(4.2)

EX, = BP. . - bj) +5th te,

jt-1

Donde EX eslatasadesalida, P, , son |os beneficios esperados postentrada; y, P,
, €slatasa de beneficios presalida que determinala decision de salir. Adicionalmente,
X, €sun vector de variables que capturalos efectos de | os costos hundidos 'y la concen-
tracion en lastasasde entraday Z, esun vector devariables que controlapor el impacto
de los costos hundidos en las tasas de salida.
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En sintesislasvariables anteriores (barrerasala entrada, estructura del mercado,
costos hundidosy nivel dela demanda) definen los cuatro componentes méas importan-
tes del modelo tradicional que explican la entrada—y la salida— de empresas. Seguiin
P.A. Geroski y S. Toker (1996), larespuesta de este modelo alapregunta de porqué las
firmas entran —o0 salen— es claray directa: €l exceso —o fata— de los beneficios
corrientes en relacion aaquellos de largo plazo es el principal mecanismo inductor. De
acuerdo a este marco, estudiar los procesos de nacimiento y muerte de empresas es
interesante ya que ellos son la fuerza principal que equilibra el funcionamiento de los
mercados, en € sentido que induce a los niveles de precios y beneficios a moverse
hacia |los que debieran prevalecer en un equilibrio de largo plazo.

Variaciones de este modelo han sido estimadas numerosas veces, generalmente
utilizando €l crecimiento del mercado como una proxy para los beneficios futuros y
otras variables que aproximan por las barreras a la entrada y los beneficios a largo
plazo. Los resultados de estos gjercicios han sido mayoritariamente ambiguos ya que
mientras usua mente se ha encontrado que las tasas de crecimiento del mercado estan
positivamente asociadas con | as tasas de entrada, también se observa que las barreras a
la entrada han tenido relativamente poca importancia en detener la llegada de nuevas
empresas.

Adicionamente, aln en el caso de versiones extendidas del modelo y con el uso
de sofisticadas técnicas econométricas, la varianza de las tasas de entradas —y sali-
da— explicadas por el modelo, rara vez superan un 20%. Sin embargo, cuando se
agregan a modelo efectos fijos especificos a cada industria, los resultados mejoran
sustancialmente y estos efectos son usual mente altamente significativos'.

Sin embargo, una critica ain mas profunda a la forma tradicional de explicar en-
tradas y salidas de empresas, tiene relacion con su omision de la importancia de la
innovacion y heterogeneidad en explicar ladinamicaindustrial. En el modelo tradicio-
nal, las nuevas empresas entran al mercado para producir bienes homogéneos, usando
los mismos insumos y teniendo accesos ala misma base del conocimiento de las em-
presas establecidas. ES decir, cada nueva empresa es vista como un “clon” de las em-
presas establecidas y su Unico rol es agregar més capacidad productiva a laindustria.
De acuerdo con Audretsch, D. (1995), “el punto a ser enfatizado es que e modelo
(tradicional) asume que el impacto de los nuevos entrantes sobre |0s precios y benefi-
cios de equilibrio es solamente a través de la capacidad productiva adicional a la que
ellos contribuyen”.

Pero, ¢por qué resulta usua que, una vez que se controla por las barreras a la
entrada, la organizacion industrial, y 1os beneficios, todavia se aprecie una gran varie-

14 Lo queimplicaque existen efectos no observados anivel de cadaindustria que juegan unimpor-
tante rol en la explicacion de ladinamica.
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dad de comportamientos sectoriales en materia de entrada y salida de empresas? La
respuesta a este interrogante ha dado origen a explicaciones adicionales alas tradicio-
nal es para estos fendmenos. Una posible, pero no Unica explicacion, se encuentrarel a-
cionada con aguellasteorias deladinamicaindustrial que se concentran en ladindmica
del conocimiento (Nelson, R. y Winter S., 1982). Segun estos enfoques, €l nuevo cono-
cimiento®™ es inherentemente asimétrico y este factor también tiene un rol importante
en el proceso de creacion de empresas. Laexplicacion eslasiguiente. Supongamos que
los gerentes de unaempresa ya establ ecida se enfrentan ante una propuesta o unanueva
idea por parte de uno de sus empleados. Si existen asimetrias de conocimiento es mas
que probable que existan divergencias entre cada una de | as partes respecto del poten-
cial valor econémico de este nuevo conocimiento. El punto importante segiin estos
enfoques esque existirian diferentes regimenes sectorial es de conocimiento (Schumpeter,
J.,1942). En ciertos contextos las condiciones del conocimiento tienden a ser particu-
larmente asimétricas —dando origen a lo que se conoce como “régimen tecnol 6gico
empresarial”’—, en cuyo caso es esperable que el agente generador de la idea pueda
decidir salir de laempresa estableciday empezar una nueva por su cuenta con el obje-
tivo de apropiarse de su valor econdmico. En este contexto es posible tener elevadas
tasas de entrada. Pero también el evadastasas de salida (fallas), yaque contextos de alta
asimetriadel conocimiento son generalmente también entornos de altaincertidumbrey
muchos experimentos fallidos'.

Por otro lado, existirian contextos donde hay menos asimetrias del conocimientoy
donde hay una mayor probabilidad que los administradores de |as empresas establ eci-
dasy el agenteinnovador |leguen aalgun acuerdo sobre €l valor esperado delainnova-
cion. En este contexto se producen menos incentivos por parte del agente por empezar
una nueva empresa y por ende se esperan tanto menos entrada como salida, con un
proceso innovativo liderado por las empresas establecidas (en |o que se ha dado en
Ilamar como régimen tecnol dgico rutinizado). Estas nuevas contribuciones se han uti-
lizado para extender el modelo de tradicional (Malerba, F. y Orsenigo L., (1993);
Audretsch, D., (1995)). Por jemplo, este Ultimo autor incorporaa mismo varias medi-
dasde*régimen tecnol6gico” . En particular, é define como un sector dominado por un
régimen tecnol 0gico empresarial a aguél en donde la brecha en la tasa de innovacién
entre las grandes y pequefias empresas es mas bien reduciday como un régimen tecno-
|6gico rutinizado aaguél en donde esta brecha es amplia. Estas variables han resultado
ser altamente significativasy mejoran el modelo considerablemente.

L os parraf os anteriores describen aquell as caracteristicas estructurales de los mer-
cados, el comportamiento de las empresasy €l régimen tecnol 6gico que acttian condi-

5 Por conocimiento se entiende no solamente aquél relacionado con informaci6n tecnol égicasino
también nuevas oportunidades de negocios, mercados y précticas organizacionales.
16 Este punto se retoma en la seccién 6.
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cionando laentraday la salida de empresas. En adicion alos anteriores, e mecanismo
inductor mas importante son los beneficios esperados en el caso de la entrada y los
beneficios ex-post en caso de lasalidade empresas. A continuaci én se describe como se
procede a computo de algunos de estos determinantes usando lainformacion limitada
delabase de datos del SlI.

1. BARRERAS A LA ENTRADA

Unaformade capturar las ventgjas de costos por parte de las empresas establecidas es
mediante el calculo de la*Razon de Desventaja de Escala” (RDE). Esta se computa
como la “Escala Eficiente Minima” (EEM) dividida por la “Razon de Desventaja de
Costos’” (RDC). EEM mide el porcentaje de las ventas del mercado necesario para
operar a una escala eficiente y se calcula como las ventas promedio de las empresas
maés grandes produciendo el 50% de |as ventas del mercado dividido por el tamario del
mercado. Por otro lado, la RDC mide las desventajas de costos de operar a una escala
menor quelaeficientey secalculacomo larazon delasventasacapital enlasempresas
mas pequefias produciendo el 50% de |as ventas de laindustria, dividido por larazén
de ventas a capital en las empresas mas grandes, produciendo e restante 50%. |deal-
mente hubiera sido mejor usar las variables empleo o activos fijos, pero no se encuen-
tran disponibles. Entonces solamente se usa como proxy (aproximaciones) de capital a
lasuma del pasivo mas el capital efectivo. Se espera que esta variable tenga un resulta-
do negativo sobre la tasa de entrada

2. CONCENTRACION DE MERCADO

En este caso se utilizael conocido Indice de Herfindahl*’. El valor del Indice crece con
el nivel de concentracion. Si existe algun tipo de comportamiento estratégico inhibidor
de laentrada, esta variable debiera estar negativamente relacionada con la tasa de en-
trada. Sin embargo, s una mayor concentracion implica también una mayor tasa de
beneficios entonces esto podria actuar como un mecanismo que incentiva la entraday
los resultados pueden ser |os opuestos. Adicionalmente, de la discusién anterior sobre

o El indice de Herfindhal se calcula como la suma del cuadrado de las cuotas de mercado de las
empresas en laindustria: H=%(x/X)? donde x, son las ventas de laempresay X €l total de las ventas en
el mercado. Al considerar el cuadrado de las cuotas de mercado, €l Indice concede mas importancia a
las empresas més grandes en la industria. Como una forma de ver las propiedades del indice, éste se
puede escribir como H=(C?+1)/n, donde C es €l coeficiente de variacién de las cuotas de mercado
—una medida de la desigualdad de | as participaciones en el mercado— y n es el nimero de empresas.
Deestaformaes posible ver que el Indice tomaraun valor de 1 en el caso del monopolio (C=0, n=1) y
un valor minimo que tiende a cero en €l caso de una multitud de empresas peguefias de igual tamafio
(CIO, n- 00)
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la naturaleza de | os costos hundidos se desprende que esta variable puede ser en reali-
dad endégena. Como consecuencia se ha introducido la misma en forma rezagada en
|as estimaciones'®.

3. COSTOS HUNDIDOS

Lamentablemente, no existen, en la base datos, variables idoneas para actuar como
proxies de costos hundidos (por ejemplo: gastos en publicidad o, inversiones en inves-
tigacion y desarrollo o ventas de maguinaria usada). Una variable proxy que es posible
utilizar eslarazon capital ventas en el sector. Si los gastos de capital tienen componen-
tes irrecuperables que son mayores cuanto mas alta es esta inversion, entonces esta
variable debiera estar negativamente relacionada con las tasas de salida de empresa.
Adicionalmente, y en la medida que |os empresarios internalicen los costos hundidos,
esta variable debiera estar negativamente relacionada con |a creacion de empresas.

4. EL CRECIMIENTO DEL MERCADO

Es € principa mecanismo inductor y se le calcula como el cambio en €l valor de las
ventas totales en el sector sobre cada par de afios consecutivos dividido por las ventas
de primer afio. Si el mercado esta creciendo entonces esto debiera generar un incre-
mento en las tasas de rentabilidad de las empresas y mayores incentivos a entrar al
mercado y a permanecer en e mismo. Esta variable debiera estar positivamente rela-
cionada con latasa de entrada y negativamente relacionada con latasa de salida.

En relacion a los regimenes tecnol 6gicos, se tiene el problema que no es posible
observar los mismos. Ademas no existen en las base de datos del SI1 variables proxy
ideales que puedan construirse para los mismo (tales como gastos en innovacion, en
entrenamiento segln estratos de empresas, etc.). Sin embargo, con € propoésito dein-
troducir algun control se definieron las siguientes variables adicionales.

5. PORCENTAJE DE MICROEMPRESAS

Estavariable mide el tamafio rel ativo del margen de cada mercado en cada periodo
de tiempo considerado. Dunne, T., M. Roberts y L. Samuleson (1988) en su estudio
para Estados Unidos, plantean que las altas tasas de entrada y salida de empresas son
generadas, en parte, por el movimiento de las empresas que estén en el margen de cada

18 Obviamente, existen métodos més correctos para controlar la posible endogeneidad de esta va-
riable, sin embargo, |os mismos exigen de mas informacién que no se encuentra disponible en la base
de datos.
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mercado. Entonces esta variable se calcula como el porcentgje de empresas que son
microempresas en cada mercado. Se considera que esta variable es una proxy (no muy
buena por cierto) de la importancia del régimen tecnoldgico empresarial. Se espera
gue, amayor este margen, mayores debieran ser las tasas de entradas y salida.

6. LAS TASAS DE ENTRADA'Y SALIDA

La variable tasa de entrada se incorpora entre |os determinantes de la salida, mientras
gue, viceversa, la variable tasa de salida se incorpora entre los determinantes de la
entrada. Estaesunaformade analizar |asinteraccionesentre entraday salida. De acuerdo
con Rosenbaum, D., et al. (1992), hay dos formas de razonar esta interaccion. Una es
gue algunos mercados son mas susceptibles al movimiento entre empresas. La entrada
no fuerza alasalidani lasalidainduce laentrada, |0 que ocurre es que estos mercados
estan experimentando un elevado movimiento entre firmas exhibiendo entonces altas
tasas de entradas y de salidas de empresas. Es decir, hay correlacion entre estas varia-
bles mas no causalidad, explicacion que esta en linea también con las predicciones de
|as teorias de | os regimenes tecnol 6gicos. Otraforma de razonar es argiiir que laentra-
day lasalida estan causalmente relacionadas. En una direccion puede pensarse que la
entrada de una firma mas eficiente empujafuera del mercado alas empresas existentes
menos eficientes'®. Analizando en la otra direccién, la salida de una empresa existente
genera espacio parala entrada de una nueva empresa.

Obviamente existen otros factores que pueden estar afectando laentraday la sali-
da de empresas no capturadas por |as variables arriba descritas. Tampoco existen bue-
nas proxies para aproximar por beneficios. Por esta misma razon los resultados que se
presentan a continuacién estaran af ectados por la omision de variables relevantes. No
obstante, se proponen métodos de estimacidn que tratan, parcialmente, de controlar por
estos factores omitidos.

Adicionalmente alas mencionadas hipotesis, existe también una serie de estudios
gue han mostrado que las magnitudes del nacimiento y muerte de empresas estan
influenciadas, aunque con cierto rezago, por €l estado del ciclo econdémico (Yamawaki,
H., 1991) y Highfield, R. y Smiley, R. 1987). Para controlar estas influencias se han
incluido valores rezagados del crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB), de la
Tasa Nacional de Desempleo y Tasa de Interés 202, Es decir, se trata de separar si son

19 Tal como sugieren los model os de Vintage sobre |0s que se regresa mas adel ante.

& Colocaciones alargo plazo promedio del Sistema Financiero.

2 Cabe aclarar que también estamos controlando las caracteristicas sectoriales del crecimiento.
De esta forma aspectos del proceso de crecimiento que son especificos a cada mercado estan captura-
dos en lavariable “crecimiento del mercado”.
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FIGURA IV.1.
Nacimiento de Empresas vs Ciclo Econémico
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mas relevantes para la entrada o salida de empresas las condiciones especificas de la
demanda en un mercado o regién, o las condiciones macroecondmicas generales
imperantes en la economia.

Como forma preliminar de indagar sobre las relaciones entre el entorno macroy
el nacimiento y muerte de empresas, laFigura V.1 muestralaevolucion agregada de
la tasa de creacion de empresas y las tres variables que definen el entorno
macroecondémico. De las mismas se infiere que mientras la evolucion declinante en
la tasa de creacion de empresas sigue en forma bastante marcada la evolucion decli-
nante de la tasa de crecimiento del PIB, no se observa el mismo tipo de correlacion
con las otras dos variables 2.

LaFiguralV.2 graficalaevolucién de latasa de muerte de empresas'y las princi-
pales variables relacionadas con € ciclo econdmico. En primer lugar, se apreciaque la
tasa de muerte de empresas se presenta mucho menos sensible a las oscilaciones del
crecimiento del PIB que lo que ocurre con la tasa de nacimiento de la Figura 1V.1
(gréfico en laesguina superior izquierda). Si bien latasade crecimiento del PIB viene
cayendo desde el comienzo del periodo de tiempo considerado, latasa de muerte se ha
mantenido relativamente estable. Es solamente luego de la fuerte desaceleracién con
caida del PIB en 1999 que se aprecia durante los dos afios siguientes un incremento
sustancial en la tasa de muertes de empresas, |o que sugiere el hecho que solamente
variaciones del PIB de una cierta magnitud impactan en la tasa de muertes empresaria-
les. Este comportamiento puede ser explicado en base a una combinacion de factores
entre los cual es destacan | as expectativas de |os empresarios sobre si |a caida de bene-
ficios asociada con la desacel eracién econémica es transitoria 0 permanente, la magni-
tud de los costos fijos y hundidos para volver areingresar en la actividad y de la capa-
cidad de las empresas para cubrir |0s costos de operacion.

Algo similar ocurre con la correlacion entre la tasa de muertes de empresas y la
tasanacional de desempleo. Se produce un fuerte salto ascendente en latasa de desem-
pleo entre 1998-1999, el que es seguido a afio siguiente por un sustancial incremento
en latasa de muertes de empresas (sugiriendo una secuencia donde ante un shock ad-
verso de una importante magnitud las empresas reaccionan primero, despidiendo per-
sonal y luego algunas de ellas terminan cerrando sus operaciones). Algo similar ocurre
con laevolucion de latasa de interés para préstamos. Existe un fuerte incremento dela
misma en 1998, que es seguida de un fuerte crecimiento de las tasas de muertes de
empresas en |os dos afnios siguientes.

El gercicio empirico se lleva a cabo en dos niveles, primero trabajando con los
agregados sectoriales solamente y luego con los datos sectoriales estratificados por

2 Lafalta de asociacion entre el costo del crédito y la tasa de creacion de empresas es esperable
dentro de un contexto donde las usualmente nuevas y pequefias empresas se financian con recursos
propios.
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FIGURA IV.2.

Muerte de Empresas vs Ciclo Econdmico
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region. A continuacion se presentan las principales variables y luego los resultados de
las estimaciones al nivel sectorial. No se han incluido entre latasa de entrada (salida) a
las empresas “ Sin Ventas’, de estaformael gjercicio esvalido paralaentraday salida
pura de empresas activas. Las tasas de entrada (salida) se refieren a creacion (destruc-
cion) purade empresas solamente?. Las variables se describenenlaTablalV.1. Latasa
de entrada—de empresas activas— esen promedio 12,2% alo largo del periodo, mien-
tras que latasa de salida—de empresas activas— es del 7,8%. Latasa de crecimiento
sectorial promedio es del 7,4%, mientras que |a tasa agregada de crecimiento del PIB
esdel 4,8%. LaTND haestado en un promedio del 7,7%y laTI haoscilado arededor
de unamediadel 8,6%. Finalmente, el 70% de |as empresas opera “en el margen”.

TABLA IV.1.
Estadistica Descriptiva a Nivel Sectorial
Variable Obs Media Desviacion Minima Méaxima
Standard
Entrada Pura 132 0,122127 0,038834 0,060076 0,266459
Salida Salida 132 0,078488 0,04412 0,034711 0,319359
Capital/Ventas 154 1,431595 0,903248 0,154288 7,671605
Economias de Escala 154 0,00409 0,009218 4,36E-06 0,068507
Concentracion 154 0,027207 0,025875 0,000877 0,135587
Crecimiento del Mercado 132 0,074773 0,165591 -0,54432 0,860479
Margen 154 0,690412 0,103461 0,476526 0,903019
Crecimiento PBI 154 0,048571 0,034749 -0,01 0,106
Desempleo 154 0,077429 0,014753 0,061 0,097
Tasa de Interés 154 0,086529 0,016189 0,0633 0,1193

Fuente: Elaboracion propia.

EnlaTablalV.2 se muestran solamente los resultados con las variables agrega-
das al nivel sectorial®*. Tres métodos diferentes de estimacion fueron utilizados. Las
dos primeras columnas recogen los resultados de usar el método convencional de
Minimos Cuadrados Ordinarios (OLS). Segin el mismo, las Unicas dos variables
significativas que explican latasa de entradas son el crecimiento del PIB y latasade
salidas. La creacion de empresas aumenta cuando crece la economia. También se
crean mas empresas en sectores con altas tasas de salidas. Muchas de las otras varia-

2 Existe también creacion y destruccion por cambios de giro. Estos factores de movilidad se ana-
lizan en la siguiente seccion con més detalle. Por razon de claridad en los resultados hemos preferido
concentrarnos solamente en la creacion y destruccion pura de empresas.

2% Se haomitido latasa de interés por su elevada colinealidad con las demas variables de entorno.
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bles tienen los signos esperados, pero no alcanzan a tener significancia estadistica.
En materia de salidas, usando nuevamente el método tradicional, se observa que au-
mentos en | as tasas pasadas de desempl eo predicen muerte de empresas en el periodo
corriente. También que las tasas de salida son mayores en sectores con altas tasas de
entrada pasadas. Dos resultados interesantes a este nivel tienen relacién con los efec-
tos positivos de la concentracion sobre la tasa de salidas —las empresas salen de
estructuras de mercado més concentradas— Y, también, que hay mas salidas en sec-
tores caracterizados por una alta tasa de experimentaci én como son aquellos con una
alta fraccién de microempresas.

Las siguientes dos columnas estiman los determinantes de la entrada utilizando
dos métodos que corrigen algunas de las deficiencias de la estimacion tradicional. El
primer método, conocido como método de“ efectosfijos’, controla, en cierto modo, por
la omision de variables relevantes para € andlisis que son estables a nivel sectorial
(como ser e régimen tecnol 6gico o los costos hundidos). El segundo método, “ efectos
aleatorios’, si bien no controla por las variables omitidas, permite usar més informa-
cion sobrelasvarianzas de los errores, en comparacion con el método tradicional y por
ende es mas eficiente. En la Ultima fila de la tabla se presenta un test que permite
discriminar entre ambos métodos. De acuerdo a mismo, se analizan los resultados
correspondientes al modelo de * efectos aleatorios” paralatasade entraday los corres-
pondientes a modelo de “ efectos fijos’ en la explicacion de | as tasas de salida.

En relacion alos determinantes de | as tasas de entrada, se observa que tres son las
variables claves. En primer lugar |las barreras ala entrada, las que actdan inhibiendo la
entrada de empresas en forma significativa. En segundo lugar, la existencia de un mar-
gen de microempresarios, |0 que resulta consistente con laidea de que entornos de ata
experimentacion son también entornos con altaentrada (laideadel régimen tecnol ogi-
co empresarial). Finalmente, el crecimiento del PIB es un importante predictor de la
entrada de empresas.

Conrelacion alos determinantes de la salida, setiene que el crecimiento del mer-
cado sectorial reduce la salida de empresas. También que la evolucién pasada del des-
empleo es muy importante para predecir salidas, en particular, que incrementos del
desempleo se trasladan fuertemente en salidas futuras y, nuevamente, la existencia de
un importante margen de microempresas en el sector vaa generar importantes tasas de
salidas. Interesante es el resultado que la concentracion no resulta ser significativa
cuando se controla por otros factores omitidos a nivel sectorial.
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TABLA IV.2.
Estimaciones para el Nivel Sectorial

Entrada Salida Entrada Entrada Salida Salida
(OLS) (oLs) (LSDV) (GLS) (LSDV) (GLS)
Economias de Escala (it) -0,2474 -0,5360 -0,6241
0,75 1,97* 2,20%*
Razdn Capital a Ventas (it) -0,0009 0,0050 0,0021 0,0015 0,0006 0,0014
0,30 1,97* 1,24 0,74 0,36 0,84
Concentracion (it-1) -0,1959 0,2301 0,0944 0,0301 0,0994 0,1197
1,54 1,91* 0,85 0,26 0,72 0,96
Crecimiento del Mercado (it) 0,0127 -0,0237 -0,0144 -0,0093 -0,0192 -0,0160
0,79 1,45 1,64 0,91 1,98* 1,58
Porcentaje Microempresas (it) 0,0288 0,1391 -0,0271 0,0827 0,1418 0,1540
0,92 4,65%** 0,44 1,80* 1,76* 3,40%**
Crecimiento PIB (it-1) 0,3012 -0,2311 0,3568 0,3334 0,0284 -0,1119
3,46%** 1,54 8,28%** 6,56%** 0,29 1,19
Desempleo (it-1) -0,1771 0,6769 0,2384 0,0296 0,8914 0,7753
0,85 2,16%* 2,07** 0,23 5,25%** 4,46%**
Salida (it-1) 0,4837 -0,3127 -0,0565
7,01%** 4,20%** 0,74
Entrada (it-1) 0,6005 0,0573 0,3222
7,51*** 0,47 3,30%**
Constant 0,0686 -0,1408 0,1267 0,0503 -0,0886 -0,1192
2,51** 4,15%** 3,15%** 1,58 1,65 3,59%**
Observations 132 88 132 132 88 88
R-squared 0,48 0,66 0,54 0,68
Number of (mean) sector 22 22 22 22
(VIF) 1,47 1,95
F (Ui=0) 19,90%** 12,12%**
Test de Hausman 7,24 16,54**
Estadistico t en paréntesis en segunda fila.

(*) significativo al 10%, (**) significativo al 5% y (***) significativo at 1%.

Fuente: Elaboracion propia.

Losresultados delaTablalV.2 pueden estar influenciados por problemas de agre-
gacion de las diferentes dindmicas regionales. Con el objeto de tener las mismas en
consideracion, se procedio a reestimar el mismo modelo con las variables ahora
recal culadas usando cruces especificos region-sector®. Los resultados se muestran en
laTablalV.3.

% Aungue en este caso es necesario enfatizar que la identificacion de region corresponde a la
localizacion alos fines tributarios mas que productivos o comerciales de las empresas.
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TABLA IV.3.
Estimaciones para el Cruce Sector-Region

Entrada Salida Entrada Entrada Salida Salida
(OLS) (oLs) (LSDV) (GLS) (LSDV) (GLS)
Economias de Escala (it)  0,0027 0,0028 0,0045
1,11 1,21 1,99**
Razdn Capital a Ventas(it) -0,0104 -0,0011 -0,0021 -0,0065 0,0008 -0,0003
6,04%** 0,62 1,10 3,61%** 0,44 0,15
Concentracion (it-1) 0,0077 0,0311 0,0008 0,0214 -0,0008 0,0344
1,15 4,59*** 0,07 2,47*%* 0,07 4,04***
Crecimiento del Mercado (it) 0,0071 -0,0038 0,0008 0,0041 -0,0026 0,0003
2,62%** 1,33 0,34 1,75* 1,10 0,13
Porcentaje Microempresas (it) 0,0799 0,0947 0,0853 0,1096 0,1605 0,1351
9,48%** 10,15%** 3,73%** 9,06*** 6,45%**  10,43***
Crecimiento PBI (it-1) 0,3072 -0,1946 0,3770 0,3401 0,0029 -0,1032
8,68*** 2,95%** 13,89*** 11,80*** 0,06 2,12%*
Desempleo (it-1) -0,3604 0,7729 -0,0891 -0,2583 0,8185 0,7933
4,10%*** 5,37*** 1,27 3,68*** 8,25%** 7,55%**
Salida (it-1) 0,4366 -0,0693 0,2174
22,29%** 2,52%* 9,62%**
Entrada (it-1) 0,4205 -0,0072 0,2054
19,76*** 0,27 9,10%**
Constant 0,0612 -0,0849 0,0681 0,0432 -0,0806 -0,0894
6,07*** 5,88*** 4,06*** 3,96*** 4’14*** 6,80***
Observations 1.945 1.312 1.945 1.945 1.312 1.312
R-squared 0,38 0,43 0,17 0,27
Number of (mean) sector 343 343 344 344
(VIF) 1,20 1,80
F (Ui=0) 5,20%** 5,50%**
Test de Hausman 341,3*** 247 ,6%**

Estadistico t em paréntesis en segunda fila.

