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EXTRACTO

Este estudio tiene por objeto analizar la situacién de las empresas de menor
tamafio a fin de considerar el efecto que tiene el tamaiio de las empresas sobre
la rentabilidad de ellas, ademds estudiar las posibilidades de expansién que
presentan las empresas méds pequefias de acuerdo con los requerimientos de
recursos y las posibilidades de obtener financiamiento en el mercado del crédito.

Las estimaciones de funciones de produccién del tipo Cobb-Douglas, que se
realiza en el trabajo con empresas de distinto tamafio, nos permiten probar la
existencia de rendimientos constantes a la escala en diversos seclores
productivos. Esto nos lleva a concluir que las situaciones de crédito restringido
en la que se encuentran las empresas mds pequefias s¢ debe a condiciones
imperantes en el mercado de crédito y no a condiciones técnicas de produccién
propias de las empresas de menor tamafio.

ABSTRACT

This paper analyzes the effects of firm size on profitability. The focus of the
study will be small firms. The article will also examine the importance of
financial resource requirements and credit rationing on the possibilities of firm
growth.

The production functions used are of the Cobb-Douglas type. The estimations
of production functions support the hypothesis of constant return to scale. In
conclusion, credit rationing, rather than technological considerations, is the key
restriction that limits the growth possibilities of small firms.

¢ Profesora ¢ investigadora del Departamento de Economia de la Facultad de Ciencias Econémicas ¥y
Administrativas de la Universidad de Chile.
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EL ACCESO AL FINANCIAMIENTO: UN OBSTACULO
AL DESARROLLO DE LA PEQUENA EMPRESA’

Lucia Pardo V.

1. INTRODUCCION Y RESUMEN

El objetivo del estudio es analizar la situaci6n de las empresas de menor
tamaiio en relacién a las mds grandes,con el fin de considerar el efecto que tiene
el tamano de la empresa sobre el nivel de operacién de éstas, ademd4s, estudiar las
disponibilidades de financiamiento en relacién al tamafio y las implicancias que
ellas tienen en cuanto a las posibilidades de expansién de las empresas.

El estudio se realiza en base a una muestra de empresas de menos de 100
trabajadores correspondientes al Gran Santiago, la cual se identificé por medio de
la encuesta periédica de Ocupacién y Desocupacion de la U. de Chile. EIl tamafio
de las empresas se definié de acuerdo con el mimero de trabajadores y se
establecié como Ifmite mfnimo a las empresas con un trabajador sin considerar
al duefio de la empresa, de esa forma se asegura incluir en la muestra a las
empresas mds pequeiias, y, al mismo tiempo, se deja afuera a los trabajadores por
cuenta propia. Como Ifmite mdximo se consideraron las empresas de noventa y
nueve trabajadores, con lo cual se incorpora a la muestra las empresas de tamaifio
intermedio, puesto que se supone que son las que efectivamente compiten en el
mercado con las de menor tamafio. De igual forma, se eliminan aquellas
empresas muy grandes, y que, por consiguiente, se espera que actien en otro
mercado.

La aplicacidn de una encuesta especffica al grupo de empresas seleccionadas
permitié generar una base informativa acerca de la situacién organizativa y
financiera de estas empresas. El objetivo que se tenfa con ello era establecer un
diagndstico sobre la situacién del 'sector de la pequefia y de la microempresa’.

* Estudios de Economia, publicacién del Departamento de Economia de la Facultad de Ciencias Econémicas y
Administrativas de la Universidad de Chile, vol. 19, n°l, junio de 1992.

'"Diagnéstico General a la pequefia y microempresa de diferentes sectores productivos en el Gran
Santiago”. Informe realizado por L. Pardo y J.E. Gémez. Enero 1990.
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El cual fue solicitado por las instituciones patrocinantes del estudio para definir
programas de apoyo financiero para este sector®,

Sin embargo, con ocasién del informe anterior se han obtenido antecedentes
interesantes con respecto al grupo de empresas seleccionadas, lo cual amerita un
estudio mds especifico al respecto y que se ha tratado de llevar a cabo en este
documento. En particular se plantea en el estudio de diagndstico que existe una
baja correlacién entre el tamafio de la empresa y la rentabilidad del capital
asociado a ella,® lo cual nos lleva a avalar la hipétesis de que no existen
diferencias tecnolégicas significativas entre las empresas seleccionadas segiin
tamaiio.

Por otra parte se encontré que existe un flujo continuo de empresas que tienen
entre 1 y 99 trabajadores, pero este flujo de empresas presenta una notable
pérdida de continuidad sobre 20 trabajadores y hasta alrededor de 60 trabajadores,
recobrando mds alld de esta cifra la continuidad.