Fuente: Elaboracion propia.

Nuevamente las dos primeras columnas se refieren a método tradicional de esti-
macion (OLS). Segn el mismo, larazon capital aventas (la proxy de costos hundidos)
esta negativamente asociada con la entrada de empresas y es estadisticamente signifi-
cativa. El crecimiento del mercado, el porcentaje de microempresasy el crecimiento
del PIB son todas ellas variables positivas y significativamente asociadas con la crea-
cion de empresas. Por otro lado, latasa de desempleo se halla negativamente asociada
con lacreacion de empresas en formasignificativa, 10 que resulta opuesto alas hipéte-
sis de empresariabilidad inducida por recesiones. Finalmente, |a salida pasada es un
muy fuerte predictor de la entrada actual. En relacion ala salida, y siempre segun el
meétodo tradicional de estimacion, nuevamente la concentracién aparece estimulando
la salidade empresas. Por otro lado |a salida también es mayor en sectores donde existe
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un elevado margen de microempresarios. La destruccion de empresas se ve fuertemen-
te afectadapor € entorno macroecondmico dondetanto el crecimiento del PIB como la
reduccion del desempleo permiten predecir unamenor salidade empresas. Nuevamen-
te, las tasas de salidas pasadas fuertemente influyen en |as entradas corrientes.

En relacion a los resultados usando métodos alternativos de estimacion, a este
nivel de desagregacion, tanto para latasa de entradas como las salidas, el método pre-
ferido esel de*efectosfijos’ |o queindicalanecesidad de controlar por laheterogenei -
dad productiva no observada de cada sector en cadaregion. En este caso, dos variables
son relevantes para explicar las tasas de entradas. €l margen de microempresariosy el
crecimiento del PIB. Latasade salidas pasadas ahora es significativay negativa en sus
efectos sobre la entrada, capturando mas bien elementos del ciclo econdémico o de la
industria. Con relacion ala explicacion de la destruccion de empresas, nuevamente el
margen de microempresariosy €l ciclo econdmico (en este caso capturado por latasa
de desempleo) son las variables significativas y relevantes.

En sintesis, tres el ementos pueden considerarse centrales al momento de estudiar la
dindmica de nacimientos y muertes de empresas. En primer lugar, la existenciade barre-
ras a la entrada y costos hundidos, factores que aparecen negativamente —aungue no
siempre significativamente— asociados con la entrada de nuevas empresas. En segundo,
la misma distribucion de tamarfios dentro del sector. Sectores donde esta distribucién se
halla sesgada con la presencia de un niUmero muy importante de microempresas, van a
mostrar necesariamente tasas de entradas y salidas el evadas. Este es un resultado en cier-
to modo esperado, sin embargo més debatible es la explicacion de sus causas subyacen-
tes. En todo caso, en la medida que se esta controlando por otros determinantes de la
entrada, tambi én puede pensarse de esta variable como un indicador del régimen tecnol 6-
gico. Aunque es necesario reunir a respecto muchamés evidencia. Finalmente, €l tercer
factor influenciando la entrada de empresas es la naturaleza del ciclo econdmico. Tasas
de crecimiento del PIB positivas, junto con tasas de desempleo decrecientes van asocia-
das con un aumento de la tasa de creacion de empresas.

En materia de salidas de empresas, dos factores son importantes: nuevamente la
distribucion de tamafios dentro del sector y la naturaleza del ciclo econdémico. En este
ultimo caso el mejor predictor es la variable tasa de desempleo, 10 que mas bien va
asociado con laidea de que aumentos en la tasa de desempleo predicen incrementos
importantes en latasa de destruccion de empresas. El resto de las variables no haresul-
tado ser muy relevante para explicar este fenémeno?.

% Se ha intentado desagregar los datos en mayor detalle tratando, por ejemplo, de estimar los
efectos de los determinantes sobre la creacion y muerte de empresas de los diversos tamafios. Un
problema que se encontré fue que el nimero de observaciones disponibles se reduce fuertemente debi-
do aque amedida que se aumenta de escala la tasa de creacion y muertes de empresas decae y es cero
en muchos cruces correspondientes a las empresas grandes.
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EL MOVIMIENTO DE LAS EMPRESAS EN
LA DISTRIBUCION DE TAMANOS

L os resultados de las secciones anteriores sugieren gue se crean alrededor de un 12%
de nuevas empresas en cada uno de los afios considerados. Sin embargo, ¢son estas
nuevas empresas capaces de sobrevivir 1o suficiente como para convertirse en agentes
del cambio? El modelo de dindmicaindustrial caracterizado por nuevas empresas des-
plazando vigjas firmas establecidas se remonta a menos a la década de los sesenta,
cuando Solow, R. (1960) formula su modelo de *Vintage”. En el mismo, se describe a
proceso de evolucion industrial como uno de “destruccion creadora” donde nuevas
firmas con espiritu emprendedor desplazan alasincumbentes, conduciendo aun mayor
crecimiento econdmico. ¢Por qué las empresas establecidas no son capaces de defen-
derse? Larespuesta, segun el andlisis sugerido por Nelson, R., et al. (1982), es que la
habilidad para controlar organizaciones compleas como unafirma, se basaen €l esta-
blecimiento de rutinas organizacionales que le confieren a la misma la capacidad de
operar bien “dado un cierto entorno” pero que se convierten en esquemas rigidos ante
la presencia de situaciones de “ cambio estructural”. Como el entorno esta cambiando
continuamente la performance de | as grandes organi zaci ones va si steméti camente per-
diendo €ficiencia hasta que resultan reemplazadas. En este sentido es que se puede
decir que las nuevas empresas son “ agentes del cambio”?’.

La vision opuesta, establecida por 1o que se conoce como Modelos de Seleccion,
caracterizad proceso de evolucién usando lametaforadelapuerta giratoria. De acuerdo
con este enfoque e grueso de los nuevos entrantes no seran capaces de sobrevivir
siquieraa muy corto plazo. Ellos entran al mercado basados en sus expectativas que
unainnovacion (potencial) o nuevas ideas |os harian viables en el proceso de compe-
tencia. Sin embargo, a cabo de unos pocos periodos productivos se dan cuenta que

2 Es importante decir que no solamente mediante el crecimiento las nuevas empresas se convier-
ten en agentes del cambio. Ellas pueden subsistir con su reducida escala de operaciones si consiguen
entrar a un mercado donde la competencia dista de ser perfecta o donde pueden identificar y explotar
nichos de productos diferenciados.
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estas expectativas estaban sobredimensionadas, que el experimento no es rentable y
saldran del mercado. Entonces, de acuerdo a esta vision, la organizacién industrial de
virtualmente cada mercado o sector, puede ser representada por lafigurade una puerta
giratoriadonde la parte superior de la misma—representando las grandes empresas—
se mueve mucho més lentamente que la parte inferior —representando las empresas
mas pequefias en € sector—. Si este Ultimo enfoque es el adecuado, €llo generaimpor-
tantes desafios para e disefio de una politica pro-PyME ya que se corre €l riesgo de
terminar aterando el mecanismo de seleccion y seleccionando —proporciona mente
demasiados— mal os experimentos®.

El computo de matrices de transicion ha probado ser una herramienta Gtil para
tratar de determinar cua de los modelos es el mas pertinente y en qué sectores. La
matriz de transicion entrega la proporcion de una muestra dada que hace cada una de
las transi ciones entre un conjunto de posibles estados. Esta metodologiahasido utiliza-
dapor M. I. Baily, C. Hulten y D. Campbell (1992) para estudiar |as transiciones em-
presariales alo largo de la distribucién de productividades. En este estudio se propone
una metodologia similar para estudiar las transiciones de las empresas chilenas sobre
los diferentes estados de tamarfio. Formamente, |0 que se hace es estimar |a probabili-
dad que una empresa (X;,,,) se encuentre en una cierta categoria (de tamario, sector,
region, etc., vj) en un momento del tiempo, dado que, en un periodo anterior, esta
misma empresa (X, ) se encontraba en otra categoria (v,). Es decir, se busca estimar
X, w1 =V, dado que X, =v,. Donde en nuestro caso se tienen dos momentos, 1995 y
2001, con seis posibles transiciones. Nacimiento/Muerte, Sin Ventas, Micro, Pequefia,
Medianay Grande. Este gjercicio es entonces €l primer paso hacia el estudio del com-

portamiento de la dindmica empresarial.

LaTablaV.1 presentalatransicion paratodas las empresas agregadas. A modo de
gemploy parailustrar lalectura de la tablatomemos el sector de microempresas. Los
valoresdelasegundafiladeben leerse delasiguienteforma. Del total de microempresas
en 1995 es posible estimar las siguientes transiciones. un 40,75% continuaba como
microempresa en el 2001, mientras que un 40,31% habia muerto hacia €l final del
periodoy un 14,70% habia“ retrocedido” alacategoria“ Sin Ventas’ o “Inactivas’. Del
otro lado sblo un 4,02% habia crecido a la categoria de “Pequefid’, mientras que un

% Deestaformase corre el riesgo de extender artificialmente ladurabilidad de empresasinviables
y de baja productividad, afectando |a eficiencia agregada de todo el sistema. Si bien en todo Sistemade
Fomento existen criterios de elegibilidad que tratan de tomar las buenas ideas, esto termina siendo al
final algo muy dificil de instrumentar. Para poder hacerlo esto requiere que €l administrador de cada
programa pueda: (a) establecer y monitorear el cumplimiento de estos criterios, paralo cual serequiere
tener un gran set deinformaciény (b) que tengareal capacidad de imponer su cumplimiento. En rela-
cion a esto Ultimo, existe cierta evidencia que la autonomia administrativa en la administracion de
programas de entrenamiento es bastante reducida. Heckman, J.; Lalonde, R. y Smith, J. (1999): “The
Economics and Econometrics of Active Labor Market Programs’. Handbook of Labor Economics, ed.
by Ashenfelter A.y Card D. Elsevier Science B.V.
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0,18% lo habia hecho a la categoria de “Mediana’ y sélo un 0,04% habia llegado al
estrato de mayor tamafio. Es decir, 10s casos de éxito en materia de supervivencia 'y
crecimiento en el estrato micro son menos del 5%.

¢COmMo se comparan estos resultados con los otros estratos? En el caso de las
pequenas empresas, del total de empresas clasificadas en este estrato en 1995, 39,22%
permanecian en e mismo; en el 2001, 23,33% habian muerto; 10,56% retrocedido ala
categoriade “Inactivas’ y 21,68% ala categoriade “Microempresa’. Por otro lado, un
4,60% habia pasado a segmento “Mediano” y 0,61% a segmento de “Grande”. Estos
numeros sugieren unadindmicade crecimiento en el estrato de pequefias empresas que
no resulta en absoluto diferente al del estrato de las microempresas aunque si un mayor
grado de sobrevivencia . En cuanto alas empresas medianas, del total de empresas en
este segmento en 1995, 37,34% continuaban en e mismo; en el 2001, 16,21% habia
muerto; un 21,90% habia caido a*“Pequefia’; un 8,17% a“Microempresa’ y un 6,02%
a“SinVentas’. Por otro lado, un 10,68% logro pasar al estrato de “ Grande”. Finalmen-
te, lamayor inercia se observaen las empresas grandes. El 59,61% delas empresas que
eran grandes en 1995 eran también grandes en e 2001; un 12,09% habia caido a la
categoriade “Mediana’; otro 6,72% ala categoriade “ Pequeia’; 5,01% al nivel micro
y 3,30% al nivel “Sin Ventas’; mientras que un 13,96% habia muerto. El principal
mensgj e de esta tabla es que existe una fuerte correlacion positiva entre crecimiento y
sobrevivencia con la escala de la empresa. Las empresas que crecen y sobreviven son
en general las de los estratos de mayor tamafio. Son muy pocas |as microempresas que
se mueven en forma ascendente sobre el tiempo sugiriendo que se esta frente a una
dinamica del tipo “puerta giratoria” de crecimiento. Esto aparece confirmado cuando
se calcula la dltimafila de la tabla. De las empresas que nacieron entre 1995 y 2001
mas del 34,88% todavia estaban inactivas; 53,73% eran microempresas; 9,72% son
“Pequefias’; solamente 1,24% eran “Medianas’ y 0,43% llegan a ser “ Grandes’.

TABLAV.1.
Matriz de Transicion para las Empresas Chilenas, 1995-2001

En t+7 Inactiva Micro  Pequefia  Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 35,47 14,69 3,41 0,55 0,27 4561 100,00
Micro 14,70 40,75 4,02 0,18 0,04 40,31 100,00
Pequefia 10,56 21,68 39,22 4,60 0,61 23,33 100,00
Mediana 6,02 8,17 21,59 37,34 10,68 16,21 100,00
Grande 3,30 5,01 6,72 12,09 59,61 13,26 100,00
Nace 34,88 53,73 9,72 1,24 0,43 0,00 100,00
Total 27,13 36,89 8,52 1,40 0,67 25,40 100,00

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SlI.
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Un potencia problema con los resultados anteriores es que los mismos podrian
llegar aestar afectados por |as dif erentes dinamicas sectorialesy regionales. Unaforma
detratar este problemaes mediante laestimacion de unaregresién logisticamultinominal .
M ediante ésta se predice la probabilidad que cada empresa se encuentre en cada uno de
los seis estados finales®, como funcion de cada uno de los seis estados iniciales de
aguellas empresas en operaciéon a comienzo del periodo y como funcion también de
una serie de variables categoricas regionales y sectoriales. Los resultados de este g er-
cicio se pueden ver en la Tabla V.2 a continuacion. Se desprende de los mismos que
existen algunas variaciones, por ejemplo, la proporcién de empresas que permanecen
Inactivas ahora es menor, mientras que resulta mayor e porcentge de inactivas que
creceamicroy lasque mueren. En el estrato delas microempresas, es mayor el porcen-
taje que cae ala categoriadeinactivasy es menor €l niUmero que permanece micro. En
el segmento de las pequefias es mayor el porcentagje que cae de categoriay muere, y
menor el que permanece en €l estrato. Lo mismo ocurre con las medianas. Finalmente
con las grandes, es menor el porcentaje que permanece grande, y mayor el porcentge
gue muere. En relacion alos nacimientos, los resultados son muy similares. Es impor-
tante decir que estos cambios son de un segundo orden de magnitud gque, por ende, no
invalidan las conclusiones de la TablaV.1, sino mas bien las convalidan.

TABLAV.2.
Matriz de Transicion para las Empresas Chilenas, 1995-2001
Ajustada por Efectos Sectoriales y Regional

Ent+7 Inactiva Micro Pequefia  Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 27,48 17,76 3,54 0,54 0,22 50,45 100,00
Micro 18,70 36,72 4,28 0,22 0,03 40,04 100,00
Pequefia 13,86 20,74 35,35 4,48 0,47 25,10 100,00
Mediana 9,34 8,76 19,19 33,07 9,13 20,51 100,00
Grande 5,93 6,39 6,51 10,21 50,29 20,66 100,00
Nace 36,23 52,98 9,05 1,24 0,51 0,00 100,00

Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del SII.

EnlaTablaV.3 se muestraunasintesis de |os principal es resultados de | as matrices
detransicion estimadas paracadaregion y sector productivo. En latablase analizan las
siguientes variables: tasas de muerte y nacimiento de microempresas; tasas de muertey
nacimiento de grandes empresas; tasas de inerciaen micro y grandes empresasy tasas
de movilidad ascendentes en micro, pequefiay mediana empresa. Para cadavariable se

® Inactiva, micro, pequefia, mediana, grande o muerta.
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identifican quéregiony cua sector son los que muestran |os porcentajes mas atos para
cadaunadeéllas.

TABLAV.3.
Sintesis de las Matrices de Transicion por Region y Sector, SIl 1995-2001

Variable REGION SECTOR

Muerte de Micro Antofagasta (47%) Minas, Petrdleos y Canteras (57%)
Nacimiento de Micro Antofagasta (60%) Restaurantes y Hoteles (71%)

Muerte Pequefia Tarapaca (30%) Electricidad, Gas y Agua (36%)
Nacimiento Pequefia Santiago Centro (18%) Serv. Estatales e Institucionales (22%)
Muerte Mediana Tarapaca (27%) Servicios Agricolas (27%)

Nacimiento Mediana Santiago Centro (3%) Minas, Petroleos y Canteras (3,64%)
Muerte de Grande Santiago Sur (20%) Serv. Diversion y Esparcimiento (31%)
Nacimiento de Grande Santiago Oriente (1%) Electricidad, Gas y Agua (5%)

Inercia Micro Valparaiso (44%) Restaurantes y Hoteles (45%)

Inercia Pequefia Valparaiso (41%) Serv. Estatales e Institucionales (53%)
Inercia Mediana Santiago Sur (42%) Produccion Agropecuaria (51%)
Inercia Grande |. del Campo (75%) Electricidad, Gas y Agua (85%)
Crecimiento Micro Santiago Oriente (8%) Servicios Financieros (16%)
Crecimiento Pequefia Santiago Oriente (7%) Servicios Financieros (10%)
Crecimiento Mediana |. Del Campo (14%) Electricidad, Gas y Agua (22%)

Fuente: Elaboracion propia.

¢Por qué se han elegido las mencionadas variables? Porque creemos que las mis-
mas pueden ayudar a la identificacion del tipo de modelo de dinamica industrial de
entrelos arribadescritos. Contextos donde existen altas tasas de nacimientosy muertes
de microempresas y PyME estaréan més proximos a los model os de seleccion que ca-
racterizan la puerta giratoria. Contextos con altas tasas de movimiento ascendentesy
sobrevivencia de las empresas de menor tamafio estaran mas cercanos a modelos de
vintages. Mientras que contextos de alta sobrevivencia con fuerte inercia—sin creci-
miento— en las PyME pueden rel acionarse con situaciones de competenciaimperfecta
y mercados diferenciados.

Dos importantes conclusiones se pueden extraer de esta tabla. Primero, los
marcados contrastes entre la Region Metropolitanay el resto de las regiones. En
general los episodios de muertes de empresas en los estratos micro y PyME se
concentran mayoritariamente en regiones, mientras que los nacimientos de todos
los estratos, excluido el estrato micro, se produce en la Regidén Metropolitana, en
particular en las comunas de Santiago Centro y Santiago Oriente. Lo que reflgjala
tendencia hacia una mayor concentracion productiva en la capital del pais. Esto
estariareflejando | a existencia de problemas de desventajas de escal a, competencia
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imperfecta y menor dinamismo de los mercados regionales en general. Por otro
lado, dentro mismo de la Regidén Metropolitana se aprecia una importante muerte
de empresas grandes en las comunas de Santiago Sur, con creacion de empresas
grandes en Santiago Oriente®.

Ahorabien, en el plano sectorial, se destaca que las mayores tasas de muertes de
micro y PyME se dan en sectores como Minas, Petroleos y Canteras, y Electricidad,
Gasy Agua, sectores donde es posible prever que | as capacidades de la Microempresa
y PyME por sobrevivir estaran fuertemente afectadas por la produccién de productos
homogéneos en contextos de fuertes desventajas de escal as. Por otro lado, mayor crea-
cion de micro y pequeias empresas se da en sectores donde existe una mayor diferen-
ciacion de productos y las exigencias de escalas son mas reducidas, tales como en
Restaurantesy Hotelesy en Servicios de Esparcimiento. También, las mayorestasasde
nacimientos de medianas y grandes empresas se producen precisamente en Minas, Pe-
troleosy Canteras, y Gas, Electricidad y Agua.

En las regiones donde mas inercia existe en materia de micro y PyME es en
Valparaiso y Santiago Sur, mientras que |os sectores donde esto se da més son Restau-
rantesy Hoteles, Servicios Sociales e Institucionalesy un tanto sorprendentemente, en
Produccion Agropecuaria. Es decir, se da en sectores donde es posible sobrevivir en
base a una mayor diferenciacién de productos. En relacion a crecimiento de las micro
y PyME, estas se hallan dominadas por |as empresas de las comunas de Santiago Oriente
y €l sector de Servicios Financieros.

También se calcularon las matrices de transicién correspondientes ala movilidad
regional delasempresasy alos cambiosde giro sectoriales. Laprimerase puedever en
laTablaV.3. En laprimerafila se puede seguir la evolucion de las firmas que en 1995
estaban localizadas en |a Region de Tarapaca. De ese total un 45,91% habia desapare-
cido en el 2001, dentro del resto se aprecian desplazamientos hacia Antofagasta,
Valparaiso y Santiago Oriente. Dos hechos se destacan en esta tabla: primero, las em-
presas que sobreviven y cambian de domicilio tienden a moverse hacia las regiones
vecinas. Segundo, desde todas las regiones se puede observar un cambio de domicilio
hacia Santiago Oriente. Siendo este ultimo factor particularmente mas fuerte desde las
firmas originariamente localizadas en Santiago Centro. Finalmente, el 16% de las nue-
vas empresas que nacen en este periodo también [o hacen en Santiago Oriente, por ende

% Antes sevio que un sector clave en el mayor dinamismo de esta subregion de Santiago hasido €l
alto crecimiento registrado en el Sector de Servicios Financieros. Como se vera mas adelante el operar
en contextos de una altadisponibilidad de serviciosfinancieros en el entorno de laempresa esta asocia-
do aunamayor probabilidad de supervivenciay crecimiento. Evidencia casuistica también sugiere que
han existido importantes inversiones en infraestructura en la subregién. Adicionalmente una reciente
investigacion muestra la existencia de mayores niveles de ingresos per capitay capital humano en esta
area de la Regién Metropolitana; Morone, P. (2002). “The Two Faces of Knowledge Diffusion: The
Chilean Case”. Serie Documentos de Trabajo, Departamento de Economia, Universidad de Chile.
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el crecimiento de esta (sub) region no se halla explicado solamente en un desplaza-
miento desde otras comunas.

En materia de movilidad intersectorial, se tienen dos tendencias: primero, las em-
presas gue se mueven tienden a hacerlo hacia sectores productivamente relacionados
(por giempl o, del total de empresas de Servicios Agropecuarios existentes en 1995 un
47% permanece en el sector, un 33% desaparece antes del 2001 y un 10% cambia de
giro hacia Produccion Agropecuaria). En segundo lugar, existen sectores que muestran
una alta tasa de recepcion de empresas de parte de cas todos |os otros sectores:. €l
Sector Comercio. Otros dos sectores con una tendencia similar aungue mas suave son
Construccion y Transporte.
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SUPERVIVENCIA'Y CRECIMIENTO
EN LAS NUEVAS EMPRESAS

Puede afirmarse que dos de | os resultados mas importantes de | as secciones anteriores
son: (a) la masiva presencia de PyME en la mayoria de los sectores productivos y
regiones, siendo esta presencia claramente un fendmeno recurrente alo largo del tiem-
poy (b) las barreras ala entrada no parecen ser un factor determinante inhibidor de la
creacion de empresas, siendo cierto esto ultimo inclusive en sectores donde estas barre-
ras a la entrada pueden considerarse a priori como importantes. Estos dos factores se
suman al hallazgo de la seccién anterior acerca que lainmensa mayoria de las nuevas
empresas nacen en 1os estratos de menor escala. Esta combinacién de elementos nos
conducen a las siguientes interrogantes. s es cierto que existen escalas productivas
minimas eficientes (de tamarfio variable) en lamayoria de |os sectores productivosy si
es mas que probable que las recién nacidas PyME posean escalas de operacion
subdptimas entonces ¢cOmMo hacen para sobrevivir? Ademas, ¢por qué un empresario
puede estar dispuesto a entrar a un mercado donde a todas luces es méas que evidente
gue va atener desventajas iniciales tanto de escala como de conocimiento en relacion
con las empresas incumbentes?

Estas preguntas no son nuevas ni especificas alarealidad chilena, por cuanto estos
hallazgos estan presentes también en todas las economias desarrolladas®. Muchas res-

sl Para méas informacion se recomienda revisar Acs, Z. y Audretsch, D. (1990). Innovation and
Small Firms. Cambridge. MIT Press; Audretsch, D. y Mahmood, T. (1994). “The Rate of Hazard
Confronting New Firms and Plants in U.S. Manufacturing” Review of Industrial Organization, 9;
Baldwin, J. R. (1995). The Dynamics of Industrial Competition. Cambridge. Cambridge University
Press.; Caves, R. (1998). “Industrial Organisation and New Findings on the Turnover and Mobhility of
Firms’. Journal of Economic Literature, XXXVI; Dunne, T., Roberts, M. y Samuleson, L. (1988).
“Patterns of Firm Entry and Exit in U.S. Manufacturing Industries” Rand Journal of Economics, 19; y
Sutton, J. (1997). “Gibrat’s Legacy” Journal of Economic Literature, XXX V. Parareferencias sobre el
mismo tipo de evidenciaen el sector manufacturero chileno ver Cabrera, A., DelaCuadra, S., Galetovic
A.y Sanhueza, R. (2002). “Las Pymes: Quiénes Son, Como Son 'y Qué Hacer con Ellas’. Sociedad de
Fomento Fabril. Santiago.
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puestas se han esbozado aestasinterrogantes, siendo tedricamente méas consi stentes aque-
llas basadas en |os model os de sel eccion que ponen especial énfasis en que no esposible
responder las mismas sin un enfoque dinamico del proceso de competenciaAudretsch, D.
(1995). Seguin este autor, laraiz de estos fendmenos debe investigarse en laexistenciade
asimetrias del conocimiento. Las divergencias en €l valor esperado del nuevo conoci-
miento pueden generar que agunos agentes valoren una idea —una potencial innova
Ccion— maés que otros, incluidos agquellos involucrados en € proceso de decision de las
firmas incumbentes. Cuando esto ocurre el agente puede decidir abandonar la organiza-
cion estableciday empezar unanuevaempresa. Esto permiteracionalizar loshallazgos de
numerosos estudios de casos donde se identifica alos nuevos empresarios muchas veces
con previos empleados en empresas ya establ ecidas™.

Si por definicidon una nueva empresa se origina en una nueva idea o innovacion,
entonces ¢también por definicion estara rodeada por incertidumbre®, Resultaraincier-
to s existira suficiente demanda para esta nueva idea o si algun competidor también
tendralamismaidea o unaaln mejor. Aun en el caso en que la nueva empresa sea una
réplica exactade unaempresa exitosa ya establecida, seraincierto si existirasuficiente
demandaparaambasen el futuro. Las preferencias cambian y nuevasideas emergiendo
de otrasfirmasinfluiran en éellas.

En ciertaformalas mencionadas fuentes de incertidumbre af ectan tanto alanueva
empresa como a las empresas ya establecidas. Sin embargo, existe un nivel adiciona
de incertidumbre que es especifico de la empresa recién creada: resultaimposible co-
nocer a priori cuadn competente una nueva empresareal mente es en términos de organi-
zacion, administracion y calidad de su fuerza de trabgjo. Por [o menos las empresasya
establecidas conocen algo sobre sus competencias subyacentes como consecuenciade
laexperienciaacumuladaalolargo de su historia. Laincertidumbre alaque se enfrenta
la nueva empresa entonces resulta no solo de la evolucion del mercado y e entorno
sino también acerca de s tiene las capacidades para producir y vender aguello que €
mercado le demanda. Estaincertidumbre es entonces superior ala que se enfrenta una
empresa ya establecida. Es en este sentido que puede afirmarse que las nuevas empre-
sas pueden bien equipararse con experimentos 0 ensayos.

%2 Ver por ejemplo Klepper, S. y Simons, K. (2000). “Dominance by Birthright: Entry of Prior
Radio Producers and Competitive Ramifications in the U.S. Television Receiver Industry”. Dept. of
Social & Decision Sciences. Carnegie Mellon University. Pittsburgh. Evidencia de lo mismo también
existe en Chile. Por ggemplo, Alvarez, R. y Crespi, G. (2002). “ Determinants of Technical Efficiency in
Small Firms: Evidence from the Chilean Manufacturing Industry”. Small Business Economics Journal,
30; encuentran en un conjunto de microempresarios nacionales que la experiencia promedio (medida
en afos) de ellos en el rubro era siempre mayor a su experiencia promedio como empresario. Otra
referencia importante sobre esta cuestion es Benavente, J. M. (2003). “Empresarialidad en Chile”.
BID/FUNDES. Santiago.

3 Al mismo tiempo que existen expectativas de ganancias extraordinarias en caso que lainnova-
cion seaexitosay el innovador pueda apropiarse de al menos parte de |os beneficios de la misma.
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Estas ideas han sido formalizadas en la teoria de lafirmay la evolucion industrial
formulada por Jovanovic, B. (1982). Un aspecto central de la misma es que los nuevos
empresarios 0 “emprendedores’ no conocen cuales son sus capacidades en relaciéon a
aguellas de las empresas establ ecidas, sino més bien ellos descubren las mismas através
de un proceso de aprendizg e en base asusresultados |uego de haber entrado. Esdecir, los
emprendedores usual mente tienen unaidea muy vaga sobre cud es pueden ser sus resul-
tados antes de entrar a mercado, la mayoria de ellos descubre s sus ideas son viables
solamente una vez que € negocio ha sido establecido. Aquellos emprendedores que ob-
tienen resultados mejores que |os esperados inicia mente podran inferir que tienen com-
petencias superioresalas pensadas, expandiran € negocioy crecerdn. Mientras que aque-
llos, con resultados inferiores a los esperados, podran inferir que sus competencias no
resultan las que esperaban o que lasideas no eran tan buenas y terminaran reduciendo su
escalay saldran del mercado. Esimportante tener presente que este proceso de aprendiza-
jenoessmpley sacar conclusiones de la experienciadiariatomatiempo. Esto esdebido
aque las empresas se hallan inmersas en unarealidad compleacomo consecuenciadela
cantidad de eventos que se producen adiario en € entorno delaempresa. Por esto mismo,
es perfectamente posible que aln empresas con las competencias correctas sufran una
serie de eventos desafortunados (shocks) que llevan a empresario ainferir que sus com-
petencias no resultan adecuadas y por ende terminen por decidir salir del mercado. Es
decir, en un ambiente o suficientemente hostil hasta las buenas ideas pueden desapare-
cer. Obviamente la situaci 6n opuesta—mal asideas que sobreviven solamente basandose
en lasuerte— no esposible*. Esimportante destacar quelavision ddl aprendizajeen esta
teoriaes un tanto diferente al punto de vista convencional acercadel proceso de aprendi-
zaje identificado en las grandes organizaciones. estas invierten importantes recursos, por
gemplo, parainvestigacion y desarrollo, con € objeto de cambiar sus competencias. En
el caso de los emprendedores, € aprendizaje es més bien probar y experimentar i se
tienen, alo menos, algunas de las competencias claves mas que aprender acambiarlas.

El mencionado marco tedrico permite tratar de entender por qué los nuevos em-
presarios estan dispuestos a empezar una empresa: |0 hacen porque creen que no solo
pueden replicar en forma exacta los productos y los métodos de produccion de las
empresas establecidas, sino que inclusive pueden ser capaces de hacerlo megjor. Sin
embargo, en forma subsecuente a la entrada, una firma debe decidir s mantiene su
nivel de produccion, lo expande, 1o contrae o bien sale del negocio. Uno de los princi-
pales factores subyacentes a esta decision es la brecha entre el nivel corriente de las
operaciones delaempresay lo que se puede considerar como la escalaminima eficien-

4 Escierto que en corto plazo laempresa puede sobrevivir explotando |as asimetrias de informacion
con sus clientes (ofreciendo més que lo que puede o de unamejor calidad que lo que al final entrega) sin
embargo, no es posiblellevar acabo este gjercicio sin un limitey los mismos clientes terminaran exigien-
do contratos para restringirlo. Es una estrategia de corto plazo que sélo puede ser (til en la medida que
sirvaparaadecuar sus capaci dades, pero que esdificil que sea consistente como estrategia de largo plazo.
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te de produccion en el sector. Es posible especular que la probabilidad de salir del
mercado crece con la magnitud de esta brecha. Esto es asi porque, dada una cierta
escala minima eficiente de produccién, cuanto menor es la escala de la nueva entrante
mayor serd su desventagja de costos. Dicho de otra forma, dada la escala de la firma,
mayores niveles de escala eficiente minimaen el sector resultardn en mayores desven-
tajas de costos para la empresa entrante.

En este contexto, |as condiciones de la demanda también son determinantes a mo-
mento de explicar las decisiones del emprendedor. Esto resulta asi, porque en lamedida
que los precios de laindustria se eleven por encima de |os costos medios de largo plazo,
las desventajas de costos con | as que enfrentan | as empresas de escal a subdptima se veran
reducidas. En generdl, € crecimiento de la demanda puede contribuir a elevados mérge-
nes de precios en relacion alos costos. Entonces, la probabilidad de salir del mercado
tendera a disminuir en ambientes donde €l crecimiento es mas rgpido.

Adicionalmente, el dinamismo tecnolégico en el sector tiene un importante rol en
la decision de salida o cierre. Un ambiente caracterizado por frecuentes innovaciones
estara también asociado con un mayor grado de incertidumbre en relacion no sélo ala
naturalezatécnicadel producto, sino también con respecto ala demanda por €l mismo.
En general, conforme la incertidumbre tecnol dgica crece, los problemas de asimetria
del conocimiento también, 1o que deviene en un mayor nimero de experimentos. En
este contexto la probabilidad que una empresa sea capaz de producir un producto via-
bley pueda sobrevivir tiende a decrecer.

La combinacién de todos estos elementos sugiere que la probabilidad que una
nueva empresa sobreviva en el mercado en un momento t, P(Q,>0), se halla esencial-
mente determinada por la medida en que la firma es afectada por las desventgjas de
tamafio, la probabilidad de producir unainnovacion o cualquier otraactividad inductora
de crecimiento (1) y las condiciones de lademandaalaque se enfrenta (G). Esto puede
resumirse en la siguiente ecuacién en forma similar aAudretsch, D. (1995):

P(Q>0) =f 0,.c(Q)-c(Q%).GI  (61)

Donde Q, son lasventas delaempresa, ¢(Q,) es el costo promedio de producir ala
escalade produccion Q,, ¢ (Q*) esel costo promedio de produccion alaescalaeficien-
teminima Q* , |. esunindicador del grado de oportunidades tecnol égicas en el sector
y G, eslatasade crecimiento de lademanda. Entonces, al momento de decidir perma-
necer en el sector o salir de laindustria, una firma compara lo que ella ha aprendido
sobre sus capacidades alo largo del tiempo, con la medida en que enfrenta desventajas
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de escalay sus chances de innovar o crecer. Estas son variables estructurales; en €l
andlisisempirico de lasiguiente seccién se describe como se han tratado de medir estos
factores empiricamente.

En general, deladiscusion anterior se desprende que amayor |a escala de operacio-
nes de laempresa en relacion alaminima eficiente en € sector y, amayor € dinamismo
de la demanda, mayor serala probabilidad que e empresario decida permanecer activo
en € sector. El rol de las oportunidades para innovar es menos claro. Por un lado, la
existencia de mayores oportunidades puede conducir a empresario a permanecer en €
sector aln en un contexto donde otros factores tales como sus desventgjas de escalao €
nivel delademandano resultan del todo favorables. Por otro lado, laincertidumbre acer-
cades laempresaterminaraal fina produciendo un producto viable para€l cual existe
una demanda suficiente es mucho mayor en situaciones cuando | as oportunidades tecno-
| 6gicas son importantes, con lo cual existiran en este contexto muchos experimentos que
pueden resultar en fallas. La aparente paradoja es que |las nuevas empresas pueden tener
una mayor probabilidad de innovar en industrias caracterizadas por un ato dinamismo
innovativo por sobre industrias con reducidas oportunidades tecnol dgicas. Sin embargo,
laprobabilidad quelafirmaal final emerjacon un producto viable esmayor enindustrias
de bajo dinamismo o0 “maduras’ donde |os productos comercializados son rel ativamente
estandares por sobre lasindustrias tecnol 6gicamente dinamicas, donde | as caracteristicas
de los productos son mucho mas volatiles.

Esposible utilizar labase de datos del SI1 con el objeto de analizar las menciona-
das predicciones. El primer paso en esta direccion es analizar algunas estadisticas es-
tructurales de estas variables antes de proceder a la estimacién de los modelos. Para
ello se procedié a seleccionar todas las empresas que nacieron en 1996 (cohorte de
1996) y se las sigui6 alo largo del tiempo®. Las dos variables centrales estudiadas
durante este gjercicio fueron laescalapromedio delaempresay su tasade crecimiento.
Losresultados de la Tabla V1.1 se refieren ala evolucion de la escala de las empresas
correspondientes ala cohorte 1996 alo largo del tiempo y seglin su estatus de supervi-
vencia. La misma informacién se presentaen formagraficaen laFiguraV1.1.

Los datos de laTabla V1.1 estan expresados en UF de formatal que la compara-
cion entre dos filas sucesivas permite inferir diferencias en la escala promedio segin
estatus de supervivenciay entre dos periodos, variaciones en la escala alo largo del
tiempo o crecimiento. La Ultima fila presenta el promedio general de la escala para
todas las firmas de |a cohorte existentes en cada periodo. Existen diversas inferencias
gue pueden extraerse de este cuadro:

s Se €ligio la Cohorte de 1996 por razones de disponibilidad de datos. Se trata de la cohorte mas
madura gque puede seguirse alo largo del tiempo para la que es posible identificar con cierto nivel de
precision unafecha de nacimiento para las nuevas empresas. Cabe acotar que 1996 es considerado un
afio normal desde el punto de vista de la situacion macroecondmica del paisy su contexto externo.
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(@  Secrearonentotal 67.310 nuevas empresas en 1996%. De estetotal un 20%
mueren al cabo de un afio, un 13% lo hacen a cabo del segundo afio, 10% al cabo del
tercer ano, 7% al final del cuartoy 9% al final del quinto afio. Sobreviven hastael 2001
un total de 27.818 empresas, que representan un 40% del total.

(b) Las empresas que se crearon en 1996 y que fueron capaces de sobrevivir
hasta el fina del periodo de tiempo considerado son aquellas que en 1996 tuvieron una
escalainicia superior a promedio de lacohorte. En efecto, mientras las empresas que se
crearon en 1996 y sobrevivieron hastael 2001 tuvieron una escalamediade UF 3.600 en
1996, & promedio de nacimiento de toda la cohorte fue de UF 2.400. Es decir, en térmi-
nos porcentuales las empresas que fuerton capaces de sobrevivir alo largo del periodo
son aquellas que nacieron con unaescala un 40% por encimadel promedio delacohorte.

(c) Las empresas que se crearon en 1996 y mostraron la menor duracién, es
decir aguellas que murieron en el mismo periodo en que se crearon o bien en el periodo
siguiente, fueron las de menor escalade nacimiento (UF 1.400y 1.200, respectivamen-
te). En efecto estas empresas nacieron con una desventaja de escala de entre un 50% a
un 70%, respectivamente, con relacion a promedio de la cohorte. Este resultado con-
juntamente con (b) sugiere que laescalainicia esimportante al momento de predecir
las posibilidades futuras de cada empresa, resultado que es consistente con unade las
principales predicciones del model o descrito anteriormente.

(d)  Lasempresas que son capaces de sobrevivir alo largo de todo el periodo
mantienen sus ventajas absolutas de escala a lo largo del tiempo. Asi estas empresas
presentan una ventaja de escala con respecto a promedio de la cohorte del 36% en
1997, 25% en 1998, 13% en 1999, 11% en 2000. En efecto las ventajas de | as sobrevi-
vientes se pueden verificar en cada periodo donde lacomparacion es posible. Ladismi-
nucion de la brecha con el promedio conforme la cohorte envejece se debe a que las
empresas que sobreviven crecen en importancia a medida que transcurre el tiempo.

(e L as empresas que sobreviven —inclusive aquellas que o hacen solamente un
periodo— tienen tasas de crecimiento positivas de las ventas en e primer afio devida. Sin
embargo estas tasas de crecimiento son igualmente mayores para las empresas de mayor
escalainicia. En consecuencia, las tasas de crecimiento de las ventas del primer afio son
45% paralas empresas que sobreviven un afo, 12% paralas que sobreviven dos, 50% para
las que sobreviven tres, 48% para las que sobreviven cuatro y 65% paralas que lo hacen
todo e periodo. Es decir, |as empresas que sobreviven muestran tasas de crecimiento delas
ventas muy elevadas en sus primeros afios de vida. Etas tasas de crecimiento son ademés
muy superiores a agregado de todas las empresas en operacion en e mismo afio (15%).

()] L as empresas que mueren suelen tener caidas de las ventas muy pronuncia-
das en € periodo antes a su muerte. Asi, las empresas que mueren en 2000 tienen

36 El nimero total es de cerca de 80.000, sin embargo en este gjercicio solamente se consideran a
aguellas nuevas empresas que fueron activas desde el punto de vista de la declaracion de impuestos.
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reducciones de sus ventas de un 30% antes de salir. VVale decir, reducciones drasticas en
las ventas se convierten en un buen predictor de lasalida de laempresa®.

(9) Finalmente, alin las empresas que son capaces de sobrevivir hasta el final
presentan tasas de crecimiento de las ventas muy elevadas en €l primer afio de opera-
ciones que luego declinan con el transcurso del tiempo, inclusive se hacen levemente
negativas. Este comportamiento es consistente con |0s procesos de aprendizaj e descri-
tos mas arriba. En efecto las (nuevas) empresas que sobreviven crecen un 65% el pri-
mer afo de vida, un 46% durante el segundo afio y luego se estabilizan.

L as tendencias generales mostradas en la Tabla V1.1 podrian ser el resultado de
diferencias de composicion entre sectores productivos. Esto es, si en sectores donde la
propensién a sobrevivir es relativamente alta tienden a estar compuestas por grandes
empresas, entonces las variaciones en el tamario de laempresay las tasas de supervi-
vencia entre sectores podria ser |0 que estéd generando un patron como el que se exhibe
mas arriba. Con el objeto de tener una idea mas clara de cuan persistente son estos
hallazgos entre los diferentes sectores, se procedié a tabular la misma informacién
dentro de cada uno de los 22 sectores considerados.

TABLAVI.1.
Evolucion de la Escala Promedio (en UF) de acuerdo al Estatus de Supervivencia de la Cohorte
(Cohorte 1996, Nimero de Empresas en la segunda linea)

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 1.365,78 1.365,78
1.3,268 13,268

1997 1.181,34 1.843,64 1.506,96
8,743 8,456 17,199

1998 1.895,76 2.140,90 3.046,97 2.315,18
6,140 5,576 4,847 16,563

1999 2.250,48 3.699,00 4.291,70 5.724,19 3.890,51
5,142 4,773 4,015 4,219 18,149

2000 1.715,07 2.774,57 4.286,39 531331 4.023,29 3.503,67
6,199 5,690 4,812 4,834 5,238 26,773

2001 3.598,27 6.886,22 10.935,34 10.643,59 10.674,38 10.647,22 8.896,85
27,818 27,734 26,473 27,236 27,504 30,125 166,890

Total 2.412,57 4.823,99 8.521,62 9.361,62 9.610,35 10.647,22 6.689,77
67,310 52,229 40,147 36,289 32,742 30,125 258,842

Fuente: Elaboracion propia.

87 Fendmeno conocido como “ Shadow of Death” (Griliches, Z. y Ragev, H. (1995). “Firm Productivity
in Isragli Industry”. Journal of Econometrics. Para un resultado similar referido a la evolucion de la
Productividad Total de los Factores previa ala salida de produccion de las plantas manufactureras chile-
nasver Liu, L. (1993). “Entry-Exit, Learning and Productivity”. Journal of Development Economics.
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FIGURA VI.1.
Crecimiento de las Nuevas Empresas, UF
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Fuente: Elaboracion propia.

Enformaadiciona alainformacion enlaTablaVI.1, enlaFiguraVI.1l se muestra
laevolucion del tamafio de las empresas de lacohorte de 1996 y se agregalaevolucion
del tamarfio promedio de la empresa representativa en la economia. Es posible ver cla-
ramente cOmMo sin excepcion todas | as empresas que se crean parten con unadesventaja
de escalainicial bastante significativa, sin embargo las empresas que sobreviven mues-
tran dos caracteristicas centrales en relacion con aguellas que mueren: (a) muestran la
escalainicial mayor y (b) son aquellas capaces de crecer mas rapidamente en formatal
de cerrar la brecha con la empresa representativa en no mas de tres afios.

Varias conclusiones adicionales pueden extraerse de |a apertura sectorial. En pri-
mer lugar, existe una elevada variabilidad en los tamafios iniciales de las nuevas em-
presas seguin cada sector productivo. Mientras la menor escalainicia promedio se en-
cuentraen el sector de Restaurantesy Hoteles (UF 995), lamayor escalainicial sedaen
Electricidad, Gas y Agua (UF 12.000), es decir, con una diferencia de casi 13 veces.
Segundo, el tamarfio inicial de todas |as empresas que sobreviven hasta €l final del pe-
riodo es mayor en todos |os sectores productivos y es comln encontrar brechas entre
las sobrevivientesy las primeras en salir del orden del 50% o més. Tercero, los restan-
tes hechos estilizados identificados mas arriba: fuerte crecimiento en el primer afio en
las que sobreviven, fuerte caidaen lasventasantesde salir y crecimiento que seestabiliza
alo largo del tiempo en las que llegan a final, se repiten en todos los sectores. Vale
decir, las principales regularidades en relacion a supervivencia y tamafio que se en-
cuentran anivel agregado, también se verifican en lamayoriadelos sectores considera-
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dos. Existe, sin embargo, cierta variabilidad en las magnitudes sectoriales que se debe
alas caracteristicas especificas de cada sector.

Antesde proceder apresentar |os resultados de | as estimaciones sobre | os determi-
nantes de la supervivencia de las nuevas empresas, se muestran a continuacion ciertas
estadisticas descriptivas del comportamiento de la cohorte de 1996 en comparacion
con €l resto de las empresas del sector. En primer lugar, la Tabla V1.2 muestra el por-
centaje de las ventas de cada sector que es explicado por las empresas nacidas en 1996.

TABLAVI.2.
Participacion de la Cohorte de 1996 en el Total de Ventas de su Respectivo Sector
Sector 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
Produccién Agropecuaria 0,03 0,04 0,05 0,05 0,05 0,05 0,04
Servicios Agricolas y Caza 0,08 0,08 0,06 0,06 0,06 0,05 0,06
Silvicultura 0,05 0,05 0,04 0,04 0,05 0,05 0,05
Pesca 0,03 0,04 0,04 0,05 0,06 0,06 0,05
Minas, Petrdleo y Canteras 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Productos Alimenticios, Bebidas y Tabaco 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Textil y Cuero 0,04 0,04 0,05 0,05 0,04 0,05 0,04
Madera y Papel 0,08 0,10 0,09 0,11 0,06 0,06 0,08
Quimicos, Petréleo, Caucho y Metales 0,03 0,03 0,05 0,04 0,05 0,06 0,04
Magquinas e Instrumentos 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03
Otras Manufacturas 0,06 0,03 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03
Electricidad, Gas y Agua 0,03 0,09 0,08 0,09 0,08 0,09 0,08
Construccion 0,08 0,11 0,11 0,09 0,08 0,07 0,09
Comercio 0,07 0,06 0,06 0,05 0,05 0,05 0,06
Restaurantes y Hoteles 0,08 0,09 0,08 0,08 0,07 0,06 0,08
Transporte 0,03 0,04 0,04 0,04 0,03 0,03 0,04
Servicios Financieros 0,02 0,02 0,08 0,08 0,07 0,05 0,05
Servicios Técnicos y Profesionales 0,07 0,07 0,09 0,09 0,07 0,07 0,08
Serv. Estatales, Sociales e Instituciones 0,06 0,08 0,07 0,07 0,06 0,07 0,07
Servicios de Diversion y Esparcimiento 0,04 0,15 0,05 0,07 0,05 0,04 0,07
Servicios Personales y del Hogar 0,12 0,11 0,09 0,08 0,07 0,06 0,09
Otras Actividades 0,18 0,12 0,10 0,05 0,04 0,07 0,09
Total 0,06 0,06 0,06 0,06 0,05 0,05 0,06

Fuente: Elaboracion propia.

En términos agregados es posible decir que la cohorte de empresas que nacen en
1996 representa menos del 6% de las ventas agregadas, con una tendencia levemente
decreciente alo largo del tiempo. Esto es consistente anivel agregado con la presencia
dominante de microempresas al momento de crecimiento, el hecho que alo largo del
tiempo laimportanciade la cohorte tiendaadisminuir es consistente con laideaque las
empresas que se van muriendo (en términos de produccion perdida) contribuyen méas
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que €l crecimiento de las empresas que van sobreviviendo. Estas son tendencias agre-
gadas, existen obviamente importantes diferencias sectoriales. Los sectores donde la
contribucién alas ventas por parte de estas empresas es mayor son aquellos caracteri-
zados tipicamente por bajas barreras ala entrada, tales como Construccion (8% de las
ventas en promedio), Restaurantes y Hoteles (8%), Servicios Técnicosy Profesionales
(7%) y Servicios Personalesy del Hogar (12%). Las tendencias sectoriadles alo largo
del tiempo también resultan ser diferentes. En efecto, |as participaciones de las empre-
sas de lacohorte 1996 en | as ventas total es crecen en Produccion Agropecuaria, Pesca,
Alimentos, Quimicos, Electricidad, Gasy Aguay Servicios Financieros; mientras que
decrecen en lamayoria de |os restantes sectores, en particular en ServiciosAgricolay
Caza, Minas, Petroleos y Canteras, Construccion, Comercio y Servicios Personalesy
del Hogar entre otros sectores.

TABLA VI.3.
Participacion de la Cohorte de 1996 en el Total de Empresas de su Respectivo Sector

Afo
Sector 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
Produccion Agropecuaria 0,05 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04
Servicios Agricolas y Caza 0,19 0,13 0,10 0,08 0,07 0,05 0,10
Silvicultura 0,18 0,14 0,11 0,10 0,08 0,07 0,12
Pesca 0,18 0,14 0,09 0,07 0,07 0,07 0,10
Minas, Petréleo y Canteras 0,10 0,07 0,06 0,05 0,05 0,04 0,06
Productos Alimenticios, Bebidas y Tabaco 0,16 0,12 0,09 0,08 0,07 0,06 0,10
Textil y Cuero 0,14 0,10 0,08 0,07 0,07 0,06 0,09
Madera y Papel 0,15 0,11 0,10 0,08 0,07 0,06 0,10
Quimicos, Petréleo, Caucho y Metales 0,15 0,11 0,09 0,08 0,07 0,06 0,09
Méaquinas e Instrumentos 0,16 0,12 0,10 0,08 0,07 0,06 0,10
Otras Manufacturas 0,11 0,08 0,06 0,05 0,04 0,04 0,06
Electricidad, Gas y Agua 0,28 0,13 0,09 0,09 0,08 0,07 0,12
Construccion 0,22 0,15 0,12 0,10 0,08 0,07 0,12
Comercio 0,16 0,12 0,10 0,08 0,07 0,06 0,10
Restaurantes y Hoteles 0,17 0,12 0,10 0,08 0,07 0,06 0,10
Transporte 0,05 0,04 0,03 0,03 0,02 0,02 0,03
Servicios Financieros 0,12 0,10 0,09 0,08 0,08 0,07 0,09
Servicios Técnicos Y Profesionales 0,20 0,14 0,11 0,09 0,08 0,07 0,11
Serv. Estatales, Sociales e Instituciones 0,17 0,13 0,11 0,10 0,09 0,08 0,11
Servicios de Diversion y Esparcimiento 0,19 0,13 0,11 0,09 0,08 0,07 0,11
Servicios Personales y del Hogar 0,12 0,09 0,07 0,06 0,05 0,04 0,07
Otras Actividades 0,16 0,07 0,05 0,04 0,03 0,03 0,06
Total 0,15 0,11 0,09 0,07 0,06 0,06 0,09

Fuente: Elaboracion propia.

LaTablaVI.3 muestralos mismos resultados pero ahoraen términosa nimero de
empresas de cada sector. En términos agregados es posible decir que laparticipacion de
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las empresas de la cohorte 1996 en el nUmero total de empresas en €l sector resulta ser
importante en el afo de nacimiento donde a nivel agregado representan e 15% del
total®®. Latendencia sin embargo es claramente decreciente alo largo del tiempo debi-
do alasalidade empresasy a final del periodo representan no més del 6% del total de
empresas. La participacion promedio de las empresas creadas en 1996 en total de em-
presas del sector variafuertemente seguin la actividad, alcanzando los valores més ele-
vados en Electricidad, Gas'y Agua (28%), Construccion (22%), Servicios Técnicosy
Profesionales (20%) y ServiciosAgricolas (19%) y los valores mas bajos se dan en las
Empresas Manufactureras, en Produccion Agricolay Transporte. En todos | os sectores
la importancia de las nuevas empresas en € total de firmas disminuye a lo largo del
tiempo, reflgjando la fuerte salida de las nuevas empresas, a lo largo del tiempo, un
factor que resulta ser consistente con el marco tedrico expuesto mas arriba.

Resultainteresante presentar alguna comparacion de Chile en el contexto interna-
cional. Obviamente estos €j erciciostienen que llevarse acabo con ladebida precaucion
debido a las diferencias metodol 6gicas entre las diferentes investigaciones. La Tabla
V1.4 muestra los resultados Audretsch, D. (1995) para el sector manufacturero ameri-
cano. El autor identifica (una muestra) de poco més de 11 mil nacimientos en 1976
cuyaevolucion se sigue alo largo del tiempo. De este total y al cabo de un periodo de
seis aflos—similar a usado en caso chileno— so6lo 4.000 empresas fueron capaces de
sobrevivir, lo cual hace unatasa de sobrevidadel 36%, levemente inferior a encontra-
do en la base de datos del SlI. Otros patrones también resultan ser similares. Las em-
presas que sobreviven tienen un tamafo inicial mayor que el promedio de la cohortey
gue las empresas que fallan —aunque las diferencias son menores que en el caso de
Chile—. Por otro lado, todas | as empresas sobrevivientes muestran tasas de crecimien-
to elevadas en los primero afios de vida, las que se estabilizan alo largo del tiempo.

TABLAVI.4.

Evolucién del Tamafio Promedio de la Firma (Empleo) y Supervivencia en EE.UU.
Cohorte N 1976 1978 1980 1982 1984 1986
Startups 11.314 7,63
En 1978 8.266 7,51 10,70
En 1980 6.165 1,27 10,57 12,68
En 1982 4.045 7,92 11,80 14,65 15,59
En 1984 3.099 7,98 12,15 15,63 17,23 19,27
En 1986 2.509 7,94 12,01 15,32 17,05 19,32 20,95

Fuente: Audretsch, D. (1995).