Este hecho parece sustentar la hipétesis de que si bien no hay diferencias
tecnoldgicas, segin tamafio, hay otros elementos de diferencia entre el grupo de
empresas m4s pequefias y las de tamafio intermedio, que frenan el crecimiento de
unas con relacién a las otras.

En relacidn con esto \iltimo, se encuentra que existe una importante diferencia
en la magnitud del crédito disponible por empresa segiin tamaifio, lo que significa
un claro aumento en la disponibilidad de crédito por unidad de capital en la
medida que aumenta el tamaiio de la empresa. Este hecho nos lleva a indagar
acerca de si existe alguna explicacién en términos de utilidades y otros
semejantes. Sin embargo, la situacién anterior solo parece sustentarse en el
mayor costo que tendria el crédito para las empresas mds pequefias a lo que se
agrega la falta de garantfas reales y la mayor inestabilidad de este grupo de
empresas o0 negocios, lo cual limita el acceso de este grupo de empresas al
mercado financiero.

De acuerdo con lo anteriormente planteado, el trabajo que a continuacién se
presenta se divide en tres partes. En la primera se especifica la metodologfa de
seleccion de la muestra de empresas y se plantean las caracterfsticas mds
importantes del grupo seleccionado. En la segunda parte se analizan las
condiciones técnicas de produccién de las empresas, de las cuales se obtienen

*Este trabajo se realizé en el Departamento de Economia de la U. de Chile a solicited del Servicio de
Cooperacién Técenica (SERCOTEC) y de FINAM, filial chilena del W.W.B.

*Es mds, se observa que el valor agregado por unidad de capital no varia segiin el tamafio de la empresa.
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estimaciones de funciones de produccién para el conjunto y en forma separada
para algunas industrias que disponen de un nimero suficiente de observaciones.
En la tercera parte se considera la magnitud de endeudamiento institucional que
presentan las empresas. De éstas se obtienen fndices de endeudamiento por
unidad de capital y de servicio de deuda por utilidad. Con estos fndices se analiza
la capacidad de las empresas para solventar la disponibilidad de crédito y para
mantener una mayor magnitud de deuda futura.

Para todos los efectos del estudio, las empresas se distinguen segin tamafio:
microempresa, pequeiia empresa y mediana empresa, y, ademds, de acuerdo a
sectores productivos.

En cuanto a las limitaciones que presenta el estudio se debe considerar, por
una parte, que la informacién se obtiene por medio de encuestas que contestan los
duefios de las empresas, en cada caso. Esto hace dificil homogeneizar el tipo de
respuestas, lo cual significa posiblemente subestimar el valor de algunas variables
declaradas, por ejemplo, ingresos y sobrestimar en el caso de otras, ejemplo,
valorizacién del capital. A pesar de que para efectos de este trabajo se tuvo
especial cuidado en solicitar informacién de acuerdo a la contabilidad de la
empresa y a la planilla de sueldos y salarios del \ltimo mes. Sin embargo, la
contabilidad que tienen algunas de estas empresas --sobre todo, en el caso de las
mds pequefias—- es muy elemental.

Con relacién especifica a la funcién de produccidn, se tiene que ella indica
los médximos niveles de productos logrados con distintos montos homogéneos de
capital y de mimero de trabajadores, considerados como insumos. Sin embargo,
en este caso, se debe tener en cuenta que resulta diffcil obtener una medida
homogénea del factor capital, particularmente, considerando que en cualquier
momento del tiempo el stock de capital estd conformado por equipos que son de
calidad y de antigiiedad muy variable. Ain la medicién del factor trabajo resulta
diffcil, puesto que la mano de obra en cualquier empresa también es de calidad
variable. A pesar de los problemas antes sefialados, se debe considerar que las
estimaciones realizadas tienen ajustes estadfsticos bastante buenos y los resultados

obtenidos con el estudio concuerdan con los que se aprecian de la realidad, lo
cual avala claramente las conclusiones obtenidas.*

‘Los ajustes estadisticos son buenos a pesar de tener un R? de 0,60, en circunstancias, que las estimaciones
realizadas en olros estudios como el correspondiente a Corbo y Meller (1979) han conseguido R? mayores
(0,80). Sin embargo, éstos se refieren a una muestra de empresas mds homogéneas en cuanto al tamaiio, puesto
que dejan fuera justamente a las empresas més pequeiias, con menos de 10 trabajadores, que, ¢n esic caso, se
han incluido y donde se supone que hay un comportamiento algo diferente al promedio del mercado. En este
grupo se liene una alta proporcién de empresas informales, segin consta en otros estudios.
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Las funciones de produccion probadas en cada sector fueron dos: una
multiplicativa del tipo Cobb-Douglas y otra aditiva o lineal. Ambas funciones
fueron aplicadas a los datos de cada sector con la finalidad de determinar cual de
ellas presentaba el mejor ajuste a la informacién disponible.