8 Solamente se estén comparando empresas activas, es decir, empresas del estrato “Sin Ventas’;
tanto las que nacen en 1996 como aquellas que son incumbentes no se han considerado en el andlisis.
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Otra pieza de evidencia que se ha utilizado extensivamente en este estudio es la
presentada por Baldwin, J. R. (1995). Este autor analizalarelacion entre laedad delas
nuevas plantas manufactureras en Canaday como van saliendo alo largo del tiempo.
Tomando el periodo detiempo maslargo, se ve que de todas aquel las plantas que hacen
en 1971, solamente un 40% sobrevive hasta 1982 (TablaV1.5).

TABLA VI.5.
Perfil de Salida de las Nuevas Plantas Manufactureras en Canada

Entrada/ 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981
Salida

1971 10,58

1972 9,67 14,32

1973 456 8,62 7,38

1974 701 801 1153 10,69

1975 441 498 6,81 9,82 13,20

1976 3,57 485 6,00 9,14 12,42 7,60

1977 413 510 6,23 855 941 831 1384

1978 301 3,76 3,58 330 3,79 6,65 7,59 7,22

1979 3,64 485 6,23 515 575 4,28 4,46 6,65 6,35

1980 3,15 4,00 5,65 525 4,18 6,65 8,93 6,07 9,26 10,87

1981 6,10 6,19 5,54 6,71 6,27 5,70 9,38 831 11,80 13,02 10,49
1982 40,15 3532 41,06 41,10 4497 6081 5580 71,75 7259 7611 8951

Total 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Fuente: Baldwin, J. R. (1995).

Resulta complicado comparar la evidencia de Canada con labase de datos del Sl|
debido aque lamismaserefiere aplantas industriales més que alas firmas o empresas
propietarias de ellas. Con el objeto de asegurar un similar grado de comparabilidad, se
procedi6 atabular el mismo patron paralas plantas manufactureras de Chile, utilizando
para ello la Encuesta Industrial Anual (ENIA) levantada por e Instituto Nacional de
Estadistica (INE). Los resultados de este gjercicio se pueden apreciar en laTablaV1.6.

Estos resultados son altamente comparables con la evidencia canadiense. En par-
ticular la sobrevida a diez afios es exactamente la misma. El andlisis de toda esta evi-
dencia sugiere que los resultados chilenos se hallan bastante en linea con lo que ha
pasado en economias méas desarrolladas, lasobrevidade las nuevas empresasy su dina
mica posterior resultan ser marcadamente similares.
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TABLA VI.6.
Perfil de Salida de las Nuevas Plantas Manufactureras en Chile, segun ENIA

Entrada/ 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Salida

1986 12,0

1987 70 110

1988 7,0 7,0 10,0

1989 3,0 4,0 8,0 11,0

1990 50 2,0 6,0 6,0 9,0

1991 4,0 4,0 3,0 70 100 11,0

1992 50 4,0 3,0 50 360 19,0 30,0

1993 2,0 6,0 4,0 6,0 3,0 4,0 6,0 9,0

1994 50 4,0 5,0 5,0 4,0 6,0 6,0 11,0 13,0

1995 50 6,0 6,0 6,0 5,0 8,0 3,0 9,0 12,0 11,0

1996 50 7,0 8,0 5,0 5,0 7,0 9,0 9,0 14,0 11,0 19,0
1997 40,0 450 47,0 490 28,0 45,0 46,0 62,0 61,0 78,0 81,0

Total 100,0 1000 100,0 1000 1000 100,0 100,0 100,0 1000 1000 1000

Fuente: INE, Division de Industria y Departamento de Economia, Universidad de Chile.

En lo que sigue de esta seccion se utiliza el marco tedrico definido més arriba
con el objeto de analizar los determinantes de la dinamica de crecimiento de las
nuevas empresas chilenas. Sin embargo, antes de presentar |os resultados de |os di-
versos model os de supervivenciade |as nuevas empresas creadas en 1996, entre 1996
y 2001 se procede adefinir el conjunto de variablesde control utilizadas. Estasvaria-
bles de control estan relacionadas con el marco tedrico arriba descrito y resultan ser
las siguientes:

A.VARIABLES RELACIONADAS CON LA HISTORIA
DE LA NUEVA EMPRESA

A.1. Tamafio Inicial: Es el logaritmo de las ventas en UF del afio de nacimiento.
Se espera que esta variable esté positivamente correlacionada con la probabilidad de
supervivencia. Empresas que nacen mas grandes tienen menor desventgja de escalay
por ende poseen mas chances de sobrevivir.

A.2. Deuda Inicial: Esel cociente del pasivo total ala sumade pasivo més capital
efectivo declarado ante el SlI. Esta variable captura |os efectos de los mayores costos
de los recursos externos gque usan estas empresas. En un mundo en donde la informa-
cion es perfecta no debieraincidir en los costos de financiarse con recursos propios o
externos. Si esto es cierto el estar méas o menos endeudado no deberia afectar |a proba-
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bilidad de sobrevivencia. Sin embargo, cuando existen asimetrias de informacion entre
prestamistay prestatario, laimposibilidad por parte de este Ultimo de discriminar entre
buenosy/o malos deudores|o inducirdacargar un premio sobre recursos externos. Este
premio creceria con la importancia de la deuda, afectando negativamente tanto la su-
pervivencia como la capacidad de crecimiento, Hu, X. y F. Schiantarelli (1998). Tal
como sostienen Cabrera, A., et al. (2002), es importante aclarar que el hecho que €
financiamiento externo sea mas caro que interno no implica una discriminacion contra
la nueva empresa sino una consecuencia de las asimetrias de informacién®. La otra
consecuenciade las asimetrias de informacion es la existencia de racionamiento gene-
rado mediante la exigencia de garantias paramitigar los problemas de sel eccion adver-
say riesgo moral, Fazzari, S., G. Hubbard y B. Petersen (1988).

B. VARIABLES RELACIONADAS CON LA TECNOLOGIA
Y LA ORGANIZACION INDUSTRIAL DEL SECTOR DE ENTRADA
DE LA NUEVA EMPRESA (A NIVEL REGIONAL)*

B.1. Escala Minima Eficiente (MES): Esta variable se refiere al tamafio minimo
para operar eficientemente en el sector en la region de nacimiento de la empresa. Se
calculacomo €l ratio entre el valor promedio delas ventas de |as empresas méas grandes
gue producen e 50% de la produccion en el sector en la region dividido el total de
ventas en el sector y region. Se estima que mientras méas grande sea este ratio, méas
importantes son las desventajas de costos de las nuevas empresas y menos probable su
supervivencia.

B.2. Concentracion: Estavariable captura el grado de concentracién en el merca-
do de nacimiento de la nueva empresa —que no necesariamente coincide con su mer-
cado de referencia—. Si existen practicas competitivas desleales por parte de las em-
presas ya establ ecidas estas son mas probables en mercados concentradosy por ende es
posible que su concentracion esté negativamente relacionada con la supervivencia. Es
interesante sefidar que en diversos estudios basados en entrevistas a pequefios y nue-
VOS empresarios una de las respuestas gque recurrentemente aparece en relacion a los
obstaculos al crecimiento empresarial resultan ser la“ competencia desleal llevada a
cabo por las grandes empresas establecidas’. Esta variable se convierte en un paso

% El s6lo hecho de observar que €l costo del financiamiento externo en las nuevas empresas sea
mayor que el costo del financiamiento externo en las mas maduras, tampoco permite inferir que exista
una discriminacion en contra de ellas si, como se desprende del marco tebrico arriba expuesto, en las
nuevas empresas la incertidumbre es mucho mayor. Solamente si el costo del financiamiento externo
“corregido por mayor riesgo” es mas alto se podria avanzar en el mencionado argumento.

4 Parael calculo de estas variables no se ha considerado la cohorte de 1996 para evitar problemas
de correlacion espuria entre las variables.
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mas con €l objeto de analizar este fendmeno que aparece usual mente no considerado en
la politica de fomento, Bravo, D., Crespi, G. y Gutiérrez, |. (2002).

C.VARIABLES RELACIONADAS CON EL ENTORNO
DE LA NUEVA EMPRESA

C.1. Crecimiento: Esta variable se controla por la evolucion de la demanda en el
mercado de referencia de la nueva empresa. Se espera que esta variable, en lamedida
gue implique un incremento en los méargenes de utilidad, debe tener un impacto positi-
VO en la supervivenciat.

C.2. Crecimiento de la Productividad: Esta variable se mide como €l crecimiento
de larazdn ventas a activo de cada sector en cada region. Es una—muy mala— proxy
del estado del cambio tecnolégico en e sector de referencia de la nueva empresa. Si
esto es asi |os resultados esperados de esta variable sobre la supervivencia pueden ser
tanto positivos como negativos. Seran positivos si 1a decision de esperar a que se pro-
duzca una innovacion es mayor que e efecto negativo debido a la proliferacion de
experimentos®.

C.3. Maquinaria: Esta se computa como la proporcion de firmas en cada estrato
sector/region que se halla compuesto por productores de maguinaria. Controla por la
existencia de efectos estructurales tales como la existencia de servicios de apoyo y
mantenimiento por parte de |os productores de maquinariacomo también la existencia
de un entorno de mayor dinamismo tecnol 6gico en el sector/region. Delamismamane-
ra, con los efectos del crecimiento de la productividad cual efecto predomina es una
cuestion de naturaleza mas bien empirica.

C.4. Finanzas. Esta variable controla por la cantidad de empresas proveedoras de
servicios financieros como proporcion del total de empresas que operan en el sector/
region de creacion de lanuevaempresa. Si la profundizacion financiera—més aladel
nivel de endeudamiento delafirma— esun soporte importante paralaproduccion, esta
variable deberia estar positivamente relacionada con la supervivencia. Pero, por otro
lado, si existe financiamiento de riesgo destinado a impulsar nuevos experimentos €l
efecto puede también ser negativo.

C.5. Servicios Técnicos. Esta variable controla por la oferta de servicios técnicos
en el ambito local de operacion de la empresa. Se espera que Si este efecto soporte es
dominante, esta variable afecte favorablemente las posibilidades de supervivencia de

4a El crecimiento que se ha computado corresponde a valor total de todas las empresas del sector
en laregién excluidala cohorte de 1996.
42 El crecimiento que se ha computado corresponde a valor total de todas las empresas del sector

en laregién excluidala cohorte de 1996.
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lanueva empresa. Sin embargo, existe unainterpretacion alternativa que serefiereala
posibilidad que esta oferta de servicios técnicos opere como una corriente de suminis-
tro de ideas innovadoras y conforme a ello genere un incremento en € nimero de
experimentos, algo que puede generar una reduccion de latasa de supervivencia.

C.6. Deuda Sector: Esta variable es construida como el nivel de endeudamiento
total delas empresas en el mercado de referenciade lanueva empresa. En este sentido
captura los efectos informacion que el endeudamiento agregado puede tener sobre la
decision del sistema financiero de proveer de fondos a las nuevas empresas. Si estas
nuevas firmas entran amercados donde el endeudamiento esimportante pueden encon-
trarse con problemas para obtener 10s recursos suficientes para sobrevivir®,

LasTablaV1.7 presentalos resultados que |as mencionadas variabl es tienen sobre
la probabilidad de supervivencia de las nuevas empresas. Cada columna de la tabla
muestra | os efectos sobre |as probabilidades de permanecer en el mercado a diferentes
horizontes de tiempo: un afo (1996-1997), dos afos (1996-1998), tres afios (1996-
1999), cuatro afios (1996-2000), cinco afos (1996-2001). Junto a cada columna se
muestran también |os efectos marginales de | as variabl es explicativas sobre |a probabi-
lidad de supervivencia. Los resultados son relativamente consistentes con el marco
tedrico formulado anteriormente. El tamafio inicial de laempresa afecta positivamente
las probabilidades de permanecer en e mercado. Los efectos marginales de esta varia-
ble son siempre positivos y crecen en importancia con la extension del periodo de
tiempo considerado. Un mismo incremento del tamafio inicial de cada nueva empresa
tiene un efecto que es casi €l doble de importante sobre |as probabilidades de supervi-
vencia de largo plazo por sobre las de corto plazo. Por otro lado, €l nivel de endeuda
miento inicial afecta negativamente las perspectivas futuras de las nuevas empresas.
L as magnitudes de |os efectos marginal es son relativamente constantes para todos los
horizontes de tiempo considerados.

En relacion alas caracteristicas de los mercados de entrada de las nuevas empre-
sas se tiene que la existencia de economias de escala —o0 bien escalas minimas de
operaci on— afecta negativamente las posibilidades de permanecer en el mercado. Los
ef ectos de estas economias de escal a crecen significativamente conforme se extiende €l
horizonte de supervivencia. En el corto plazo un incremento de unadesviacion estandar
en estavariable reduce la probabilidad de supervivenciaen 2%, pero este mismo incre-
mento reduce la probabilidad de supervivenciaalargo plazo en 15%. Por otro lado, las
nuevas empresas gque entran a mercados donde la concentracion es més elevadatienen
menos probabilidades de sobrevivir lacompetencia. Sin embargo, este efecto esimpor-
tante y negativo sobre la probabilidad de corto plazo, reduciendo su importanciaa me-

3 Nuevamente sin considerar la cohorte de 1996.
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dida que pasa el tiempo, hasta reducir en la mitad su magnitud. Asi, un aumento de una
desviacion estandar en el indice de concentraci 6n reduce | as probabilidades de supervi-
venciaen 5% en €l corto plazo y en 2% a cinco afios.

El crecimiento es otro determinante clave de la supervivencia de las nuevas em-
presas. Este efecto es significativo aln en relacion alas posibilidades de sobrevivir a
largo plazo y sus efectos marginales son decrecientes alo largo del tiempo. Un aumen-
to en una desviacion estéandar en el crecimiento, aumentala probabilidad de sobrevivir
aun afo en 8%, mientras que el efecto a cinco afos es 4,6%. Es decir, la existencia de
entornos de crecimiento elevado es critica para la supervivencia cuando las nuevas
empresas son mas jovenes. El crecimiento de la productividad es otra variable que
afectasignificativamente | as posibilidades de sobrevivir por parte de las nuevas empre-
sas. Diferente que en el caso del crecimiento, estavariable es negativay sus efectos son
significativos Unicamente paralasupervivenciade corto plazo. Este hallazgo esconsis-
tente con la idea que sectores con alto crecimiento de la productividad son también
aguellos con alto indice de cambio técnico y por ende propensos atener un alto nUmero
de experimentos que pueden fallar a corto plazo*.

Las restantes variables de entorno arrojan resultados contrapuestos. Asi, el operar
en contextos con una alta oferta de proveedores de méguinas tiene efectos negativos
sobre la probabilidad de supervivencia de las nuevas empresas, pero solamente en €l
corto plazoy no essignificativaalargo plazo. Mas|lamativo es el hecho que lasempre-
Sas gue operan en contextos con un importante nimero de proveedores de servicios
técni cos tienen también menos probabilidades de sobrevivir acorto y largo plazo. Nue-
vamente esto es consistente con laidea de que emprendedores que operan en contextos
con altas opciones tecnoldgicas son también més proclives a experimentar —con lo
cual las chances de fallar son también més altas—.

En relacion alas restantes variables financieras, |os resultados son mixtosy con-
forme con lo esperado. Nuevas empresas que se crean en sectores donde existe oferta
deinstitucionesfinancieras, tienen unamayor probabilidad de permanecer en el merca-
do, tanto a corto como a largo plazo. Por otro lado, empresas nuevas que entran a
mercados donde éstas estan fuertemente endeudadas tienen menores posibilidades de
sobrevivir, siendo esteimpacto méas importante a corto plazo que alargo plazo, aunque
no siempre significativo.

a4 Se refiere en este punto a un tipo de incertidumbre relacionada con el régimen tecnolégico en el
sector. Sectores con unaelevada dosis de oportunidades exdgenas parainnovar general mente cohexisten
con una gran variedad de experimentos. Muchos de estos experimentos fracasaran, pero |os exitosos
veran un elevado crecimiento. Desde este punto de vista es posible ver a micro nivel una correlacion
positiva entre crecimiento e incertidumbre. Larazdn es porgue este tipo de “incertidumbre tecnol 6gi-
ca’ esdecididamente diferente del concepto mas general y macro de incertidumbre, la que puede af ec-
tar el crecimiento debido a su impacto negativo en lainversion.
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TABLAVI.7.

Regresiones para la Probabilidad de Sobrevivir a Diferentes Horizontes de Tiempo

(Modelo Probit) (Estadistico t en Segunda Linea)

Periodo Efectos Perfodo Efectos Periodo Efectos Perfodo Efectos Periodo Efectos
1996/1997  Marginales ~ 1996/1998  Marginales ~ 1996/1999 Marginales ~ 1996/2000  Marginales ~ 1996/2001  Marginales
Tamafio 0,0628 0,0172 0,0735 0,0264 0,0758 0,0296 0,0779 0,0311 0,0772 0,0301
2,00%% 22, 01%** 28,35%** 28,35%** 30,01%%* 30,01%* 31,06%% 31,06 30,60%**  30,60%**
Deuda-firma  -0,5392 -0,1474 0417 -0,1715 -0,4752 -0,1854 -0,4413 -0,176 -0,3966 -0,1543
16,32%%%  16,30%** 15,76%** 15,76%** 16,10%** 16,10%** 15,03%%%  1503%**  1335%%% 13 35%x*
EscalaffF  -0,6303  -0,1723 -1,756 -0,6312 -2,3808 -0,9291 -34331 -1,3695 -3,4205 1331
1,89 1,89 4,43%% 4 43%%% 5,60%** 5,60%** 6,89%** 6,89%** 6,43%** 6,43%**
Concentr. ~ -1,0411  -0,2846 -0,7476 -0,2687 -0,5647 -0,2204 -0,3363 -0,1341 -0,3083 0,12
14,61%* 14 61%** 10,60%** 10,60%** 7,80%** 7,80%** 4 Hox* 4 ox** 4,03F** 4,03%**
Crecimien. ~ 0,6322 01728 0,5872 02111 0,3485 0,136 0,0719 0,0287 0,279 0,1088
23,67%%% 23 BT+ 14,59%** 14 59%** 8,04%x* 8,04%** 1,38 1,38 4 51x* 4 51xx*
Produc. -0,0879 -0,024 -0,1127 -0,0405 01117 0,0436 0,026 0,0104 -0,0053 -0,0021
4,39%%% 4 3gHx% 3,20%%* 3,203 3,31 3,31 12 12 027 027
Maguinas 10,7415 -2,936 -3,2217 -1,1603 -2,4154 -0,9426 -1,0902 -0,4349 -2,1571 -0,839%4
736%%%  736% 2,48%* 2,48** 1,89 1,89 082 0,82 1,57 1,57
Finanzas 6,3192 1,7272 4,8202 1,732 2,8528 1,1133 1,7431 0,6954 317179 1,2366
KN LA N ki 3,36%%* 3,36%** 3,105+ 3,10%% 2,19%* 2,19%* 4,38%%* 4,385+
Serv.Téen.  -3,6936  -1,0096 -2,2844 -0,8212 -2,4457 -0,9544 -1,3298 -0,5305 -3,2526 -1,2657
4,06%%% 4 26%%* 2,95%%* 2,95%** 2,79%%* 2,79%%* 1,46 1,46 3,60%** 3,60%%*
Deuda-sect.  -0,1127  -0,0308 -0,3273 -0,1176 -0,2048 -0,0799 -0,1998 -0,0797 0,03 0,0117
083 083 2,31%* 2,31%* 1,2 1,21 121 1,2 023 023
constante ~ 1,0543 0,5427 0,239 -0,0226 -0,3808
13,67%%* 6,83%** 2,50%% 0,25 5,67%%*
Observ. 67.311 67.311 67.311 67.311 67.311 67.311 67.311 67.311 67.311 67.311

Fuente: Elaboracion propia.

La Tabla V1.8 muestra los mismos resultados que la tabla anterior pero ahora e
tamafio inicial de las nuevas empresas ha sido recodificado en las cuatro categorias de
andlisis. De estaformalos efectos marginales entregan directamente |os cambios en la
probabilidad de pasar a pertenecer a un estrato en comparacién con la categoria omiti-
da—en este caso las empresas grandes—. Asi, la segunda columna de la tabla indica
gue tanto laMicro como la Pequefia o M ediana empresa tiene una menor probabilidad
de sobrevivir que la grande. Sin embargo a corto plazo las diferencias entre los tres
estratos mas chicos no son importantes. Las diferencias entre estos tres si se hacen mas
importantes en la medida gque se extiende el horizonte de tiempo. Hacia el final del
periodo se encuentra que las nuevas microempresas tienen un 30% menos de probabi-
lidad de sobrevivir a cinco afios en relacién alas nuevas grandes empresas. Estos por-
centuales para las pequefias son 18% y 14% respectivamente. Como es de esperarse,

los resultados para las demas variables se mantienen.
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Un potencia problema con estos resultados es que los mismos pueden estar afec-
tados por la omision de otras variables —no observadas— a nivel sectorial o bien que
las variables sectoriales introducidas a los modelos estén capturando los efectos de
estas otras variables. Entonces, y con el objeto de revisar cudles variables permanecen
robustas, se procedieron areestimar estos model os introduciendo ef ectos fijos (especi-
ficos) a cada sector.

TABLAVI.8.

Regresiones para la Probabilidad de Sobrevivir a Diferentes Horizontes de Tiempo
(Modelo Probit) (Estadistico t en Segunda Linea). Tamafios en Estratos

Periodo Efectos Periodo Efectos Periodo Efectos Periodo Efectos Periodo Efectos
1996/1997  Marginales ~ 1996/1998  Marginales  1996/1999 Marginales ~ 1996/2000  Marginales ~ 1996/2001  Marginales
Microempresa -0,4974  -0,1128 -0,5233 -0,1666 -0,6039 -0,2152 -0,6471 -0,2449 -0,7568 -0,204
3’70*** 3170*** 4,58*** 4,58*** 5157*** 5’57*** 6,23*** 6,23*** 7'50*** 7150***
Pequefia  -0,3153  -0,0955 -0,2915 -0,1095 -0,3617 -0,1432 -0,3957 -0,1552 -0,4935 -0,1789
2,33%* 2,33%* 2,53%* 2,53+* 3,30%%* 3,30%* 3,77%%% 3,T7%%% 4 84x+% 4,84x%%
Mediana ~ -0,3338  -0,1037 -0,262 -0,0988 -0,3267 -0,1296 -0,2677 -0,1058 -0,3975 -0,1448
2,03%% 2,23%* 2,03%* 2,03%* 2,67%%% 2,67%%% 2,27%% 2,27+ 3 47%k% 3 47%%
Deuda-firma  -0,5834  -0,1597 -0,5258 -0,189 -0,5243 -0,2046 -0,4917 -0,1961 -0,4443 -0,1731
17,70%%%  17,70%*=* 17 42%x% 17, 42%%% 17 80%** 17 80%** 16,78%*%  16,78%%*  14.98%**  14,98%**
EscalaEFF  -0,5079 -0,139 -1,6184 -0,5819 -2,2331 -0,8713 -3,2433 -1,037 -3,186 1,241
1,49 1,49 4,06%* 4,06%** 5,27%%% 5,27%%% 6,56%** 6,56%** 6,04%% 6,04%%*
Concentr. 0,973 -0,2664 -0,6666 -0,2397 -0,491 -0,1916 0,217 -0,1105 -0,2614 -0,1018
13,60%**  13,60%** 9,45%%% 9,45%*% 6,78%** 6,78%** 3,75%*% 3,75%%* 3,42%%% 3,42%%%
Crecimiento ~ 0,6203 0,1698 05912 0,2126 0,391 0,1525 0,1352 0,0539 0,3362 0131
23, 20%%% 23 20%** 14,69%** 14,69%** 9,03%%% 9,03%%* 2,59%% 2,59%%% 5, 42%%% 5,42%%%
Producto ~ -0,0979  -0,0268 -0,1388 -0,0499 0,0949 0,037 0,0372 0,0148 0,0119 0,0046
4.88%%% 4 BgF** 3,96%* 3,96%%* 2,81%%% 2,81%%% 1,71% 1,71 06 0,6
Maquinas ~ -8,9767  -2,4574 -1,5966 -0,5741 -1,1728 -0,4576 -0,1905 -0,076 -1,3589 -0,5293
6,16%**  6,16%** 1,23 1,23 0,92 092 0,14 0,14 0,99 0,99
Finanzas 6,1527 1,6843 4,6186 1,6606 2,7517 1,0736 1,8461 0,7364 3,3481 1,3042
367+ 3p7RH 3,20%%% 3,0%%% 3,01%%% 3,01%%% 2,31%* 2,31%* 4, 61%%* 4,61%%%
Serv.Teen,  -3,1957  -0,8748 -1,7523 -0,63 -1,9504 -0,761 -1,0614 -0,4234 -3,0986 -1,207
3,69%%* 3 69Fx* 2,26%* 2,26%* 2,20%% 2,0%% 1,16 1,16 3,43%%% 3,43%%%
Deuda-sect. -0,0268  -0,0073 -0,178 -0,064 0,0374 0,0146 0,0542 0,0216 0,1545 0,0602
02 02 1,26 1,26 022 0,22 033 033 1,21 1,21
constante 1,806 1,3381 1,0747 0,8676 0,6919
11,69%** 9,62%%% 7,46%%% 6,32%*% 5, 71%%%
Observ. 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310

Fuente: Elaboracion propia.

Los resultados de la Tabla V1.9 muestran que alin introduciendo efectos sectoria-
les que absorben factores omitidos especificos a cada sector existe un conjunto de va-
riables que permanecen significativas. En efecto, |as variables Tamaiio Inicial y Endeu-

87



FUNDES

damiento permanecen significativasy negativas con similares érdenes de magnitudes a
las obtenidas en laTablaV1.7. La existencia de economias de escala en el sector afecta
a las empresas negativamente y en forma significativa, pero ahora en e largo plazo
solamente. Mientras que la variable Concentracion pierde buena parte de su importan-
ciay hastacambiade signos en relacion alas posibilidades de supervivenciaamediano
plazo. Con respecto a Crecimiento su importancia es menor en magnitud y su
significancia esta circunscripta mayoritariamente a la supervivencia a corto plazo. Por
otro lado el crecimiento de la productividad a nivel sectorial tiene efectos negativosy
significativos a corto plazo, pero efectos positivosy también significativos alargo pla-
0, lo que estariaimplicando que en contextos con el evada of erta de oportuni dades tecno-
l6gicas, la proliferacion de ideas genera una baja tasa de supervivencia a corto plazo
cuando muchas de estas ideas se manifiestan equivocadas. L as restantes variabl es secto-
riales también sufren alteraciones, la presencia de Productores de Maquinarias en €l en-
torno de la empresa tiene efectos negativos sobre la supervivencia solamente en el corto
plazo. Los efectos tienden a hacerse positivos en € largo plazo pero no alcanzan a ser
significativos en formasimilar alo que ocurre con lavariable Crecimiento de la Produc-
tividad. En relacion alos Proveedores de Servicios Técnicos se encuentra que sus efectos
siguen siendo negativos aungue en general no significativos—salvo en € largo plazo—.
Las variables financieras también cambian, la existencia de Proveedores de Servicios
Financieros en e entorno de laempresa aumentan sus chances de sobrevivir alargo pla
Zo, mientras gque € nacimiento en un sector con atos niveles de endeudamiento en las
empresas establ ecidas afectan las chances de sobrevivir solamente en € corto plazo.

TABLA VI.9.

Regresiones para la Probabilidad de Sobrevivir a Diferentes Horizontes de Tiempo
(Modelo Probit) (Estadistico t en Segunda Linea). Efectos Fijos por Sector

Sobrevive Efectos Sobrevive Efectos Sobrevive Efectos Sobrevive Efectos Sobrevive Efectos
1996/1997  Marginales ~ 1996/1998  Marginales  1996/1999 Marginales ~ 1996/2000  Marginales ~ 1996/2001  Marginales
Tamafio 0,0621 0,0169 0,0725 0,026 0,0754 0,0294 0,0766 0,0306 0,0763 0,0296
21,03%*%  1,03%%% 27,05%** 27,05%** 28,94%** 28,94%** 29,62%*+ 29,62%*% 9 25x*% 29,25%**
Deuda-firma  -0,5363 -0,1457 -0,4704 -0,169 -0,4694 -0,1833 -0,4339 -0,1731 -0,3924 -0,1524
16,12%%%  16,12%%* 15,41%*% 15,41%** 15,76%** 15,76%** 14,63%** 14,63%** 13,07%%* 13,07%**
EscalaEFF  -0,3562 -0,0967 -0,7537 -0,2707 -0,926 -0,3615 -1,5023 -0,5993 -1,5082 -0,5858
0,99 0,99 1,86 1,86 2,20%* 2,20%* 3,11%% 3,117 2,88%*% 2,88%%%

Concentr, ~ -0,1158 -0,0314 0,0247 0,0089 0,2191 0,0855 01773 0,0707 01138 0,0442
1,32 1,32 0,29 0,29 2,41%* 2,41%% 1,97%* 1,97%* 1,24 1,24

Crecimiento ~ 0,1613 0,0438 0,1057 0,038 0,048 0,0188 0,01 0,004 01318 0,0512
4,89%%% 4 BQF** 2,27%% 2,27%% 0,88 0,88 0,14 0,14 1,57 1,57

Product. -0,0436 -0,0118 -0,0501 -0,018 -0,1418 -0,0554 0,0624 0,0249 0,0284 0,011
2,06%* 2,06%* 1,31 1,31 3,72%%% 3,72%%% 2,69%%% 2,69%%% 1,29 1,29

Maquinas ~ -2,7397 -0,7441 1,3292 04774 1,93 0,7535 1,8449 0,736 0,8987 0,3491
1,82 1,82 0,99 0,99 1,46 1,46 1,32 1,32 0,61 0,61

Finanzas 1,582 0,4296 18773 0,6743 1,1563 04514 09423 0,3759 24125 0,937
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TABLA VI.9.
(continuacién)

093 093 1,29 1,29 1,25 1,25 1,16 1,16 3,23%%% 3,23%%%
Serv. técnico  -0,5498 -0,1493 -0,1464 -0,0526 0,217 -0,0847 -0,0346 -0,0138 -1,8969 -0,7367
0,62 0,62 019 019 0,24 0,24 0,04 0,04 2,03%* 2,03%*
Deuda-sect. ~ 0,0017 0,0005 -0,3979 -0,1429 0,0168 0,0065 -0,162 -0,0646 -0,0791 -0,0307
0,01 0,01 2,37%% 2,37%* 0,08 0,08 0,84 0,84 0,56 0,56
constante 1,057 0,6187 0,1814 0,1055 -0,1829
11,02%*% 6,15%%* 1,51 095 2,08%*
Observ. 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310 67.310

Fuente: Elaboracion propia.

Un método alternativo para analizar 10s procesos de supervivencia es estimar di-
rectamente lasfunciones de supervivenciay deriesgo delosdiferentes agentes L ancaster,
T. (1992). Lafuncién de supervivencia entrega para cada momento del tiempo la pro-
porcién de firmas fundadas en 1996 que estén todavia en existencia. Por otro lado, la
funcion de riesgo (hazard function) entrega el riesgo de que la empresa salga del mer-
cado en cada momento del tiempo, es decir, entrega la probabilidad que una firma
cierre durante € proximo intervalo de tiempo en forma condicional a que esta firma
haya sobrevivido hasta el comienzo mismo de ese intervalo.

Para llevar a cabo este gercicio adicional la base de datos se organiza en forma
diferente. Ahora la unidad de observacién més que la empresa pasa a ser € periodo de
tiempo, medido en afos en este caso, durante € cual es posible observar activaalaem-
presa desde el momento en que nace en 1996. Dada laimportanciadel tamafio inicia de
laempresa en sus posi bilidades de sobrevivir encontrada en los resultados anteriores, se
procedié a computar las funciones de supervivenciay las de riesgo paratodas las firmas
y para diferentes escalas iniciales. Los resultados se muestran en la Tabla V1.10, tanto
paralafuncion de supervivencia como paralade riesgo acumulado de cierre.

En todoslos estratosy en total se puede apreciar que lafuncidn de supervivenciaes
decreciente con el enveecimiento de lacohorte de empresas, €llo se debe aque amedida
gue pasa € tiempo las empresas se van muriendo y la proporcion de empresas que va
guedando es cadavez menor. Asi, al cabo de seisarios se puede ver quelaprobabilidad de
sobrevivir paratodalacohorte es del 41%, mientras que cuando la cohorte eramasjoven
este valor eramayor (por gemplo a segundo periodo era del 75%). Donde se aprecian
diferencias importantes es en la probabilidad de sobrevivir de cada uno de los diferentes
estratos, de estaformael valor delafuncion de supervivenciaal cabo de seisarios eradel
70% para las empresas que nacieron grandes, del 55% para las que nacieron medianas,
del 51% para las pequeiias y de solamente el 40% para las micro. Consistente con lo
anterior, las probabilidades acumuladas de cierre son siempre crecientes con el paso del
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tiempo, pero este crecimiento es mucho més pronunciado en el caso de las microempresas
y mucho mas suave en € caso de las grandes. Estos dos resultados también se presentan
graficamente como se hace en las Figuras V1.2 y V1.3, respectivamente.

TABLAVI.10.
Tablas de Supervivencia para las Nuevas Empresas Fundadas en 1996
Beg. Net Survivor - Nelson-Aalen Beg. Net  Survivor  Nelson-Aalen
Time Total Fail Lost Function  Cum. Haz. Total Fall Lost Function Cum, Haz.
TOTAL MICRO
1 67.310  1,30E+04 0 08029 01971 1 50.856  1,20E+04 0 0,7989 0,2011
2 54,043 8.744 0 0673 0,3589 2 47818 8.019 0 0,6649 0,3688
3 45.299 6.140 0 05818 04945 3 39.799 5576 0 05718 0,5089
4 39.159 5.142 0 05054 0,6258 4 34.223 4,636 0 0,4943 0,6444
5 34.017 6.199 0 04133 0,808 5 29.587 5552 0 0,4015 0,832
6 21.818 0 2,80E+04 04133 0,808 6 24.035 0 2.40E+04 0,4015 0,832
Pequefia Mediana
1 6.393 1.001 0 08434 0,156 1 529 85 0 0,8393 0,1607
2 5.392 613 0 0,7475 02703 2 444 4 0 0,759 0,2553
3 4779 493 0 06704 023734 3 402 39 0 0,6862 0,3523
4 4,286 445 0 06008 04773 4 363 18 0 0,6522 0,4019
5 3.841 558 0 05135 0,625 5 345 51 0 0,5558 0,5497
6 3.283 0 3.283 05135 0,625 6 294 0 294 0,5558 0,5497
Grande
1 172 16 0 0,907 0,093
2 156 13 0 08314 01764
3 143 7 0 0,7907 0,253
4 136 8 0 07442 0,841
5 128 7 0 0,7035  0,3388
6 121 0 121 0,705  0,3388

Fuente: Elaboracion propia.
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FIGURA VI.2.
Funcion de Supervivencia

Kaplan-Meier survival estimates, by TAMnew
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FIGURA VI.3.
Riesgo Acumulado
Nelson-Aalen cumulative hazard estimates, by TAMnew
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Estas figuras resultan claramente consi stentes con el marco tedrico ya que es posi-
ble inferir de las mismas que la probabilidad de que una nueva empresa salga de la
industria crece con el periodo de tiempo bajo analisis, pero decrece con el aumento de
la edad de laempresa. Es decir, |as tasas (acumuladas) de salida tienden a crecer con-
forme €l intervalo de tiempo considerado crece, pero la probabilidad condicional que
una empresa cierre decrece con e monto del tiempo que ha sobrevivido. Estas dos
tendencias se mantienen en cada uno de | os estratos de tamarios.

Es posible adicionalmente estudiar qué variables pueden producir cambios en €
riesgo de cierre de la empresa. Esto es importante porque las funciones desarrolladas
anteriormente pueden ser sensibles alaomision de variables relevantes que capturan la
heterogeneidad delos diferentesindividuos. Con el objeto de avanzar en estadireccion
es posible definir el siguiente modelo para lafuncion de riesgo:

h(t,x) = aAote )

Donde las variables explicativas entran de la siguiente forma:

A =exp(-B'X) 3)

Las ecuaciones (2) y (3) conforman la funcion de riesgo correspondiente a una
distribucion de Weibull. La misma se ha elegido debido a que resulta mas flexible que
otras mas comunes como la exponencial o el modelo de regresion de Cox®. Lasvaria-
blesincluidasen el vector X comprenden las mismas utilizadas en |os model os anterio-
res computados como promedios sobre todo €l periodo 1996-2001. Los resultados se
muestran enlaTablaV1.11 dondelossignosdelas variablesindican los efectos sobrela
funcion de riesgo.

LaprimeracolumnadelaTablaVI.11 muestralos efectos de las variables explica-
tivas sobre el riesgo. Se puede inferir de acuerdo al signo de los coeficientes que las
empresas de mayor tamario tienen menor riesgo de cierre; 1o que puede observarse
tanto cuando lavariable Escalalnicial se mide en forma continua (columnal) como en
forma de categorias (columna 3). Por otro lado, el riesgo de cierre crece con e endeu-
damiento inicial, las economias de escala en e sector y la concentracion, aungue los
efectos de esta Ultima variable cambian de signo cuando se introducen efectos sectoria-
les. El crecimiento econdmico tiene efectos negativos sobre el riesgo solamente cuando

4 Este Ultimo usa el supuesto de proporcionalidad de las funciones de riesgo segun las variables
explicativas. Un andlisis preliminar de los datos rechazo esta hipotesis.
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los efectos sectoriales se han omitido, pero no es significativo cuando éstos seincluyen.
El crecimiento de laproductividad tiene efectos positivos sobre el riesgo de lafirma—
nuevamente cuando |os efectos sectorial es se han omitido—. Finalmente, las empresas
gue operan en contextos donde existen proveedores de serviciosfinancierostienen menos
riesgo —aunque no significantes— al igual alas que operan en contextos con provee-
dores de maguinarias, |os cual es enfrentan amenor riesgo unavez controlado por efec-
tos sectoriales.

TABLAVI.11.
Modelo de Supervivencia Empresarial para las Nuevas Empresas

Sin Efectos Con Efectos  Con Efectos
Sector Sector Sector

Tamafio -0,0892 -0,0872

32,48*** 30,71%**
Deuda-firma 0,5062 0,4897 0,5412
15,54*** 15,08*** 16,73***
Escala EFF 2,2608 1,262 1,1127
4,28*** 2,57** 2,29*%*
Concentr. 0,4152 -0,2143 -0,2058
5,41%** 2,17** 2,09**
Crecimiento -0,3312 0,0164 0,0471
4,35*** 0,17 0,49
Producto 0,0761 -0,0315 -0,034
3,28%** 1,33 1,43
Maquinas 0,4731 -2,1487 -4,4254
0,3 1,32 2,71%**
Finanzas -0,8529 -1,1005 -1,0617
1,14 1,47 1,42
Serv. Técnico 0,4933 0,2815 -0,2276
0,46 0,26 0,21
Deuda-sect. -0,1391 0,1498 0,1269
1,11 1,17 0,99
MICRO 0,9372
6,38***
PEQUENA 0,6482
4,38***
MEDIANA 0,5492
3’40***
Constant -1,9883 -2,3799 -3,7131
26,10%** 28,44%** 21,96%**
Observations 67.310 67.310 67.310

Fuente: Elaboracion propia.
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Habiendo estudiado | os determinantes de la supervivenciade |l as nuevas empresas,
€l paso siguiente es analizar los condicionantes de la expansién de las sobrevivientes.
El marco tedrico de mas arriba también puede utilizarse para generar predicciones so-
bre la evolucién del tamafio de las nuevas empresas. Estas pueden formularse de la
siguiente forma. En primer lugar, dadas | as caracteristicas del proceso de competencia,
s las nuevas empresas se encuentran en desventgjas de escala entonces su incentivo
paracrecer —Y reducir estabrecha— seramayor. De estaformael model o predice que
el tamafio de las nuevas empresas sobrevivientes deberd ser mas grande en sectores
donde existen economias de escala o donde la escala productiva minima es mayor.
También, que, dada |a escala de la empresa, la expansion necesaria para alcanzar €l
nivel de produccion eficiente sera menor. Es decir, empresas mas pequefias deben cre-
cer mas rapido para poder sobrevivir. Esta prediccidn es opuesta a otras teorias de la
firma que predicen que el crecimiento de las empresas estara rel acionado positivamen-
te con laescal a, debido aque empresas més grandes tienen en general mayor capacidad
paraacceder al financiamiento (Dunkelberg, W. y Cooper, A. (1990) ). Adicionalmente,
las nuevas empresas que sobreviven podran exhibir mayores tasas de crecimientos en
contextos de (a) altaexpansion delademanday (b) donde existen elevadas oportunida-
desinnovativas. Estas ideas pueden racionalizarse de |a siguiente manera.

Segun Hall, B. (1987) e crecimiento de la firma puede modelarse asumiendo la
existencia de costos de gjuste —los que pueden ser generados, por ejemplo, por €
proceso de aprendizaje arriba descrito—. De esta manera existiria una relacion lineal
entre los cambios en las ventas de la empresa (AQ,) y la diferencia entre su escala
optima (Q,*) y su escalaactua (Q, ,). Esdecir, un modelo de crecimiento de las (nue-
vas) empresas puede estructurarse de la siguiente manera:

AQit - (1-5)|:(?*it- Qit—lD+ Eit (4)

Donde &l parametro (1-9) indica el porcentaje de las desventajas de tamafio que la
empresa gue sobrevive es capaz de cerrar en cada periodo. Laforma empirica del mo-
delo depende crucialmente en la especificacion que se asuma sobre el proceso que
generalos niveles de optimos o deseados de produccion (Q,*). En nuestro caso, y en
sintonia con la discusién tedrica anterior, vamos a suponer que €l nivel de equilibrio de
las ventas de |a empresas depende de | a existencia de economias de escalaen €l sector,
del grado de concentracion, del tamafio del mercado, delos niveles de productividad en
el sector, de la existencia de proveedores de maquinaria, servicios financierosy servi-
cios técnicos, del nivel de endeudamiento sectorial y de la empresa'y de un efecto
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especifico alafirmaque captura otros determinantes no observados tal es como eficien-
ciagerencia o calificacion de lafuerza de trabgjo.

De acuerdo a la discusion tedrica del modelo anterior se espera que empresas en
mercados con economias de escal atengan tamafios mas grandes, al igual que empresas
gue operan en sectores donde existe un mayor tamario de mercado, unamayor produc-
tividad y un elevado nimero de proveedores de maquinaria, servicios financieros y
serviciostécnicos. Si estas variabl es capturan aspectos rel acionados con el potencial de
innovacion, entonces | as empresas que sobreviven alos experimentos tendran tasas de
crecimiento mayoresy mayores nivel es de escala Optima. Los nivel es de endeudamien-
to de lafirmay del sector tendran efectos negativos en la medida que €ellos capturen
problemas de asimetrias de informacion en el mercado financiero. Laestimacion empi-
ricadel modelo anterior entonces es la siguiente:

Qit =yt (1-5)Q*it+ 5Qit—1 + &, (5)

L aexistenciatanto de un efecto especifico anivel deempresay como de un rezago
en lavariable dependiente (capturando lainerciaen el crecimiento delafirma), llevaa
gue la estimacion empirica de un model o de estas caracteristicas sea un proceso com-
plegjo. Estos problemas se discutiran a medida que se presentan los resultados en la
TablaVI.12.

Lasprimerasdos columnasdelaTablaV1.12 presentan losresultados de laestima-
cion del modelo de laecuacion (5) en niveles eignorando |a existencia de heterogenei-
dad no observada entre |as empresas —pero introduciendo efectos sectoriales—. Los
coeficientes estimados tienen la interpretacion de impactos de corto plazo. En primer
lugar se encuentra que un incremento en el endeudamiento de lafirmareduce su tama-
fio. Por otro lado, un aumento en la escala minima aumentarialas ventas de las nuevas
empresas sobrevivientes, un hecho consistente con el marco teorico arriba expuesto.
Asimismo, un aumento en la concentracion del mercado aparece af ectando negativa
mente |a expansion de las empresas a corto plazo. El crecimiento econdémico es signi-
ficativo pero el valor del coeficiente esrelativamente bajo, un aumento deun 1% en €l
tamafio del mercado se traduce en un incremento de 0,01% en las ventas de las empre-
sas (con un efecto alargo plazo de 0,08%).
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TABLAVI.12.
Los Determinantes del Crecimiento de las Nuevas Empresas

oLS FD  GMM(1)  GMM(2)

Deuda-firma(, ,) -0,0025 -0,0029 0,0011 0,0039

10,75***  10,59*** 1,90  6,43***

Escala EFF() 0,0080 0,0084 -0,0078 0,0038

3,42%** 1,45 -0,28 0,18

Concentr.() -0,0016 -0,0082 -0,0023 -0,0015

3,14%** 6,67*** -1,12 -0,67

Crecimiento() 0,0115 0,2728 0,1450 0,1471

2,26*%*  10,59*** 3,60*%**  3,37***

Producto(,) -0,0041 0,0078 0,0025 0,0008

1,25 2,37** 0,61 0,848

Maquinas(,) 0,0734 0,1970 0,6124 0,7955

5,08*** 1,62 3,70%**  4,68***

Finanzas() 0,0019 0,0156 -0,0229 -0,0174

1,04 4,36%** -1,67* -1,21

Serv. Técnico() 0,0086 -0,0087 -0,0529 -0,0854

3,14%** 0,42 -2,02%*  -3,30***

Deudas-sect.()) 0,0002 0,0007 0,0012 0,0010

0,61 2,32%* 2,33** 2,42%*

VENTAS(, ,) 0,8700 -0,1305 0,3488 0,5294

335,27*** 17 57*** 6,15%** 9,84***

VENTAS(, ,) 0,0199 0,0418

2,24** 4,71%*

Constante 0,5018 -0,2708 -0,1503 0,0185

6,49***  10,80*** -13,64*** 1,30

Observations 167210 106826 67542 56211
R-squared 0,66 0,02

Sargan Test 21,15 16,79

P-value (0,02) (0,05)

HO: Autocovarianza de primer orden -8,54 -12,50

P-value (0,00) (0,00)

HO: Autocovarianza de segundo orden 1,46 1,40

P-Value (0,15) (0,16)

Fuente: Elaboracion propia.

Con relacion al resto de las variables, el Crecimiento de la Productividad en el
sector es negativo pero no significativo, mientras que un aumento en la proporcion de
proveedores de Maquinariay de Servicios Técnicos en el entorno de la nuevaempresa
tiene efectos positivos sobre el crecimiento. Los resultados acerca de |os impactos de
las variables financieras sectoriales no fueron significativos. La variable Ventas Reza-
gadas es altamente significativa con este modelo, aunque sugiriendo un coeficiente de
gjuste bastante bajo.

L osresultados de la primera columnatienen el problema que se considera atodas
las empresas por igual, ignorando la existencia de elementos no observados que hacen
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a la heterogeneidad de comportamientos de las firmas. Una forma de controlar por
estos efectos no observados es mediante trabajar con la ecuacion (5) en términos de
tasas de crecimiento o incrementos (lo que se conoce como primeras diferencias). Los
resultados de estatransformacién estén enlacolumna(2). En ella se puede apreciar que
los efectos negativos del endeudamiento empresarial y de la concentracion con efectos
positivos del aumento de laescala eficiente sobre el crecimiento de laempresase man-
tienen. Los resultados que més cambian estan relacionados con el crecimiento del mer-
cado. Esto tiene un efecto muy positivo sobre el crecimiento delasventasdelas nuevas
empresas Yy las restantes variables relacionadas con el entorno, las que tienen ahora
efectos positivos —y significativos— en el caso de la presencia de proveedores finan-
cieros. Finamente, la variable Ventas Rezagadas tiene ahora un coeficiente negativo;
esto es inconveniente ya que implica que no existe una solucion estable al modelo, las
empresas sobregjustan continuamente a sus desequilibrios de largo plazo (ecuacién 4).
Existe una fuente remanente de problemas que podrian estar generando estos resulta-
dos: la endogeneidad de las ventas rezagadas. Una forma de tratar de corregir por €l
mismo es mediante la utilizacion de variables instrumental es tanto para las Ventas Re-
zagadas y otras variables potencia mente endégenas como es el Endeudamiento Em-
presarial®. Buenos instrumentos para estas variables resultaron ser las ventas rezaga-
das—rezagosdelasvariablesexplicativasincluidas en el modelo méslasventasiniciaes
y el endeudamiento inicial—.

L osresultados se muestran en lacolumna(3). De acuerdo aellos, el endeudamien-
to de lafirmacambia ahorade signo y tiene un efecto positivo sobre su tamafio que es
significativo. La variable Escala Eficiente es negativa pero no significativa, mientras
gue lo mismo ocurre con la Concentracion. El crecimiento del mercado es ahora posi-
tivo y significativo, aunque su magnitud sigue siendo relativamente baja (un aumento
de mercado en un 1% aumenta las ventas de la firma en 0,14%). La productividad
sectorial tiene un efecto positivo, pero no significativo en las ventas de la firma.

El resto de las variables de entorno sectoria tiene los siguientes resultados: un
aumento de los Proveedores de M aguinaria aumenta fuertemente las ventas de las nue-
vas empresas y un aumento en la existencia de Proveedores Financieros reduce
(marginalmente) las ventasy lo mismo ocurre con la presencia de Proveedores de Ser-
vicios Técnicos. El endeudamiento sectorial tiene ahora un efecto positivo sobre €l
crecimiento, pero muy marginal. Finalmente las Ventas Rezagadas (en este caso fue
necesario agregar dos rezagos para que el modelo pase |os usual es tests de especifica-

46 Por enddgena se refiere a que no son las deudas las que causarian el crecimiento de |as ventas,
sino que es el crecimiento de las ventas |o que causa el nivel de endeudamiento. Asi si existe un shock
positivo en lasventas (por g emplo, por un incremento inesperado en lademanda), |as empresas pueden
contar con este adicional cash flowy por ende reducir su demanda de endeudamiento. Dada esta proba-
ble situacién en nuestro caso la variable de endeudamiento empresarial ingresaen forma predetermina-
dapara explicar las ventas futuras en lugar de las ventas corrientes.
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cion) tiene un valor méasrazonabl e de 0,35 implicando que un aumento delas ventas del
periodo anterior se traduce en un aumento corriente en alrededor de un tercio de ese
incremento, lo que reflgja que las empresas cierran su brecha con relacién a su tamafio
deseado en un 65% cada afo.

A modo de comparacion, la dltimacolumnadelaTablaV1.12 usael mismo méto-
do de estimacion con el objeto de predecir el crecimiento de las empresas solamente en
aquel caso delas que son capaces de sobrevivir alo largo del periodo. De estaformase
puede, en cierto modo, analizar la sensibilidad de los resultados a la existencia de pro-
blemas de seleccion muestral asociados con cambios en la composicién de la muestra
(en este caso aquellas empresas que sobreviven a lo largo de todo el periodo). Los
resultados muestran a gunavariacion pero sin magnitudes dramaticas. EI endeudamiento
empresarial nuevamente tiene efectos positivos sobre e crecimiento de las empresas.
La escala eficiente del mercado es positiva pero no significativa. La concentracion si-
gue siendo negativa pero no significativa. El crecimiento mantiene aproximadamente
las mismas magnitudes, mientras que la existencia de endeudamiento en el sector y la
presenciade proveedores de maguinariastienen efectos positivos, en este caso, sobreel
crecimiento de las empresas sobrevivientes. La presencia de proveedores de servicios
técnicos tiene efectos negativos y las ventas con uno o dos rezagos son significativas.
Mostrando que, al menos, en este grupo de empresas lavelocidad de guste es un tanto
menor.
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VIIL.1.
HALLAZGOS DE LA INVESTIGACION

Estas conclusiones sobre la dinamica empresarial de Chile se han obtenido luego de
analizar labase del SlI que representalo més cercano que uno puede encontrar al ver-
dadero universo empresarial del pais. Mediante un trabajo formidable del SII ha sido
posi ble no solamente ensamblar |a base de datos, sino también poder construir con ella
un verdadero “panel” de empresas en donde es posible seguir su evolucion alo largo
del tiempo. Pero también donde los identificadores de las empresas “son ficticios” en
orden de mantener lanecesaria confidencialidad de lainformacion. A pesar delarique-
za de su cobertura es necesario puntualizar que existen algunas limitaciones de la base
de datos importantes de destacar.

En primer lugar, €l periodo de tiempo analizado es relativamente “corto” paraun
completo entendimiento de factores de dinamica empresarial (Siete afios); en algunas
secciones del texto se ha tratado de compensar este problema mediante el andlisis del
sector industrial que tiene estadisticas con series mas largas (veinte afios). En segundo
lugar, €l uso de la base de datos para capturar dindmicas regionales se halla limitado
por el hecho de que lalocalizacion de las empresas se lleva a cabo mediante su direc-
ciéon “tributaria’ . Esto no necesariamente coincide con su localizacion productiva, siendo
esto particularmente cierto para las grandes empresas. Finalmente, la determinacion
de la edad de las empresas se lleva a cabo mediante la identificacion de los afios de
entrada y salida del panel, generando un truncamiento en la variable edad que uno
espera sea més significativo en las empresas més grandes —dada su mayor tasa de
sobrevivencia—. En los modelos de duracion de la seccion anterior se ha controlado
por estalimitante. Sin embargo, una mejor solucién claramente pasaria por incorporar
lafechareal deinicio de actividades ala base de datos.
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Los principales resultados del andlisis sugieren la existencia de una creciente
concentraciéon de ventas en las grandes empresas a lo largo del tiempo, explicado
tanto por las mayores tasas de creaci 6n neta de empresas en este sector como también
por el mayor crecimiento delaempresapromedio. El deterioro delas condicionesdel
entorno —entendido como disminucion de las tasas histéricas de crecimiento del
PIB, restriccién de la demanday aumento del desempleo, especialmente— halleva-
do, en primer lugar, a una menor tasa de creacion de empresas y, posteriormente, a
una mayor tasa de destruccién de firmas alo largo del tiempo. Sin embargo, la tasa
neta de creacién de empresas sigue siendo positiva. Adicionalmente, existen fuertes
diferencias en las dinamicas regional es, donde se destaca el aumento en la participa-
cion de las ventas de las empresas localizadas en Santiago Oriente, factor explicado
por €l crecimiento de laescala de las empresas que se relocalizan en lasubregién. En
términos generales, es posible decir que la concentracion de ventas en la Region
Metropolitana es muy superior ala concentracion del nimero de empresas, reflgjan-
do laexistenciade diferencias significativas de escalaentre lasempresas regionalesy
las de la capital: las micro y PyME son un fenémeno de corte regional. Esto es
esperable si uno considera la existencia de diferencias significativas de escala pro-
ductiva—diferentes dotaciones de recursos humanos—, diferencias en los tamarios
de mercado entre ambos espacios geograficos y las economias de aglomeracion. Lo
mismo ocurre con la creacion de empresas y la destruccion, son ambas mayores en
las regiones.