En cuatro de los sectores elegidos se obtuvo un mejor ajuste con la funcién
Cobb-Douglas, lo que permitié poner a prueba la hipdtesis relativa a la existencia
de rendimientos constantes a la escala. La confirmacién de esta hipitesis tiene
como implicancia fundamental que el mayor tamafio de una empresa no es
sinénimo de mayor rentabilidad, lo cual confirma la hip6tesis que se tenfa
inicialmente.

La existencia de rendimientos constantes a la escala permite concluir que las
pequefias empresas pueden obtener rentabilidades semejantes a las de 1as empresas
de mayor tamaiio, por lo que no se debe considerar este aspecto como una
limitante para que las empresas pequefias accedan al sistema financiero en la
bisqueda de recursos que les permitan un mayor crecimiento y consolidacién
cCOmo empresa.

No obstante, se observa una significativa menor magnitud de crédito
disponible en los sectores empresariales mas pequeiios, lo cual nos lleva a afirmar
que deben existir otros elementos distintos a las condiciones técnicas de
produccién que limitan el acceso de las empresas al mercado de capitales segiin
el tamafio. Entre esos factores, posiblemente se deberfa tener en cuenta, el mayor
costo relativo de administracién que se tiene, cuando el monto solicitado de
crédito es mds pequeiio, lo cual plantea como desaffo establecer mecanismos que
permitan reducir estos costos y motivar a una mayor participacion en el mercado
financiero. Al igual que buscar solucién al problema de falta de garantfas reales

que presentan las empresas de menor tamaiio.

2. CARACTERISTICAS DE LAS EMPRESAS SELECCIONADAS

2.1. Definicién de la muestra y determinacién del tamafio de las empresas

Dado que no se dispone de una muestra representativa de empresas y negocios,
segin tamaifio, que permita identificar el grupo de empresas pequefias que
constituyen el interés de nuestro estudio, se opté por un método indirecto para
seleccionar el marco muestral. Para tales efectos se utilizan las Encuestas
periédicas de Ocupacién y Desocupacién que realiza el Departamento de
Economf{a de la Universidad de Chile.

Con este propésito se agregaron al formato tradicional de las encuestas de
ocupacién y de desocupacién, las preguntas que identifican el tipo de propiedad
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y el tamafio de la empresa y negocio, en el cual trabajan los ocupados. Esta
primera aproximacion a la seleccién de la muestra se realizé con la encuesta de
diciembre de 1988 y luego se repitié en marzo de 1989. Los resultados obtenidos
al respecto se sefialan en el cuadro 1, de acuerdo a lo cual se tiene que el 54 por
ciento del total de ocupados en el Gran Santiago laboran en empresas y negocios
privados.

Conforme al cuadro 2, se tiene que el 32,5 por ciento de los ocupados trabaja
en empresas de menos de 10 trabajadores; 20,7 por ciento en empresas con 10 a
29 trabajadores; 14,7 por ciento en empresas con 30 a 99 trabajadores; 18,2 por
ciento en empresas con 100 y més trabajadores y en un 13,8 por ciento de los
casos se desconoce el tamafio de la empresa. Sin embargo, indagaciones
posteriores realizadas para un subgrupo, nos llevé a determinar que la gran
mayorfa de los casos en que el entrevistado no conoce el mimero de personas que
trabajan en la empresa que él labora, son empresas grandes, con mds de 100
trabajadores.

Con la identificacion de las empresas en la que trabajan los ocupados y la
determinacién del tamafio de esas empresas, se procede posteriormente a
seleccionar el grupo de empresas en los cuales se radica el estudio. Esta se
obtiene considerando todas las empresas con menos de 100 trabajadores.

CUADRO 1

OCUPADOS SEGUN SECTOR INSTITUCIONAL Y EMPRESARIAL
EN EL QUE TRABAJAN

Categorfa Institucional Niimero de ocupados Porcentaje
Sector piiblico 446 BL.5
Instituciones no lucrativas 70 1,8
Trabajadores por cuenta propia 689 1.7
Empleadas domésticas 349 9,0
Sociedades Anénimas 23 15,9
Empresas y negocios privados 2.097 54,0
Sin dato 2 0,1

Total 3.884 100,0
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CUADRO 2

DISTRIBUCION DE LOS OCUPADOS EN EMPRESAS Y NEGOCIOS
PRIVADOS SEGUN TAMANO DE LA EMPRESA Y NEGOCIO

Tipo de empresa segin Ocupados Porcentaje
Numero de trabajadores

Menos de 10 trabajadores 682 32.5
10 a 29 trabajadores 434 20,7
30 a 99 trabajadores 309 14,7
100 y m4s trabajadores 382 18,2
No hay informacién 13,8
Total 2.097 100,0