En la comparacion internacional sobre las tasas de entrada de empresas y la
concentracion de la actividad en las empresas mas grandes se encuentra que, a lo
menos en relacion a Canada y Estados Unidos y respecto al sector manufacturero,
Chile presenta sisteméati camente tasas de creacion de empresas que resultan ser mas
elevadas que en estos dos paises y, ademas, unamenor concentracion delas ventas en
las grandes empresas. Es decir, Chile se encuentra en linea con la posicion que
debiera ocupar en las comparaciones internacionales dado su nivel de desarrollo.
Esto no significaque no existan fallas de mercado o problemas especificosalaPyME
en el contexto chileno, sino mas bien que estos problemas no serian lo suficiente-
mente importantes como para generar otros resultados diferentes al os esperados dado
el nivel de desarrollo chileno.

Laestructura productiva nacional se encuentra decididamente orientada hacialos
servicios (50% de |l as ventas, principa mente comerciosy serviciosfinancieros e inmo-
biliarios) y procesamiento de recursos naturales (20%). Sin embargo, cuando se anali-
za €l nUmero de empresas destaca la contribucién de sectores que se caracterizan por
establ ecimientos de reducida escala productiva: Produccion Agropecuaria, Transporte,
Servicios Sociaes e Institucionales y Servicios Personales. Latendencia a la concen-
tracion delas ventas en los servicios se ha profundizado a lo largo del tiempo debido
a la existencia de tasas de crecimiento en estos sectores superiores al promedio
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—existen para ellos mayores facilidades en instalacion y menores requerimientos tec-
nol6gicos y de conocimientos especializados, menores exigencias de capital, etc., res-
pecto de otras actividades como la manufactura—.

Entre |os determinantes de | as tasas de creacion y destruccion de empresas a nivel
agregado, es posible decir que el ambiente macro esel principal mecanismo inductor de
la creacion pura de empresas, siendo estavariable masimportante paraexplicar laentra-
daque parapredecir lasalida. En contextos en donde lastasas de crecimiento del PIB son
elevadas existe unamayor tasa de entrada pura de empresas. Por otro lado, aumentos de
latasa desempleo se convierten en un buen predictor de la salida de empresa. También e
crecimiento del mercado local es méas importante que e crecimiento macroeconémico
parareducir lassalidas. No se encontro evidenciamuy favorable alatesisde que entornos
recesivos asociados a un elevado nivel de desempleo y cierres de empresas engendran
condiciones para que experimente y se creen entonces nuevos emprendimientos: la tasa
de creacion de empresas formales es claramente pro-ciclica—en € caso delainforma-
lidad bien podriair més aineada con |os ciclos econdmicos—.

El argumento de que las economias de escala son unaimportante barrera ala en-
trada resulta ser significativo para explicar los obstaculos a la creacion de empresas,
solamente cuando se trabajaen €l nivel sectorial; no asi cuando uno vaaniveles mayo-
res de desagregacion®’. La concentracion no resulto ser significativa en la explicacion
de las entradas y salidas de empresas a nivel agregado. Finalmente, existe un elevado
movimiento “en el margen”, sectores con un elevado nimero de microempresas, ex-
perimentos formales, que tienen mayores tasas de creacion y muerte pura.

El andlisis de las matrices de transicion sugiere que e modelo que dominael pro-
ceso de evolucion de los mercados es uno caracterizado por unafuerte sel eccion donde
muchas de |as empresas entrantes son de escala reducida 'y no logran hacer las transi-
ciones hacia nivel es superiores de tamafio. Sin embargo, dentro de este contexto gene-
ral existen fuertes diferencias sectorialesy regionales. En el plano regional, es posible
observar que &l entorno importa. Empresas |localizadas en regiones o subregionestales
como lasde Santiago y en particular Santiago Oriente generan |las mayorestransiciones
ascendentes para las empresas de menor escala. Por otro lado, el régimen competitivo
sectorial es también importante. Sectores de servicios con valor agregado, tales como
servicios financieros e inmobiliarios, muestran las mayores transiciones ascendentes
paralas empresas de escala mas reducida.

4 Una explicacion a este halazgo, que no es especifico a caso chileno solamente, es que las
economias de escala son una barrera a la entrada solo si €l entrante trata de ingresar para producir las
mismas cosas que la empresa establecida. Pero si €l entrante decide participar en un mercado, porque
creeque vaahacer algo diferente alas establ ecidas, entonces las economias de escalayano resultan ser
un factor tan determinante para explicar la creacion de empresas.
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A continuacién se procedi6 a estudiar e comportamiento de las nuevas empresas
luego que entran. En particular, dos variables de interés fueron analizadas: (a) la super-
vivenciade los entrantes y (b) el crecimiento de los supervivientes.

En general, puede decirse que e proceso de evolucion industrial observado en
Chile presenta caracteristicas compatibles con la existencia de asimetrias del conoci-
miento*® que dan origen a una nueva empresa de las que posteriormente deviene un
proceso de experimentacion, aprendizaje y seleccion de las mejores ideas. Como con-
secuencia de esto las probabilidades de fallar son muy elevadas durante € primer
ano de operacion pero luego se reducen a medida que pasa el tiempo. Por giemplo,
tomando una cohorte entera de empresas y siguiéndola desde su nacimiento, se en-
cuentraque un 25% muere a cabo del primer afio, de las que sobreviven 17% muere al
cabo del segundo afio, de las restantes 13% al cabo del tercer afioy 11% al cabo del
cuarto. Por otro lado, se tiene que el crecimiento de las que sobreviven es particular-
mente alto durante los primeros afos de la empresa, pero luego declina rapidamente
hacia val ores mas normales.

Esimportante decir quelos resultados chilenos sobrela dinamica delas nuevas
empresas son plenamente consistentes con la evidencia internacional. Las tasas de
muerte de las nuevas empresas y e crecimiento de las sobrevivientes resultan ser
marcadamente similares a los valores encontrados en Estados Unidos y en Canada,
aunque en este Ultimo caso solamente para el sector manufacturero®.

Ahorabien, ¢es posible encontrar factores que sisteméti camente afectan estas ta-
sas de fracasos 0 |as mismas se encuentran al eatoriamente distribuidas entre sectores y
regiones? En primer lugar, se apreciaque existen caracteristicas propiasdelasempre-
sas que afectan su capacidad de sobrevivir a la seleccion. Se pudieron analizar dos de
ellas usando la base de datos del SlI.

Laprimeraes el tamafio inicial. Las empresas que nacen mas grandes o con mas
ventas tienen unamayor probabilidad de sobrevivir. Setiene, ademés, que el efecto del
tamafio inicial es més importante en relacion a la supervivencia a largo plazo. En el
corto plazo, salvo en € caso de empresas que entran grandes, e tamario inicial no

a8 La naturaleza de las asimetrias del conocimiento al momento de explicar una innovacion y
como componente clave de la dindmica industrial es un elemento distintivo de lo que se ha dado en
[lamar el “Régimen Tecnol6gico” (Audretsch, D. (1995). Innovation and Industry Evolution. MIT Press.
Cambridge. Massachusetts; Dosi, G. (1988). “Sources, Procedures and Microeconomic Effects of
Innovation”. Journal of Economic Literature, XXV1). Por otro lado, el “Régimen Tecnol6gico” resulta
ser decididamente una variable mas facilmente identificada, méas con la dimensién sectorial que con la
de los tamafios o regiones. Ahora bien, dentro de cada Régimen Tecnol 6gico existe una distribucion
“Optima’ de tamafios de empresas y una asignacion espacial éptima de las empresas en € ambito
regional, Audretsch, D. y Feldman, M. (1996). “R&D Spillovers and the Geography of Innovation and
Production”. American Economic Review, 86.

a9 IratablasVI1.4,VI.5y VI.6.
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discrimina muy bien entre micro, pequefiay mediana. Si esta escala de nacimiento es
una proxy de las capacidades iniciales de la empresa entonces se puede afirmar que en
el muy corto plazo el proceso de seleccion puede llevar a que empresas con relativa
mente buenas capacidades decidan salir, por estar bgjo el tamarfio requerido paracom-
petir. Sin embargo, en el largo plazo el efecto discriminante de laescalainicial es mas
claro. Laotravariable anivel de empresaque esrelevante esel nivel de endeudamien-
to. Las empresas que entran con mayor financiamiento mediante recursos externos
tienen una menor probabilidad de sobrevivir, 10 que estaria reflejando € mayor costo
de los recursos externos de la firma.

En segundo lugar, existen caracteristicas tecnologicasy de la organizacion in-
dustrial de los mercados que también influyen. Las nuevas empresas, que entran a
mer cados donde la escala minima eficiente de produccion es alta, tienen menos
chances. Es importante destacar que la existencia de escalas minimas de operacion
aparece siendo, no solamente un factor inhibidor de la entrada, sino también un fac-
tor determinante de la sobrevivencia. Esto es consistente con el marco conceptual
arriba descrito. Otro factor también consistente con el mismo es que laimportancia
de las escalas minimas de operacion se hace sentir no tanto a corto plazo sino méas
bien en la supervivencia alargo plazo, cuando |as condiciones competitivas son mas
drasticas. En materia de la concentracion de los mercados, cuando se analiza una
cohorte de empresas nuevas no se encuentra que estas empresas sobrevivan menos
en estructuras mas concentradas, una vez que se ha controlado por otras caracteristi-
cas del sector.

En tercer lugar, € crecimiento del mercado es muy importante al momento de
explicar la probabilidad de sobrevivir. Ahora bien, este factor es critico no solamente
en el corto plazo. Es decir, contextos con crecimiento del mercado no sélo generan
mayores tasas de entradas, sino que también se tiene que latasa de sobrevida empresa-
rial es mayor, siendo éste un factor critico en los dos primeros afios de operacion de la
nueva empresa. Las capacidades iniciales criticas de las nuevas empresas para poder
sobrevivir no son un factor completamente exégeno sino que también se halla fuerte-
mente influenciado por el grado de “agresividad” del entorno: amas agresivo €l entor-
no es, més exigentes son estas capacidades iniciales. Siendo € elemento critico del
entorno &l crecimiento de la demanda.

En cuarto lugar, existe cierta evidencia de que otros elementos del contexto en €
cua opera la nueva empresa son importantes. En el marco teorico se ha identificado
este contexto con €l régimen tecnol 6gico sectorial. Se tiene que empresas que nacen
en sectores de elevado crecimiento de la productividad —donde presumiblemente
existen mayores oportunidades tecnol 6gi cas—, tienen una menor tasa de sobrevida a
corto plazo —hecho esperable si en estos sectores existe un elevado grado de experi-
mentaci On—, pero con unamayor sobrevida alargo plazo. Algo similar ocurre con las
empresas que operan en contextos donde existe unaelevada of erta de ideas provenien-
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tes de proveedores de maquinas e instrumentos y de servicios técnicos. Por otro lado,
la existencia de proveedores de servicios financieros en e contexto regional aparece
estimulando la supervivencia alargo plazo. Mientras que nuevas empresas gque entran
en sectores de alto endeudamiento tienen menos probabilidades de sobrevivir a corto
plazo.

En materia de crecimiento, se tiene que los resultados también son consistentes
con el marco tedrico: las empresas que sobreviven la seleccion presentan tasas de
crecimiento de las ventas que estan inversamente relacionadas con e tamario ante-
rior. Esto puede entenderse apartir de lanecesidad delaempresa por crecer paracerrar
sus desventgjas de escal a. Esta presion seriamayor cuando mas pequefia eslaempresa.
Por otro lado, estatasa de crecimiento es mayor cuanto méas grande es la escalaeficien-
te del mercado. Un elemento que se destacaes el efecto del endeudamiento, las empre-
sas gue sobreviven y acceden a financiamiento a largo plazo crecen més. El creci-
miento del mercado también resulta ser un factor muy importante que afecta el
crecimiento de laempresa.

Finalmente, las empresas que operan en entornos con una elevada oferta de pro-
veedores de maguinas e instrumentos tienen unamayor tasa de crecimiento. No ocurre
lo mismo con las empresas que sobreviven en contextos con proveedores de servicios
técnicos, en cuyo caso no muestran mayor crecimiento. Una forma de razonar acerca
de estos resultados es que e patron de crecimiento es diferente. En € primer caso,
rapidamente las empresas crecen en escala hacia €l nivel eficiente minimo. En €l se-
gundo caso, las empresas que sobreviven se podrian estar especializando en nichos de
mercados o determinados segmentos donde no necesariamente tienen que aumentar su
escala. Si esto es asi, estos supuestos proveedores de servicios técnicos estarian gene-
rando ideas de cOmo explotar estos nichos. Sin embargo, y dada la falta de mayor
informaci6n, deben tomarse estos resultados como un gjercicio muy preliminar.

En sintesis, €l proceso de evolucion que se encuentra en € caso chileno puede
caracterizarse como uno en €l que la decision de los agentes por empezar una nueva
empresa se halla fuertemente condicionada por dos fuerzas: €l ciclo econdmico y la
naturaleza delas asimetrias del conocimiento en cada sector. Laentrada de empresas
esmayor cuando existe un elevado grado de experimentacion reflgjado en laexistencia
de un elevado nimero de empresas que operan en e margen. Esto ultimo nos llevaa
razonar a la creacion de una nueva empresa como un medio de apropiacion de los
beneficios potencial es de una nuevaideaoriginada—ya sea en |os mismos procesos de
aprendizaje de las empresas establecidas, pero no valorada lo suficiente por ellas— o
bien en instituciones u organizaciones fueradel sector. La magnitud de las asimetrias
del conocimiento no es constante entre |os sectores sino que dependen del régimen
tecnol 6gico subyacente.

Sin embargo, luego de producirse laentraday a medidaque |os nuevos emprende-
dores acumulan experiencia, van aprendiendo a cercade si: (@) tienen las capacidades
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necesarias para producir eficientemente aquello que el mercado les demanday (b) s
pueden adaptarse a las condiciones del mercado y a las estrategias de las empresas
establecidas. Aquellos emprendedores que descubren gue tienen las capacidades co-
rrectas crecerdn y sobrevivirén, remplazando muchas veces a las empresas establ eci-
das. Aquellos que no tienen las capacidades adecuadas sufriran prontamente las des-
ventajas de su escala reducida, la reaccion de susrivales y saldran del mercado. Cuéan
pronto se verificarala salida dependera de |la magnitud de | as escalas minimas eficien-
tesy del nivel de agresividad del entorno.

Un tema que merece un tratamiento aparte es el del endeudamiento, el que por
cierto cae fuera de los objetivos de este estudio y el que daria origen a una monografia
en si misma. Sin embargo, es posible mostrar algunos resultados interesantes en mate-
ria de acceso a financiamiento que se obtienen de la base de datos del SI1. En laTabla
VI11.1 se muestra el porcentaje de empresas que aumenta su endeudamiento segun la
escala de operaciones. En forma sorprendente, no se aprecian diferencias dramaticas
segln estratos. Si nos concentramos en el afio 1996 se ve que mientras el 77% de las
grandes empresas aument6 su endeudamiento, esta proporcion fue del 69% en las pe-
gueiias empresas. Sin embargo, un factor que destaca alin mas es que estas diferencias
tienden a desaparecer alolargo del tiempo y resultan nulas completamente hacia el
2001. Obviamente estos datos no dicen nada acerca de la calidad de la deuda (de corto
o largo plazo), del origen delaofertade crédito (formal oinformal), delastasasy dela
intervencion estatal con programas de refinanciamiento de créditos para las PyME.
Pero al menos marcan unatendenciageneral que vale la penainvestigar en masdetalle
debido a susimplicancias sobre laidea cominmente aceptada de la“ falta de acceso al
credito parala PyME” .

TABLA VII.1.
Proporcion de Empresas que Aumenta su Endeudamiento segun la Escala

Estrato 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Sin Ventas 0,60 0,56 0,58 0,52 0,41 0,42
Micro 0,69 0,69 0,68 0,68 0,63 0,74
Pequefia 0,70 0,70 0,68 0,68 0,64 0,74
Mediana 0,73 0,72 0,68 0,67 0,64 0,76
Grande 0,77 0,73 0,71 0,68 0,65 0,74

Fuente: Elaboracion propia.

Esto nos lleva a interrogarnos acerca de cud de las siguientes caracteristicas em-
presarialesresultan mésimportantes para entender el acceso al financiamiento externo:
¢el tamafio de laempresa, su edad o las condiciones macro? En laTablaV11.2 se apre-
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cia que la tasa de endeudamiento crece con la edad de la empresa. Sin embargo, dos
elementos destacan: (@) las diferencias son de una magnitud bastante menor y (b) las
brechas se cierran rapidamente.

TABLAVIL.2.
Proporcion de Empresas que Aumenta su Endeudamiento segun la Escala
Edad Endeudamiento
1 0,54
2 0,57
3 0,58
4 0,59
5 0,60
6 0,60

Fuente: Elaboracion propia.

Seguin estos resultados no parecieraser que existaunacrisis generalizada de acce-
so al financiamiento por parte de las PyME chilenas, aunque por o mismo que se
expresa anteriormente mucha mas investigacion hace falta con relacion a este punto.
¢Como se compara Chile con laevidenciainternacional masreciente en relacion aeste
tépico? En una investigacion reciente, Levenson, A. y Willard, K. (2000) estudian €l
acceso al financiamento a una muestra representativa del National Survey of Small
Business Finances (NSSBF) de Estados Unidos, encontrando gue solamente un 8,5%
de las empresas tuvo racionamiento de crédito, sin embargo de este total, 2,17% tuvo
racionamiento de crédito de corto plazo y que a la larga consiguio € financiamiento
gue requeria; otro 2,14% fueron aplicantes rechazados definitivamente, o sea con ra-
cionamiento alargo plazo el grupo principal correspondi6 aun 4,22% de empresas que
no aplicaron debido a que tenian expectativas de ser rechazadas si 10 hacian.

TABLAVII.3.
Racionamiento Crediticio en las PyME Americanas
Empresas con Racionamiento de Crédito (%) 8,53
Empresas con Racionamiento de Corto Plazo (%) 2,17
Empresas Racionadas por Expectativas (%) 4,22
Empresas Aplicantes Rechazadas (%) 2,14

Fuente: Levenson, A., et al. (2000).
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Estos nimeros implican que sélo un 3,2% de las ventas y un 3,5% del empleo
americano puede ser considerado sujeto aestetipo de problemas. Ahorabien, esintere-
sante que aun estos el evados val ores resulten ser una sobreestimacion debido a que es
indudable que muchas de las empresas racionadas deberian haberlo sido de cualquier
manera ya que no eran buenas ideas. Los mencionados autores también concluyen
sobre los riesgos de los programas masivos de financiamiento a las PyME, cuando
encuentran que aquellasfirmas que al final recibieron financiamiento delaSmall Busi-
ness Administration (SBA), eran aguellas empresas con caracteristicas observables si-
milares a las que recibieron financiamiento privado. L os nimeros chilenos mostrados
mMas arriba parecieran estar mas cercanos a esta realidad que o inicialmente esperado.
En sintesis, y en formamuy preliminar, no pareciera ser que existan problemas dramé
ticos de acceso a financiamiento por parte de las PyYME chilenas; sin embargo, €l
hecho que la probabilidad de sobrevivencia aparece negativamente relacionada con el
endeudamiento inicial estariasugiriendo que si podria existir un “problema” de costo
del financiamiento.

VII.2.
IMPLICANCIAS DE POLITICA

¢Cudles son las implicancias para la politica industrial en este contexto? En primer
lugar existen un conjunto de recomendaciones convencionales tales como reducir to-
dasaquellasdistorsiones que generan costosfijos, |os que se traducen en aumentosde
la escala minima de operacién —tales como regulaciones y tramites innecesarios—
como también regular las estructuras de mercados excesivamente concentradas de
las cuales se podria sospechar de cierto comportamiento colusivo por parte de las em-
presas establecidas™, favorecer la competencia en los mercados financieros parare-
ducir los mayores costos del financiamiento externo, etc. En sintesis, muchas de las
recomendaciones enumeradas en Cabrera, A., et al. (2002). Esimportante destacar que
muchas de estas medidas no necesariamente aumentaran las tasas de creacién de em-
presas, pero si pueden incrementar la probabilidad de supervivencialuego de producir-
se la entrada o bien la reasignacion de recursos mediante e movimiento de empresas
entre sectores.

En segundo lugar, es importante enfatizar nuevamente la relevancia de tener un
buen manejo macroecondmico, con crecimiento, como elemento central determinante
de la creacion de empresas, tanto como mecanismos eficientes por parte de las auto-

%0 Aungue esto Ultimo solamente afectaria la performance a corto plazo de las nuevas empresas.
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ridades monetarias y financieras para adelantarse a periodos de decrecimiento econé-
mico. La existencia de un contexto de crecimiento de la demanda generara mayores
expectativas de beneficios y ello inducira a la creacion de nuevas empresas con €l
objeto de beneficiarse de estas mayores utilidades futuras. En este contexto, la crea-
cion deinstancias de cooperacion institucional > puede ser también un elemento inte-
resante de considerar a momento de generar cambios de expectativas.

Sin embargo, una nueva dimensién de politica industrial aparece si se tiene en
cuentaé rol que lasasimetrias del conocimiento pueden tener enlacreaciény desarro-
[lo delas nuevas empresas. Estas asimetrias devienen en un escenario deincertidumbre
y experimentacion —como producir, cobmo distribuir y vender, etc.—. Esto, por defini-
cion, genera fuertes desafios a la politica industrial como tradicionalmente ha sido
entendida—seleccionar sectores y firmas ganadoras— y aumenta considerablemente
la probabilidad de implementar decisiones de politica equivocadas. Siguiendo a
Audretsch, D.; Turik, R. (1997) y Krugman, P. (1994) en este contexto es mas seguro
concentrar la politica en insumosy en particular aquellosinsumosinvolucrados en
la generacion y difusion de conocimiento. Tales politicas comprenden investigacion
basicay aplicadatanto en instituciones como empresas, inversiones tanto en educacion
general como en la de especialidades técnicas, entrenamiento y mejoras en el nivel de
destrezas de los empresariosy trabajadores. En particular, estos Gltimos son importan-
tes ya que no necesariamente es posible asociar la figura del emprendedor con cierta
edad o formacion universitaria, sino que muchos de los nuevos emprendedores son “ex
trabajadores’ de empresas establecidas.

LaTeoriaEvolutivaclaramente predi ce que todas estasinversiones seran suboptimas
en sectores donde el régimen tecnol dgico se caracteriza por fuertes asimetrias de cono-
cimiento. Las divergencias en la evaluacion del conocimiento en estos sectores lleva-
rén aun elevado nivel de turbulencia. Subyacentes a la misma se encuentran fenome-
nos tales como alta movilidad del personal calificado, inefectiva proteccion de la
propiedad intelectual y elevados niveles de riesgos. Factores que llevaran a subestimar
lainversion en desarrollo tecnol 6gico de largo plazo, entrenamiento de personal y rela-
ciones de cooperacion ya que, en formacorrecta, |0s agentes presumen seran incapaces
de apropiarse de los beneficios de las mismas. Existe por ende un importante rol por
parte de las politicas publicas por tratar, en lamedida de |o posible, de subsanar estos
problemas asignando financiamiento a estas actividades creadoras de conocimiento y
promoviendo ladifusion del mismo y su accesibilidad.

Unadimensién adicional tiene que ver con lanaturalezalocal delas asimetrias del
conocimiento. Esto es asi si setiene en cuenta que el conocimiento tiene un gran com-
ponente que en su mayoriaestécito y que por ende el costo marginal de su transmision
crece con ladistancia. Esdecir, el conocimiento se transmite mejor mediante el contac-

51 Por ejemplo, la conocida Agenda Pro-Crecimiento.
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to frecuente. Si esto es de esta manera, entonces las externalidades del conocimiento
tenderan a estar geograficamente localizadas. Esta nueva dimension abre un espacio
muy importante parala descentralizacion dela politicaindustrial y el fortalecimiento
de las insgtituciones locales por sobre o en forma complementaria a los programas
nacionales. Un importante hallazgo de la literaturainternacional (Audretsch, D., et al.
(1996), Adams, J. y Jaffe, A. (1996)) es que la inversion en innovacion por parte de
firmasy universidades se difunde para su explotacién econdémica por parte de terceras
firmas. En estos estudios usual mente se correlaciona la actividad innovativa dentro de
una determinada unidad geogréfica, con |os gastos en innovacion en ese mismo espa-
cio, tanto por parte de las empresas como por parte de universidades e instituciones
publicas. Se encuentraquelaactividad innovativay performance de cada unidad mejo-
rano solo con lainversion en innovacién de las empresas

También es asi con la magnitud de la inversion en innovacion por parte de las
universidades e ingtitutos en la region. Con el objeto de identificar méas precisamente
los receptores de estas externalidades Audretsch, D., et al. (1996) separan los efectos
sobre | as performances en grandesy pequefias empresas encontrando que, mientraslas
primeras se benefician mas de las inversiones en innovacion |levadas cabo en el sector
empresarial, aquella investigacion llevada a cabo en universidades e instituciones
publicas es un elemento clave de la generacion de innovaciones en las pequefias
empresas. Esdecir, escasi unaconsecuencianatural de este marco tedrico e que como
resultado de las inversiones en innovacion tecnol6gica, capacitacion y relaciones de
largo plazo, se produzcan nuevas olas de creacion de empresas. Pero al mismo tiempo
abre la puertaalaregionalizacion de los programas de innovacion.

En forma maés especifica, aunque sin en € objetivo de proponer un nuevo disefio
parael sistemadefomento delas PyME en Chile, es posible concentrar las recomenda-
ciones en tres areas claves.

Laprimeradeelladicerelacion con el rol delasinstitucionesy agencias provee-
dorasde serviciostécnicosy gerencialesalos nuevos emprendedores como, por gjem-
plo, incubadoras de empresas, capitalistas de riesgo, centros privados de transferencia
detecnologia, etc. Paraeste conjunto de agentes, la conclusién masimportante de estos
datos es que existen tamarios minimos de entrada para las nuevas empresas, tamafnios
gue condicionan fuertemente sus posibilidades de sobrevivir a lo largo del tiempo.
Ademas, estostamafiosiniciales varian fuertemente segin el sector productivo del que
setrate. Por g emplo, usando nuestro gercicio de la cohorte de nuevas empresas crea-
das en 1996, la siguiente tabla muestra las diferencias de escala iniciales (en UF) de
aguellas empresas que son capaces de sobrevivir por los menos hasta el final del perio-
do paralos diferentes sectores productivos considerados.
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TABLAVII.4.
Tamafio Inicial Nuevas Empresas Sobrevivientes y Escala Promedio del Sector. Cohorte 1996

Tamafio Inicial Promedio Sector (2)/(1)
1) )

Produccion Agropecuaria 1.557,6 1.352,0 1152
Servicios Agricolas 3.018,2 5.080,0 59,4
Silvicultura 7.150,1 14.010,0 51,0
Pesca 3.2819 21.597,0 15,2
Minas, Petrdleo y Canteras 3.567,8 79.758,0 4,5
Alimentos, Bebidas y Tabaco 6.034,2 40.511,0 14,9
Textil y Cuero 4.217,0 9.457,0 44,6
Madera y Papel 12.573,0 17.535,0 71,7
Quimica, Petrdleo, Caucho y Metales ~ 10.759,7 37.044,0 29,0
Méaquinas e Instrumentos 3.598,1 14.501,0 24,8
Otras Manufacturas 2.536,1 6.820,0 37,2
Electricidad, Gas y Agua 36.906,9 101.942,0 36,2
Construccion 6.575,0 10.579,0 62,2
Comercio 2.786,4 7.302,0 38,2
Restaurantes y Hoteles 1.333,4 2.182,0 61,1
Transporte 2.022,7 2.746,0 73,7
Servicios Financieros 7.850,6 13.227,0 59,4
Servicios Técnicos y Profesionales 2.364,5 4.997,0 47,3
Servicios Sociales 1.843,4 3.776,0 48,8
Diversion y Esparcimiento 1.974,9 4.068,0 48,5
Servicios Personales 868,8 658,0 132,0
Otras Actividades 7.819,2 1.331,0 587,5
Total 3.598,3 7.142,0 50,4

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede ver en la Tabla V1.4, e tamafio promedio de la empresa sobrevi-
viente ha sido de UF 300 —lo que es mayor alo que se entiende por microempresa—.
Esta empresa a su vez tiene un tamafno que es un 50% del promedio de toda la econo-
mia en este mismo periodo. Los Unicos sectores en donde es posible encontrar
microempresas sobrevivientes son Produccion Agropecuaria, Restaurantes y Hoteles,
Servicios Sociaes, Diversion y Esparcimiento y Servicios Personaes. Pero alin en es-
tos sectores estas “microempresas’ son unidades relativamente grandes en relacion a
promedio sectorial —inclusive resultan ser mayores que el promedio en el sector
agropecuario—. En €l resto de |os sectores considerados, esta escalainicial promedio
se distribuye entre los segmentos de la pequefia y mediana empresa (en el caso de
Electricidad, Gas y Agua). Es decir, en un extenso nimero de sectores, la nueva
microempresa “ sobreviviente” es un fenébmeno relativamente raro.

L a segunda conclusién relacionada con € disefio de una politica PyME dicerela-
cion con el problemade la deuda. Un elemento que destaca claramente de | os resulta-
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dos del capitulo anterior es que empresas que nacen con mayores niveles de endeuda-
mientoinicial tienen dentro delas que sobreviven, por un lado, menores probabilidades
de sobrevivir acorto plazo, pero mayores tasas de crecimiento alargo plazo. El efecto
negativo del endeudamiento sobrelaprobabilidad de sobrevivenciapodriainterpretarse
como un indicio de que las fuentes externas de fondos para estas empresas son mas
caras que las internas 'y que ello las colocaria en una desventaja competitiva con rela-
cion al resto de las empresas. Sin embargo, es importante decir que este mayor costo
del financiamiento externo paraestetipo de empresas es esperable, dada: (a) laexisten-
cia de problemas de asimetrias de informacion en el mercado financiero, (b) lanatura-
leza de por si méas riesgosa y experimental de muchas de estas nuevas empresas y (C)
los costos fijos de administracion de la cartera crediticia®®. Mas interesante aln es €l
reconocimiento de que la raiz de este problema del financiamiento se encuentra en
las asimetrias de informacion que afectan el funcionamiento de los mercados de
capitalesy gue, por ende, la solucion a estos problemas pasa por atenuar en lo posible
este problema de informacion.

Finalmente, y en tercer lugar, ¢existe algiin ambito de fomento especificamente
dirigido hacia las PyME? Una importante conclusion de la discusion anterior es la
necesidad devincular la politica de creacion de empresas con losinstrumentosorien-
tados al fomento de la innovacion tecnol 6gica. Resultainteresante indagar cuéles son
aguellos argumentos més comunmente utilizados al momento de justificar la aplica-
cion de instrumentos orientados a la promocion de la innovacion tecnol6gica en las
PyME. Siguiendo larevision llevadaacabo por Lerner, J. (1999), han existido tradicio-
nalmente dos diferentes tipos de justificaciones a este tipo de programas PyME. El
primer tipo de justificacion sigue la l6gica de la teoria de las finanzas publicas que
establece que los subsidios son una respuesta apropiada en aquellas actividades que
generan externalidades positivas.

En el caso delasinversiones en innovacion, estas externalidades se generan en
laincapacidad delasfirmasinversorasen apropiarse delosretornosde estasinnova-
ciones. Existe bastante evidencia de que actividades como lainvestigacion y desarrollo
son una importante fuente de externalidades (Adams, J., et al. (1996); Griffith, R,;
Redding S. y Van Reenen J. (2000) y Griliches, Z. (1992)%). Estas externalidades to-
man diversas formas. L os beneficios asociados con estas nuevas innovaciones pueden
terminar siendo capturados por competidores quienes rapidamente introducen imita-

52 Es importante decir que mucho més andlisis es necesario para cuantificar la magnitud de estos
problemas en el contexto de las nuevas empresas chilenas. Lo que aca se presenta es solamente una
evidenciaindirectadelamismaen base alas diferencias en las performances de las empresas endeuda-
das de agquellas que no lo estan.

53 Debido a las mismas Griliches, Z. (1992). “The Search for R&D Spillovers’. Scandinavian
Journal of Economics, S29-S47. Muestra que las tasa social de retorno del gasto en [+D supera alas
tasas privadas en forma considerable (150% a 200% maés).
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ciones. O también por quienes desarrollan productos complementarios de los que la
PyME puede carecer —tales como marca comercial, la reputacion del nombre de la
empresa, € sistema de distribucion— o directamente alos consumidores de estos nue-
vos productos. Cualquiera sea el mecanismo de estas externalidades el efecto es siem-
pre el mismo: las empresas tenderan a subinvertir en investigacion y desarrollo.

Ahorabien, ¢es posible que estas brechas de subinversion varien con las caracte-
risticas de las empresas? Lerner, J. (1999), recopila evidencia de una serie de estudios
de casos para concluir que estos problemas de externalidades pueden ser particular-
mente mas severos entre las empresas pequefias, debido aque ellas son particularmente
incapaces de defender la propiedad intel ectual de susideas o extraer lasrentas suficien-
tes de sus innovaciones en e mercado. El mismo tipo de argumentos es utilizado por
Trajtenberg, M. (2000) cuando describe lapoliticaPyME en I sragl. Sin embargo, apar-
te de la existencia de evidencia basada en estudios de casos es poco |o que todavia se
sabe de la existencia de problemas sisteméticos de apropiabilidad™ segln estratos de
tamanos. Esto es importante ya que solo sobre la base de esto es posible justificar una
politica tecnol6gica e industrial pro-PyME.

Una segunda légica para los subsidios publicos para PyME con objetivos
innovadores subyace en |os conocidos problemas de asimetrias de informacion alos
gue se hace referencia mas arriba. Las mismas pueden generar que el acceso a
financiamiento externo sea excesivamente caro para los emprendedores. Estainvesti-
gacion presenta evidenciaconsistente con el hecho de que estos problemas deinforma:
cion pueden existir y, aunque las tablas anteriores no sugieren gue sean un fendmeno
generalizado, si pueden ser mas relevantes en €l caso de aquellas nuevas PyME con
objetivos explicitos de innovacion —o en areas de tecnologia avanzada—. Si estas
asimetrias de informacion entre emprendedores e inversores fuesen eliminadas, las
restricciones financieras desaparecerian.

En este sentido, laentrega de un subsidio I+D auna PyME actdano sélo mediante
unareduccion de estas restricciones acorto plazo, sino que en lamedidaque los grants
se entregan luego de que se ha estudiado extensivamente la propuesta por parte de
agencias publicas y privadas y podrian actuar como un mecanismo certificador de la
firmaparalos potencialesinversores. Lerner, J. (1999) encuentraevidencia de que esto
esasi en su evaluacion del programa de innovacion tecnol 6gica paralas PyME ameri-
canas. El hallazgo de que aquellas PyME que recibieron grants del gobierno tuvieron
mejor evolucion aparece mas fuertemente relacionado con la capacidad de estas em-
presas de obtener financiamiento de riesgo en formaadicional a grant que en relacion
al numero de grants recibidos. Esto es consistente con la interpretacion del subsidio
como un elemento de “sefial” mas que como un elemento de financiamiento explicito,

54 Declaracion formal y valedera en derecho econdmico de la propiedad de las ideas, prototipos,
gue se expresan en patentes de invencién, registros de marca, etc.
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alavez que dgja abierta la interpretacion de que las intervenciones sean de una natu-
raleza“ esporadica’ méas que continua—tipo “ carterade clientes deinstituciones publi-
cas’—>

Estos hallazgos son plenamente consistentes con la definicién de una politica
basada en el subsidio a la “informacién” por sobre una basada en el subsidio a la
“inversion”. Un buen gjemplo es el programainglés de creacion de “ Business Angels
Networks” (BAN). BANSs son instituciones que suministran un canal de comunica-
cion entre inversionistas de riesgo privados (business angels) y emprendedores que
requieren de capital de riesgo. En el citado caso, |la mayoria de estas instituciones
opera localmente con la forma de organizaciones sin fines de lucro cuyos costos
operacional es son cubiertos con recursos publicos y su funcion principal puede ca-
racterizarse como de grandes repositorios de proyectos de innovacion por parte de
emprendedores, directorio que se abre alaconsulta por parte de capitalistas de riesgo
en el medio local. Este tipo deinstrumento no solo ha permitido alos emprendedores
obtener el capital inicial para su inversion, sino que les ha abierto la puerta para
obtener financiamiento formal para su expansion. Adicionalmente, una simple com-
paracion con el mismo tipo de red operada por instituciones financieras tradicional es
muestra que existen importantes diferencias entre ambas. Asi, mientras el
financiamiento de capital riesgo canalizado por €l sistema financiero se concentraen
proyectos de inversion méas grandes y en sus etapas mas maduras de desarrollo, el
financiamiento canalizado mediante estas redes de instituciones se caracteriza por
involucrar un menor volumen de recursos, mas cercanos o en laetapadel Sart-Up'y,
fundamentalmente, localizados en el medio local (paramas detalles de este programa
ver Mason, C. y Harrison, R. (1997)).

Unainvestigacion més reciente gue apunta en formamas sistemética a separar 1os
problemas de apropiabilidad de los de restricciones de capital eslallevada a cabo por
Gans, J. y Stern, S. (2003) donde se analizan una serie de proyectos marginales de
innovacion. Para cada uno de ellos se compara su retorno privado con € monto del
financiamiento privado parainnovacién en e sector econémico de cada proyecto. Se-
gun el modelo presentado por los autores la existencia de una correlacion negativa
entre ambas variables puede identificarse como una evidencia de que | os efectos de las
restricciones financieras son lo que prevalecen. Por e contrario, la existencia de una
correlacién positiva puede interpretarse como evidencia de que son las diferencias en
laapropiabilidad de las innovaciones las que preval ecen en cada sector. Los resultados
son fuertemente consistentes con esta segunda hipétesis. Es decir, las empresas que

% Sin embargo, este enfoque descansa en el supuesto de que la agencia publica es capaz de identi-
ficar mejores proyectos que losintermediarios financieros, 1o cual no necesariamente es cierto, ano ser
que las capacidades para evaluar proyectos de innovacién desincentiven alas instituciones financieras
ainvertir con estos propésitos.
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fueron capaces de generar un proyecto innovador con todos los elementos favorables
para su apropiabilidad recibieron financiamiento de riesgo parael mismo, mientrasque
no resulta asi en el caso opuesto.

Estos resultados van sugiriendo gque es necesario prestarle mas atencion al am-
biente de apropiabilidad en € que se desenvuelven las PyME y que, alo menos en
parte, e reducido nivel de financiamiento privado a la innovacién en estas empresas
puede ser el resultado de debilidades especificas en el régimen de apropiabilidad. Estas
debilidades se relacionan con la existencia de proteccion de propiedad intelectual y el
desarrollo o acceso a los activos complementarios que se requieren para la
comercializacion de las nuevas ideas. Estos resultados también presentan la Gnicaevi-
dencia relativamente robusta que justifique una intervencion directa hacia el sector
PyME y también indican que estas inver siones complementarias deben también inte-
grarse alaevaluacion delos proyectos deinnovacion de las PyME quellevan a cabo
los diferentes fondos publicos.

Otralinea de apoyo ala creacion de empresas y lainnovacion particularmente en
el caso de las PyME que presenta cierta evidencia de éxito en varios paises desarrolla-
dos es mediante €l apoyo alacreacién deiniciativas publico-privadas para la utiliza-
cion del conocimiento generado en las instituciones publicas en particular las uni-
versidades. Efectivamente, muchas de estas asociaciones involucran universidades y
empresas donde existe un uso compartido de experienciae infraestructura—por g em-
plo, laboratorios— o vincul os entre cientificos y emprendedores a través de incubado-
ras, parques industriales y start-ups estimulados por las mismas universidades. Ejem-
plos de instrumentos en esta direccién son el National Science Foundation
Industry-University Cooperative Research Center (IUCRC) en Estados Unidosy pro-
gramastalescomo “ University Challenge (UC)”, “ Science Enterprise Challenge (SEC)”
y “Higher Education Innovation Fund (HEIF)” en el Reino Unido (ver Siegel,
D; Wessner, Ch.; Binks, M. y Lockett, A. (2003)).

Finalmente, todos los hallazgos de este estudio y |a evidencia internacional son
concluyentes con laidea que lo que méas importa no es tanto la escala de las empresas
sino su edad y, que salvo proyectos relacionados con la generacion de innovaciones
tecnologicas, €l problema central de las recientemente creadas nuevas empresas son
las asimetrias de informacion y las barreras a la entrada. Hacia estos obstacul os hay
gue focalizar el sistema de fomento en lo referido a la creacion de empresas, 10 que
debe complementarse con los programas de innovacion en aquellas ideas proyectos
gue asi o ameriten.

Queda muy poco espacio en este escenario para seguir financiando PyME de
mas alla de cierta edad y si mucho espacio para la reasignacion de recursos desde
“vigias’ hacia " nuevas e innovadoras empresas’.
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Por ultimo, este trabajo no agotaen |o més minimo ladiscusi6n sobre laproblema-
ticade la PyME y los emprendedores en la economia nacional, por el contrario, debe
interpretarse como un inicio hacia una discusion mas profunda de sus problemas y
soluciones en detalle. Este es el objetivo central del Programa Entorno de FUNDESYy
en este sentido |os resultados de este estudio deberén leerse en forma complementaria
con otros estudios llevados a cabo actuamente por el programa tales como lainvesti-
gacion BID-FUNDES sobre empresarialidad y €l estudio de buenas précticas de las
PyME exportadoras exitosas en Chile, ambos a presentarse en marzo del 2004. Todos
estos estudios son demostrativos de su intencidn de seguir contribuyendo a“ LA CREA-
CIONY DESARROLLO SOSTENIBLE DE LASPyME EN AMERICA LATINA",
como es su Mision.
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ANEXO A
MATRICES DE TRANSICION POR SECTOR

Total

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 35,47 14,69 3,41 0,55 0,27 45,61 100,00
Micro 14,70 40,75 4,02 0,18 0,04 40,31 100,00
Pequefia 10,56 21,68 39,22 4,60 0,61 23,33 100,00
Mediana 6,02 8,17 21,59 37,34 10,68 16,21 100,00
Grande 3,30 5,01 6,72 12,09 59,61 13,26 100,00
Nace 34,88 53,73 9,72 1,24 0,43 0,00 100,00
Total 27,13 36,89 8,52 1,40 0,67 25,40 100,00

Tarapacé

En t+7 Inactiva Micro Pequefa Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 29,83 10,35 1,46 0,23 0,17 57,95 100,00
Micro 10,93 42,95 3,08 0,10 0,03 42,90 100,00
Pequefia 8,31 24,19 32,50 4,00 0,56 30,44 100,00
Mediana 3,93 7,85 26,28 28,10 6,95 26,89 100,00
Grande 3,19 5,85 12,23 21,28 38,83 18,62 100,00
Nace 33,12 57,72 7,32 1,20 0,65 0,00 100,00
Total 23,65 41,08 6,38 1,22 0,66 27,01 100,00

Antofagasta

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 27,06 12,48 2,56 0,31 0,09 57,49 100,00
Micro 10,83 38,40 3,68 0,11 0,00 46,98 100,00
Pequefia 6,71 23,05 35,85 3,55 0,44 30,40 100,00
Mediana 5,39 7,35 19,12 38,24 6,86 23,04 100,00
Grande 1,23 0,00 8,64 17,28 59,26 13,58 100,00
Nace 29,37 60,17 9,35 0,92 0,19 0,00 100,00
Total 21,28 40,40 7,78 1,03 0,36 29,15 100,00
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Atacama
En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent
Inactiva 32,74 8,24 1,11 0,23 0,00 57,67 100,00
Micro 16,02 37,45 2,86 0,09 0,00 43,58 100,00
Pequefia 8,93 22,44 39,32 3,86 0,36 25,09 100,00
Mediana 5,05 11,11 21,21 33,33 11,11 18,18 100,00
Grande 0,00 8,00 12,00 8,00 64,00 8,00 100,00
Nace 40,84 51,16 7,38 0,52 0,10 0,00 100,00
Total 27,68 34,91 6,30 0,73 0,24 30,13 100,00
Coquimbo
En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent
Inactiva 4411 9,08 1,98 0,15 0,04 44,64 100,00
Micro 11,64 42,88 2,96 0,09 0,03 42,41 100,00
Pequefia 10,24 26,11 35,81 3,71 0,12 24,01 100,00
Mediana 6,93 7,43 24,75 39,60 8,42 12,87 100,00
Grande 1,72 3,45 517 10,34 65,52 13,79 100,00
Nace 39,48 52,88 6,86 0,69 0,09 0,00 100,00
Total 29,48 37,81 6,08 0,79 0,23 25,61 100,00
Valparaiso
En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent
Inactiva 34,82 15,07 2,36 0,25 0,05 47,45 100,00
Micro 10,60 43,95 3,88 0,13 0,01 41,43 100,00
Pequefia 8,12 23,13 41,76 3,77 0,17 23,05 100,00
Mediana 4,34 7,78 23,95 41,92 7,63 14,37 100,00
Grande 2,07 3,63 5,18 11,92 65,80 11,40 100,00
Nace 34,21 56,95 7,98 0,69 0,16 0,00 100,00
Total 25,42 39,30 7,36 0,89 0,27 26,75 100,00
O’Higgins
En t+7 Inactiva Micro Pequefa Mediana Grande Muere Total
Ent
Inactiva 43,28 13,92 1,40 0,21 0,12 41,07 100,00
Micro 24,85 34,70 2,42 0,12 0,01 37,89 100,00
Pequefia 17,49 21,92 34,08 3,56 0,20 22,74 100,00
Mediana 2,48 6,61 26,45 41,32 7,85 15,29 100,00
Grande 4,48 7,46 5,97 13,43 61,19 7,46 100,00
Nace 43,98 49,09 6,13 0,65 0,16 0,00 100,00
Total 35,75 33,31 5,31 0,76 0,24 24,63 100,00
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Maule

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 50,51 10,45 1,29 0,16 0,02 37,56 100,00
Micro 20,33 40,22 2,50 0,12 0,00 36,82 100,00
Pequefia 12,94 21,69 39,06 4,39 0,16 21,76 100,00
Mediana 3,23 9,68 19,00 40,14 11,11 16,85 100,00
Grande 1,32 2,63 2,63 15,79 68,42 9,21 100,00
Nace 47,78 46,20 5,40 0,52 0,11 0,00 100,00
Total 38,42 32,33 4,91 0,69 0,20 23,46 100,00

Bio-Bio

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 40,23 12,47 2,46 0,19 0,06 44,58 100,00
Micro 15,15 41,89 3,33 0,09 0,01 39,53 100,00
Pequefia 9,99 22,44 39,39 3,96 0,31 23,91 100,00
Mediana 5,56 8,19 22,92 39,03 8,47 15,83 100,00
Grande 4,13 5,05 9,63 13,76 52,75 14,68 100,00
Nace 36,61 54,58 7,85 0,79 0,18 0,00 100,00
Total 28,41 37,77 7,07 0,92 0,28 25,54 100,00

Araucania

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 43,46 13,02 2,07 0,25 0,04 41,17 100,00
Micro 16,34 40,61 3,16 0,08 0,04 39,77 100,00
Pequefia 11,35 22,18 37,97 4,20 0,28 24,02 100,00
Mediana 5,84 7,66 23,36 39,05 7,66 16,42 100,00
Grande 2,70 4,05 10,81 17,57 56,76 8,11 100,00
Nace 36,73 56,25 6,34 0,55 0,14 0,00 100,00
Total 29,67 38,59 6,18 0,80 0,23 24,53 100,00

Los Lagos

Ent+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 42,68 12,24 1,65 0,18 0,06 43,18 100,00
Micro 18,55 39,47 3,21 0,09 0,02 38,67 100,00
Pequefia 19,37 22,25 34,91 3,83 0,35 19,29 100,00
Mediana 7,46 6,47 20,90 37,56 9,70 17,91 100,00
Grande 2,92 2,92 6,57 10,95 64,23 12,41 100,00
Nace 35,21 56,35 7,45 0,76 0,23 0,00 100,00
Total 30,08 37,97 6,52 0,87 0,34 24,23 100,00
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Ibé&fiez del Campo

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 44,15 8,90 1,75 0,06 0,06 45,08 100,00
Micro 20,50 30,39 3,89 0,13 0,00 45,09 100,00
Pequefia 13,88 21,45 38,49 3,79 0,00 22,40 100,00
Mediana 0,00 9,76 26,83 24,39 14,63 24,39 100,00
Grande 0,00 0,00 0,00 25,00 75,00 0,00 100,00
Nace 49,48 44,67 4,86 0,86 0,14 0,00 100,00
Total 37,76 28,48 5,68 0,79 0,28 27,01 100,00

Magallanes

Ent+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 35,74 9,53 2,19 0,28 0,03 52,23 100,00
Micro 11,41 39,00 3,90 0,18 0,09 45,42 100,00
Pequefia 8,55 22,57 40,02 3,56 0,36 24,94 100,00
Mediana 8,33 6,82 18,94 42,42 9,09 14,39 100,00
Grande 0,00 2,44 7,32 21,95 60,98 7,32 100,00
Nace 42,33 48,33 8,26 1,03 0,05 0,00 100,00
Total 28,56 32,37 7,76 1,31 0,40 29,61 100,00

Santiago Centro

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 25,10 17,17 5,58 1,18 0,65 50,31 100,00
Micro 11,90 36,92 5,39 0,26 0,06 45,46 100,00
Pequefia 7,89 18,67 40,61 3,99 0,55 28,29 100,00
Mediana 4,84 6,94 21,56 37,94 9,95 18,77 100,00
Grande 3,15 4,28 579 11,34 56,17 19,27 100,00
Nace 26,20 51,93 18,30 2,69 0,87 0,00 100,00
Total 19,39 33,56 14,54 2,73 1,33 28,46 100,00

Santiago Poniente

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 37,23 9,05 1,91 0,30 0,09 51,42 100,00
Micro 13,34 41,57 3,38 0,10 0,02 41,59 100,00
Pequefia 9,09 21,02 38,61 4,44 0,74 26,10 100,00
Mediana 4,79 5,45 18,35 38,16 13,03 20,21 100,00
Grande 1,56 3,34 5,12 7,57 66,15 16,26 100,00
Nace 34,79 55,11 8,32 1,15 0,62 0,00 100,00
Total 27,49 37,62 7,00 1,16 0,75 25,98 100,00
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Santiago Oriente

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 24,14 21,62 6,40 1,10 0,64 46,10 100,00
Micro 12,95 37,99 7,14 0,51 0,14 41,26 100,00
Pequefia 10,29 19,64 40,22 5,99 1,06 22,80 100,00
Mediana 7,54 8,64 19,49 35,20 11,79 17,34 100,00
Grande 3,16 5,50 6,42 11,62 59,23 14,07 100,00
Nace 29,34 51,06 15,96 2,61 1,03 0,00 100,00
Total 22,90 36,23 13,17 2,56 1,35 23,79 100,00

Santiago Sur

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 34,43 9,27 2,03 0,25 0,03 53,98 100,00
Micro 11,83 41,44 3,56 0,09 0,02 43,07 100,00
Pequefia 8,37 20,91 40,74 3,73 0,46 25,79 100,00
Mediana 3,95 6,75 21,58 42,17 8,24 17,30 100,00
Grande 0,43 2,60 5,19 10,82 61,04 19,91 100,00
Nace 35,06 55,74 8,19 0,80 0,21 0,00 100,00
Total 26,25 37,64 7,25 0,96 0,36 27,54 100,00

Produccion Agropecuaria

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 59,86 6,72 0,54 0,10 0,01 32,77 100,00
Micro 53,48 14,54 1,70 0,09 0,02 30,17 100,00
Pequefia 35,91 14,84 27,88 5,09 0,30 15,98 100,00
Mediana 3,85 4,10 17,44 50,77 13,59 10,26 100,00
Grande 1,49 2,99 10,45 13,43 68,66 2,99 100,00
Nace 79,16 17,30 3,01 0,40 0,12 0,00 100,00
Total 62,18 11,13 2,70 0,65 0,17 23,17 100,00

Servicios Agricolas

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 34,38 11,53 2,94 0,42 0,21 50,52 100,00
Micro 12,82 37,94 5,73 0,34 0,17 43,00 100,00
Pequefia 9,54 14,94 4191 7,47 2,07 24,07 100,00
Mediana 2,70 5,41 21,62 27,03 16,22 27,03 100,00
Grande 0,00 0,00 7,69 15,38 69,23 7,69 100,00
Nace 27,10 58,42 13,22 1,03 0,24 0,00 100,00
Total 23,62 42,61 12,49 1,69 0,86 18,72 100,00
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Silvicultura

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 29,77 12,27 3,92 1,31 1,31 51,44 100,00
Micro 13,03 29,35 6,45 0,51 0,00 50,66 100,00
Pequefia 8,83 20,05 32,41 5,04 0,76 32,91 100,00
Mediana 6,42 3,67 27,52 30,28 11,01 21,10 100,00
Grande 7,50 2,50 7,50 2,50 70,00 10,00 100,00
Nace 25,85 51,81 19,52 2,43 0,38 0,00 100,00
Total 19,31 32,7 15,24 2,67 1,23 28,86 100,00

Pesca

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 24,74 10,68 7,03 1,30 0,78 55,47 100,00
Micro 21,86 30,14 11,86 0,71 0,29 35,14 100,00
Pequefia 15,49 18,31 36,90 7,04 1,41 20,85 100,00
Mediana 6,94 6,94 16,67 31,94 12,50 25,00 100,00
Grande 4,76 6,35 4,76 11,11 63,49 9,52 100,00
Nace 49,97 32,95 14,17 2,06 0,85 0,00 100,00
Total 35,22 26,98 15,19 3,07 2,26 17,27 100,00

Minas, Petroleo y Canteras

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 30,03 6,99 3,34 1,04 1,36 57,25 100,00
Micro 17,60 18,99 5,31 0,56 0,28 57,26 100,00
Pequefia 12,44 18,89 30,88 4,61 2,30 30,88 100,00
Mediana 8,00 8,00 22,67 22,67 13,33 25,33 100,00
Grande 2,78 4,17 6,94 11,11 66,67 8,33 100,00
Nace 46,11 34,67 14,45 3,64 1,13 0,00 100,00
Total 30,40 18,61 10,29 3,07 3,47 34,15 100,00

Alimentos, Bebidas y Tabaco

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 21,85 11,48 5,08 0,99 0,77 59,82 100,00
Micro 9,33 35,91 6,02 0,34 0,08 48,33 100,00
Pequefia 5,74 14,79 49,10 4,09 0,44 25,84 100,00
Mediana 4,46 7,96 18,47 40,76 10,83 17,52 100,00
Grande 2,62 2,25 2,25 4,49 74,91 13,48 100,00
Nace 15,96 60,54 19,82 2,47 1,21 0,00 100,00
Total 11,95 37,14 20,32 3,35 2,97 24,28 100,00
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Textil y Cuero

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 29,07 8,12 1,82 0,40 0,09 60,50 100,00
Micro 10,82 32,62 3,49 0,17 0,00 52,89 100,00
Pequefia 9,14 21,23 36,11 2,74 0,10 30,68 100,00
Mediana 5,68 6,98 24,03 37,21 6,72 19,38 100,00
Grande 1,21 5,45 4,85 18,18 52,12 18,18 100,00
Nace 23,52 62,07 12,50 1,57 0,35 0,00 100,00
Total 17,36 34,12 11,66 2,41 1,03 33,41 100,00

Madera y Papel

Ent+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 34,93 11,41 2,04 0,43 0,19 51,00 100,00
Micro 10,35 42,47 4,71 0,09 0,00 42,38 100,00
Pequefia 5,05 20,02 42,17 4,62 0,44 27,70 100,00
Mediana 4,42 578 21,09 37,41 11,56 19,73 100,00
Grande 2,36 1,57 3,94 7,09 66,14 18,90 100,00
Nace 19,72 65,51 12,71 1,54 0,51 0,00 100,00
Total 16,88 43,06 12,04 2,07 1,12 24,82 100,00

Quimicos, Petréleo, Cauchos y Metales

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 34,35 9,78 3,89 0,82 0,41 50,74 100,00
Micro 10,83 38,40 5,83 0,27 0,12 44,56 100,00
Pequefia 6,95 17,42 43,79 6,32 0,79 24,74 100,00
Mediana 4,72 3,00 16,95 47,00 15,02 13,30 100,00
Grande 1,16 2,03 2,32 7,25 73,33 13,91 100,00
Nace 18,64 58,97 18,62 2,36 1,41 0,00 100,00
Total 15,82 36,19 16,44 4,03 3,38 24,14 100,00

Méaquinas e Instrumentos

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 29,30 9,64 4,54 0,57 0,38 55,58 100,00
Micro 10,65 41,21 7,31 0,08 0,00 40,75 100,00
Pequefia 5,70 19,76 45,23 6,63 0,13 22,55 100,00
Mediana 2,56 7,05 22,44 43,59 12,18 12,18 100,00
Grande 1,28 1,28 6,41 12,82 73,08 5,13 100,00
Nace 16,66 60,27 19,41 2,80 0,86 0,00 100,00
Total 13,93 39,93 18,44 3,95 2,04 21,70 100,00
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Electricidad, Gas y Agua

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 29,95 12,83 7,49 1,60 1,60 46,52 100,00
Micro 7,73 28,61 7,99 0,00 0,52 55,15 100,00
Pequefia 4,00 22,00 31,33 4,67 2,00 36,00 100,00
Mediana 2,22 2,22 24,44 42,22 22,22 6,67 100,00
Grande 0,00 0,00 0,00 7,02 85,96 7,02 100,00
Nace 24,77 52,18 14,17 3,58 5,30 0,00 100,00
Total 17,15 34,31 13,21 3,81 6,88 24,64 100,00

Construccion

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 23,37 16,17 7,07 1,58 0,53 51,27 100,00
Micro 9,88 32,86 8,64 0,42 0,07 48,13 100,00
Pequefia 9,28 21,83 32,72 511 0,91 30,15 100,00
Mediana 8,35 11,98 22,20 30,44 10,88 16,15 100,00
Grande 6,06 10,10 9,09 15,91 47,73 11,11 100,00
Nace 17,67 63,20 16,46 1,98 0,69 0,00 100,00
Total 15,28 44,70 15,37 2,69 1,25 20,72 100,00

Comercio

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 24,14 14,23 2,52 0,41 0,23 58,48 100,00
Micro 10,33 43,05 2,58 0,10 0,02 43,92 100,00
Pequefia 7,91 22,77 38,56 3,74 0,40 26,62 100,00
Mediana 5,70 7,64 22,08 36,41 8,79 19,38 100,00
Grande 3,15 4,82 7,20 14,72 55,98 14,14 100,00
Nace 18,53 70,89 8,92 1,24 0,42 0,00 100,00
Total 14,34 48,87 7,96 1,34 0,60 26,89 100,00

Restaurantes y Hoteles

En t+7 Inactiva Micro Pequefa Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 23,40 15,36 2,74 0,25 0,21 58,04 100,00
Micro 10,21 45,44 2,03 0,02 0,00 42,29 100,00
Pequefia 6,48 19,29 44,36 1,97 0,15 27,75 100,00
Mediana 10,42 6,67 23,33 43,75 6,25 9,58 100,00
Grande 0,00 9,76 4,88 12,20 60,98 12,20 100,00
Nace 17,93 71,65 9,55 0,75 0,12 0,00 100,00
Total 13,72 50,48 7,99 0,74 0,18 26,89 100,00
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Transporte

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 39,14 2,23 0,83 0,09 0,04 57,67 100,00
Micro 26,89 23,23 4,79 0,25 0,06 44,78 100,00
Pequefia 15,19 18,21 38,15 5,51 0,69 22,24 100,00
Mediana 3,68 7,36 20,16 41,86 9,30 17,64 100,00
Grande 7,94 3,70 5,82 9,52 60,85 12,17 100,00
Nace 80,24 15,19 3,81 0,56 0,20 0,00 100,00
Total 53,92 9,58 3,54 0,65 0,26 32,05 100,00

Servicios Financieros

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 15,32 36,76 9,47 1,79 1,04 35,63 100,00
Micro 10,28 45,28 14,35 1,37 0,68 28,04 100,00
Pequefia 8,85 20,80 41,55 7,12 2,91 18,76 100,00
Mediana 7,19 14,69 21,25 22,81 17,19 16,88 100,00
Grande 3,40 5,96 8,94 8,09 52,34 21,28 100,00
Nace 32,61 51,19 12,65 2,41 1,15 0,00 100,00
Total 21,42 42,20 11,92 2,28 1,39 20,79 100,00

Servicios Técnicos y Profesionales

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 19,02 18,06 6,68 0,88 0,36 55,01 100,00
Micro 12,50 31,46 8,71 0,46 0,04 46,82 100,00
Pequefia 8,25 18,93 39,27 7,69 0,91 24,96 100,00
Mediana 5,19 8,02 18,16 42,22 12,26 14,15 100,00
Grande 1,32 3,95 9,21 11,18 55,26 19,08 100,00
Nace 23,66 56,51 17,60 1,84 0,40 0,00 100,00
Total 19,31 40,68 15,09 2,16 0,64 22,13 100,00

Servicios Sociales, Estatales e Institucionales

En t+7 Inactiva Micro Pequefa Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 15,84 21,58 17,20 2,78 0,60 42,01 100,00
Micro 9,21 39,29 13,61 0,69 0,29 36,91 100,00
Pequefia 6,94 14,16 53,96 7,85 1,47 15,63 100,00
Mediana 7,61 3,26 11,96 47,28 15,76 14,13 100,00
Grande 5,66 1,89 1,89 7,55 73,58 9,43 100,00
Nace 19,48 56,13 21,95 1,96 0,47 0,00 100,00
Total 15,82 40,76 21,37 2,78 0,86 18,41 100,00
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Servicios de Diversion y Esparcimiento

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 18,56 16,77 3,59 0,84 0,24 60,00 100,00
Micro 9,39 35,28 2,97 0,15 0,04 52,17 100,00
Pequefia 6,60 21,70 41,75 6,37 0,71 22,88 100,00
Mediana 6,67 6,67 21,33 32,00 12,00 21,33 100,00
Grande 0,00 4,55 9,09 9,09 45,45 31,82 100,00
Nace 20,95 67,05 10,15 1,40 0,44 0,00 100,00
Total 14,72 43,71 8,53 1,51 0,55 30,97 100,00

Servicios Personales y del Hogar

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 35,24 8,09 0,51 0,01 0,00 56,14 100,00
Micro 12,40 39,61 2,65 0,04 0,00 45,30 100,00
Pequefia 6,52 23,25 41,43 2,06 0,00 26,75 100,00
Mediana 2,41 6,02 22,89 42,17 12,05 14,46 100,00
Grande 0,00 0,00 0,00 21,43 50,00 28,57 100,00
Nace 39,64 55,88 4,24 0,20 0,04 0,00 100,00
Total 30,76 34,02 3,42 0,20 0,04 31,55 100,00

Otras Actividades

En t+7 Inactiva Micro Pequefia Mediana Grande Muere Total
Ent

Inactiva 12,42 14,70 0,63 0,11 0,01 72,13 100,00
Micro 4,04 8,92 1,04 0,07 0,03 85,90 100,00
Pequefia 2,30 10,63 18,68 1,15 1,15 66,09 100,00
Mediana 6,67 2,22 11,11 22,22 15,56 42,22 100,00
Grande 0,00 9,09 0,00 9,09 27,27 54,55 100,00
Nace 42,38 52,87 4,26 0,39 0,10 0,00 100,00
Total 22,49 28,55 2,52 0,30 0,13 46,02 100,00
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ANEXO B
CRECIMIENTO, DESARROLLO Y MUERTE DE LAS NUEVAS EMPRESAS

Evolucion de la Escala Promedio de Acuerdo al Status de Supervivencia de la Cohorte y Sector

(Cohorte 1996, Nimero de Empresas en la Segunda Linea)

Produccion Agropecuaria

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 1.171,09 1.171,09
347 347
1997 912,95 1.123,59 1.025,85
342 395 737
1998 611,61 1.135,07 1.796,94 1.062,07
147 142 76 365
1999 798,89 1.044,47 1.344,04 1.369,93 1.062,72
149 161 65 78 453
2000 1.073,76 1.264,67 2.103,85 2.840,38 1.612,33 1.547,82
237 239 94 93 117 780
2001 1.557,6 2.574,61 8.040,63 7.429,66 8.195,21 7.328,14 4.867,34
1.184 1.345 551 559 596 747 4,982
Total 1.257,78 1.988,73 6.173,13 6.197,52 7.114,99 7.328,14 3.586,62
2.406 2.282 786 730 713 747 7.664

Servicios Agropecuarios
MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 3.841,39 3.841,39
69 69
1997 398,61 827,29 623,16
20 22 42
1998 997 1.436,11 826,74 1.070,34
30 22 24 76
1999 1.202,53 2.371,28 2.724,78 3.343,98 2.344,75
27 24 19 23 93
2000 2.089,6 2.999,41 2.864,92 3.440,42 4.121,27 3.093,26
31 30 26 26 30 143
2001 3.018,21 4.361,83 4.306,53 4.830,25 6.696,08 7.410,34 5.117,79
115 117 105 109 110 119 675
Total 2.559,17 3.288,47 3.438,42 4.385,18 6.144,34 7.410,34 4.086,96
292 215 174 158 140 119 1.098
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Silvicultura

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 1.551,24 1.551,24
139 139

1997 1.987,25 2.298,63 2.135,6
100 91 191

1998 1.583,05 1.663,9 1.131,17 1.465,8
63 59 57 179

1999 1.840,55 2.080,53 1.368,35 1.649 1.757,72
61 56 46 48 211

2000 3.182,89 4.908,55 2.967,71 5.203,3 4.347,63 4,137,17
49 49 42 45 48 233

2001 7.150,08 6.276,11 7.666,47 8.580,73 11.858,05 12.935,55 8.963,62
279 272 237 241 232 243 1.504

Total 4.019,09 4.499,96 5.416,27 7.129,51 10.570,55 12.935,55 6.390,73
691 527 382 334 280 243 2.457

Pesca

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 2.356,06 2.356,06
36 36

1997 5.191,31 1.844,94 3.518,12
31 31 62

1998 1.934,03 7.057,88 2.000,68 3.484,44
31 23 23 77

1999 1.314,67 3.390,12 6.768,83 5.268,92 4,002,31
22 22 18 18 80

2000 742,87 1.611 1.840,12 1.369,16 1.742,1 1.384,98
20 20 10 10 11 71

2001 3.281,87 10.000,26 13.903,24 16.399,52 23.496,75 26.647,54 15.337,12
151 156 141 140 139 139 866

Total 2.903,94 7.485,59 11.180,27 14.312,29 21.901,41 26.647,54 11.972,91
291 252 192 168 150 139 1.192
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Minas, Petréleo y Canteras

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 7.709,06 7.709,06
53 53
1997 2.785,35 4.063 3.370,94
26 22 48
1998 675,72 1.137,23 1.498,81 1.101,54
15 12 15 42
1999 745,04 1.907,79 1.273,73 549,71 1.077,54
8 6 7 7 28
2000 1.886,18 2.152,42 1.556,62 1.836,66 773,78 1.600,68
9 11 11 11 13 55
2001 3.567,75 10.343,39 13.366,26 10.855,38 11.765,75 5.802,91 9.212,87
55 57 54 57 56 63 342
Total 4.278,9 6.738,24 8.854,01 8.570,78 9.694,8 5.802,91 6.840,95
166 108 87 75 69 63 568

Alimentos, Bebidas y Tabacos
MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 2.049,43 2.049,43
249 249
1997  1.452,34 1.581,2 1.514,67
158 148 306
1998 2.225,34 3.344,14 2.064,12 2.565,28
94 88 73 255
1999 1.614,37 2.745,24 2.877,93 2.424,65 2.401,93
74 75 65 70 284
2000 8.937,15 12.630,04 16.388,85 21.382,15 18.673,95 1.5251,7
95 89 87 74 82 427
2001 6.034,18 10.333,18 11.796,02 13.568,67 13.778,01 14.318,83 11.569,39
424 418 391 392 385 415 2.425
Total 4.091,36 7.552 10.350,36 13.192,02 14.637,68 14.318,83 9.345,75
1.094 818 616 536 467 415 3.946
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Textiles y Cueros

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 1.206,69 1.206,69
272 272
1997 938,48 945,66 942,07
162 162 324
1998 1.357,91 1.798,19 1.413,49 1.518,87
104 92 85 281
1999 2.367,58 2.772,61 4.172,32 2.348,48 2.855,82
92 86 70 79 327
2000 1.665,07 2.360,27 3.088,38 2.644,35 1.142,18 2.142,29
114 105 86 80 90 475
2001 4.217,03 8.467,88 9.300,19 7.815,03 7.711,57 8.065,48 7.531,92
476 447 409 417 423 454 2,626
Total 2.488,87 5.145,79 6.894,75 6.347,13 6.559,05 8.065,48 5.293,96
1.220 892 650 576 513 454 4,305

Madera y Papel
MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 3.118,11 3.118,11
242 242
1997 1.509,85 1.204,05 1.356,43
146 147 293
1998 1.620,79 2.944,45 2.967,31 2.464,99
115 104 94 313
1999 1.181,44 65.380,15 73.810,09  138.590,59 63.424,96
119 101 79 85 384
2000 1.887,76 2.728,3 2.621,27 7.162,54 13.720,83 5.421,81
143 136 111 112 119 621
2001 12.573,04 14.240,72 16.802,37 16.167,8 16.994,73 18.526,04 15.823,42
627 607 538 557 560 601 3.490
Total 6.792,56 14.704,82 18.784,14 28.631,13 16.420,95 18.526,04 15.884,23
1.392 1.095 822 754 679 601 5.343
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Quimicos, Petroleo, Cauchos y Metales

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total

1996 2.442,28 2.442,28

223 223

1997 2.440,71 3.870,57 3.146,04

151 147 298

1998 1.943,25 2.110,65 37.542,08 11.721,91

110 103 80 293

1999 3.455,19 5.162,31 5.582,37 5.060,24 4.773,4

101 96 89 83 369

2000 2.066,83 4.146,08 5.497,51 3.218,39 5.579,18 4.006,71

101 91 84 78 76 430

2001 10.759,7 15.678,97 32.144,22 32.042,88 37.284,92 53.423,14 30.126,57

535 518 477 485 494 533 3.042

Total 6.094,26 10.241,83 26.431,2 25.095,72 33.057,49 53.423,14 21.492,15

1.221 955 730 646 570 533 4.655
Maquinarias e Instrumentos

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total

1996 2.865,49 2.865,49

86 86

1997 892,32 1.417,59 1.154,96

48 48 96

1998 5.722,37 10.071,99 13.231,98 9.403,07

54 51 43 148

1999 2.329,64 2.587,21 2.644,46 2.278,26 245421

49 46 36 39 170

2000 1.674,32 4.114,88 6.411,98 4.861,61 3.610,34 4.056,88

52 51 45 43 44 235

2001 3.598,05 6.124,52 9.209,74 9.879,68 9.638,84 11.088,84 8.224,83

203 208 190 197 189 208 1.195

Total 3.109,54 5.407,14 8.606,9 8.043,72 8.500,41 11.088,84 6.708,92

492 404 314 279 233 208 1.930
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Otras Manufacturas

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 1.142,53 1.142,53
26 26
1997 1.000,25 1.409,98 1.205,12
12 12 24
1998 3.015,8 4.618,14 4.908,18 4.139,85
11 13 8 32
1999 335,19 1.945,01 121,72 2.828,87 1.576,86
2 5 3 4 14
2000 1.499,57 1.988,43 1.588,33 700,67 456,61 1.223,28
8 8 4 7 8 35
2001 2.536,13 3.778,44 4.232,74 4.519,05 4.257,36 3.813,76 3.829,25
26 27 24 23 23 26 149
Total 1.805,75 3.147,78 3.783,84 3.534,07 3.276,52 3.813,76 2.951,98
85 65 39 34 31 26 280

Electricidad, Gas y Agua
MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 419141 419141
147 147
1997 21.690,41 14.385,42 17.124,79
36 60 96
1998 1.424,07 1.749,02 2.049,03 1.725,56
26 17 23 66
1999 1.656,63 8.758,21 10.672,35 4.693,89 5.210,63
16 7 7 12 42
2000 859,28 3.953,51 9.926,25 9.605,17 7.021,39 6.027,08
20 17 15 16 23 91
2001 36.906,93 180.768,56  233.834,39  233.499,99 252.224,15  269.475,47  204.392,01
63 64 61 66 67 79 400
Total 12.346,9 76.306,45 137.119,11  166.180,94 189.561,23  269.475,47  100.829,12
308 165 106 94 90 79 842
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Construccion

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 2.382,7 2.382,7
787 787
1997 1.819,61 2.295,75 2.058,17
487 489 976
1998 2.202,13 3.043,88 3.539,16 2.889,43
411 365 348 1.124
1999 1.969,75 3.648,1 7.018,67 3.625,72 3.949,74
322 301 267 281 1.171
2000 4,024,45 3.664,88 3.813,44 6.067,9 2.193,64 3.933,82
443 402 363 363 381 1.952
2001 6.574,95 13.263,14 17.246,6 14.850,98 11.665,03 9.585,07 12.159,42
1.979 2.014 1.925 1.952 1.918 2.047 11.835
Total 4,311,43 8.825,81 12.982,98 12.407,78 10.095,39 9.585,07 9.153,4
4,429 3.571 2.903 2.596 2.299 2.047 17.845

Comercio
MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 755,75 755,75
5.352 5.352
1997 781,18 1.396,71 1.079,65
4,264 4,014 8.278
1998 973,14 1.744,77 1.718,38 1.446,02
2.966 2.719 2.167 7.852
1999 871,98 2.079,35 2.426,72 2.014,04 1.788,87
2.470 2.298 1.845 1.867 8.480
2000 1.050,77 2.364,96 3.320,47 2.798,02 1.879,94 2.202,8
2.850 2.605 2.076 2.068 2.138 11.737
2001 2.786,44 6.011,64 7.735,3 7.170,93 7.357,9 7.643,91 6.350,52
13.231 12.862 11.008 11.328 11.423 11.961 71.813
Total 1.679,18 4.025,28 5.863,62 5.947,64 6.494,26 7.643,91 4.593,43
31.133 24.498 17.096 15.263 13.561 11.961 113.512
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Restaurantes y Hoteles

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 991,09 991,09
925 925

1997 608,27 803,68 704,34
577 558 1.135

1998 688,93 1.129,81 968,88 917,76
420 372 337 1.129

1999 620,7 1.053,69 1.132,69 1.138,55 964,6
357 308 266 291 1.222

2000 763,54 1.263,58 1.329,72 1.370,84 894,91 1.106,9
359 326 253 280 274 1.492

2001 1.333,42 2.844,81 3.262,35 3.496,51 3.185,64 2.995,96 2.817,77
1.700 1.637 1.450 1.477 1.494 1.585 9.343

Total 995,76 1.956,31 2.469,49 2.870,85 2.830,63 2.995,96 2.092,94
4.338 3.201 2.306 2.048 1.768 1.585 15.246

Transporte

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 1.216,5 1.216,5
601 601

1997  1.339,09 1.848,7 1.592,95
406 403 809

1998  1.198,82 2.051,79 4.256,15 2.377,08
306 278 240 824

1999  6.702,39 3.205,35 2.219,91 1.938,26 3.683,06
247 244 182 208 881

2000  1.581,88 2.765,47 4.019,62 3.548,81 2.959,94 2.877,71
369 332 257 293 308 1.559

2001  2.022,65 5.265,94 7.824,1 8.254,37 8.409,4 9.126,1 6.690,14
1.478 1.540 1.235 1.298 1.319 1.393 8.263

Total 2.016,52 3.977,55 6.332,97 6.757,71 7.377,79 9126,1 5.178,19
3.407 2.797 1.914 1.799 1.627 1.393 12.937
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Servicios Financieros

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 4.563,14 4.563,14
319 319
1997 8.718,07 8.958,9 8.842,76
163 175 338
1998 10.994,7 13.763,39 11.773,21 12.056,7
114 102 187 403
1999 8.419,68 11.914,93 10.002,72 22.480,17 14.343,51
95 101 155 182 533
2000 9.981,48 12.957,23 19.967,5 43.833,41 25.900,61 25.130,08
111 107 216 208 271 913
2001 7.850,61 9.773,23 27.073,44 26.088,94 26.013,94 20.212,84 22.611,83
729 863 2.543 2.699 2.795 3.501 13.130
Total 7.681,9 10.382,64 24.802,56 27.071,15 26.003,93 20.212,84 21.539,11
1.531 1.348 3.101 3.089 3.066 3.501 15.636

Servicios Técnicos y Profesionales
MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 1.351,7 1.351,7
879 879
1997 1.112,24 1.907,72 1.508,29
473 469 942
1998 1.260,46 1.907,94 1.835,46 1.656,29
411 388 363 1.162
1999 1.179,32 2.076,92 2.341,65 2.559,03 2.018,17
357 336 323 324 1.340
2000 2.220,99 3.000,93 5.146,71 5.195,66 4.856,47 4.044,78
483 436 424 422 472 2.237
2001 2.364,46 6.297,48 7.828,71 8.498,13 7.047,81 7.264,56 6.679,99
1.836 1.909 2.188 2.188 2.151 2.345 12.617
Total 1.817,34 4.427,12 6.286,85 7.367,28 6.653,48 7.264,56 5.244,17
4.439 3.538 3.298 2.934 2.623 2.345 19.177

139



FUNDES

Servicios Sociales, Estatales e Institucionales

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 2.617,82 2.617,82
196 196
1997 919,4 965,19 9421
115 113 228
1998 795,53 1.510,97 1.482,12 1.249,8
7 69 73 219
1999 950,83 1.218,04 1.674,87 1.520,41 1.355,41
71 65 75 83 294
2000 2.457,74 3.714,28 6.393,87 6.203,88 4.972,8 4.780,81
103 90 103 104 110 510
2001 1.843,44 4.388,05 6.786,49 7.514,39 8.789,41 9.527,24 6.956,76
803 828 1.220 1.251 1.243 1.348 6.693
Total 1.817,6 3.656,73 6.235,14 7.073,65 8.479,11 9.527,24 6.191,63
1.365 1.165 1471 1.438 1.353 1.348 8.140

Servicios de Diversion y Esparcimiento
MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 281,69 281,69
221 221
1997 1153,47 15.158,85 8.013,25
100 96 196
1998 498,93 740,13 638,15 623,41
84 80 76 240
1999 1.282,68 1.774,96 1.825,53 2.512,54 1.822,82
49 40 38 41 168
2000 394,94 977,79 1.097,95 972,4 870,69 848,26
60 58 49 51 50 268
2001 1.974,87 5.745,47 3.524,35 5.218,02 4.845,66 4.623,24 4.327,92
284 287 276 276 286 303 1,712
Total 1.086,37 5.866,52 2.606,81 4.328,2 4.254,15 4.623,24 3.467,18
798 561 439 368 336 303 2.805
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Servicios Personales y del Hogar

MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 879,65 879,65
1,174 1,174
1997 447,94 727,13 581,93
725 669 1,394
1998 881,56 1.074,97 1.437,98 1.115,37
453 405 379 1,237
1999 588,68 1.076,03 862,78 882,74 844,08
395 352 315 345 1,407
2000 692,77 1.315,24 945,13 925,48 943,87 959,03
488 439 402 395 501 2,225
2001 868,84 1.236,3 1.442,37 1.660,25 1.476,68 1.361,28 1.333,24
1,524 1,462 1,323 1,379 1,438 1,708 8,834
Total 767,29 1.107,74 1.283,58 1.396,69 1.339,02 1.361,28 1.126,11
4,759 3.327 2.419 2.119 1.939 1.708 16.271

Otras Actividades
MUERTE 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Total
1996 1.449,1 1.449,1
922 922
1997 822,23 1.378,35 1.088,76
201 185 386
1998 1.750,76 4,100,99 5.235,57 3.522,44
97 72 76 245
1999 1.089,88 1.885,84 2.021,61 2.137,64 1.747,7
58 43 45 51 197
2000 1.110,12 1.186,53 1.318,63 1.187,38 1.698,3 1.327,03
54 49 54 55 72 284
2001 7.819,22 10.322,58 10.436,33 9.676,77 8.544,32 4534,18 7.768,35
111 96 127 145 163 307 949
Total 1.844,94 3.776,33 6.243,36 6.284,69 6.446,82 4,534,18 3.591,24
1.443 445 302 251 235 307 2.983
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