De esta forma se obtiene una muestra de 1.108 empresas encuestadas, las
cuales se dividen segiin categorfa en:

Microempresa (menos de 10 trabajadores) 883
Pequefias empresas (de 10 a 29 trabajadores) 166
Medianas empresas (de 30 a 99 trabajadores) 59

De acuerdo con los sectores de actividad econémica se divide esta muestra de
empresas en:

1.  Produccién de alimentos 28
2. Textiles, prendas de vestir e industria del cuero 93
3. Industria del papel, imprentas y editoriales 44
4. Industria del papel, imprentas y editoriales 26
5. Fabricacion de sustancias qufmicas y minerales no metélicos 23
6. Fabricacién de productos metdlicos, maquinaria y

equipo metal bdsico 70
7.  Otras industrias manufactureras entre las que se

destacan la fabricacién de joyas, fantasfas,

artfculos de novedad, artesanfas varias,

fabricacién de instrumentos musicales,

artfculos deportivos, juguetes (excepto los

de pldstico y caucho), artfculos de escritorio,

botones y otros. 13
8. Construccién 7
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9. Comercio al por mayor 45

10. Comercio al por menor 437
11. Restaurantes y hoteles 65
12. Bienes inmuebles y servicios prestados a las

empresa 26
13. Servicios personales y de los hogares 181
14. Servicios comunales y sociales 34
15. Transporte, almacenamiento y comunicaciones 16

El criterio utilizado para definir la categorfa de las empresas es el nimero de
trabajadores, puesto que por la metodologfa que se siguid para obtener la muestra
solo se dispone de esa informacidn.

Sin embargo, posteriormente, al aplicar la encuesta de diagndstico a cada
empresa seleccionada se obtuvo informacién con respecto al nivel de ventas y de
activos, las cuales muestran una gran correlacién con el nimero de trabajadores.
Por consiguiente, no se deben esperar diferencias significativas en la muestra al
utilizar otros criterios, como son el nivel de ventas y de activos en la seleccién
de la muestra.

Lo anterior queda corroborado al observar la informacién contenida en el
cuadro 3. De acuerdo al cual existe una clara correlacién entre el criterio de
magnitud del capital y el criterio del mimero de trabajadores por empresa, de tal
forma, que el utilizar uno u otro no altera la muestra. De hecho, se tiene que el
monto de capital en la categorfa de microempresa, varfa entre un minimo de un
millén de pesos 0 menos y un médximo de 9 millones y algo mds, pero no supera
los 10 millones, con excepcidn del sector de comercio al por mayor, cuyo monto
de capital supera considerablemente esta cifra. En el caso de la pequeiia empresa,
fluctiia entre 11 y 55 millones.

En la categorfa de mediana empresa y para el sector de la industria
manufacturera, el monto de capital fluctiia entre un mfnimo de 29 a 40 millones,
y un mdximo de casi 400 millones. También se tiene un rango de variabilidad
semejante en construccién, comercio y transporte; en cambio, los montos de
capital son menores en el caso de servicios personales y de los hogares y servicios
comunales y sociales. Esta iltima situacién no sirve para generalizar por no
disponer de un nimero adecuado de casos.

Igual conclusion se puede obtener al considerar el criterio de valor agregado.
En el caso de la microempresa se tienen valores agregados promedio por
empresas menores al mill6n de pesos, en la pequefia empresa fluctiia entre 1 y 10
millones y en la mediana empresa es algo ambiguo el resultado, lo cual
nuevamente se puede atribuir a su escasa representacién. Sin embargo, en
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CUADRO 3

MONTO DE CAPITAL, NOMERO DE TRABAJADORES Y
VALOR AGREGADO POR EMPRESA Y NEGOCIO
(valor promedio mensual)
Distribucién segin sector y tamafio de la empresa

Sector Tipo de Capital Niimero de Valor Casos
Empresa Miles $ Trabajadores Agregado
Miles de $
i Micro 3.870,0 4.8 489,01 6,0
Pequeiia 34.688,0 15,3 6.553,0 10,0
Mediana 25.000,0 47.0 4.500,0 2.0
2 Micro 3.876,0 4,7 298,0 54,0
Pequeiia 17.843,0 15,5 3.932.0 23,0
Mediana 87.750,0 66,8 3.380,0 12,0
3 Micro 2.877.0 4.4 408.0 30,0
Pequeiia 25.550,0 15,0 1.440.0 8.0
Mediana 39.000,0 55,0 2.333,0 3.0
4 Micro 9.700,0 53 290,0 18,0
Pequeiia 55.000,0 14.4 2.280,0 5,0
Mediana 302.354.0 58,0 12.680,0 2.0
3 Micro 4.399.0 4.3 493,0 12,0
Pequeiia 24.200,0 18,4 3.500,0 2.0
Mediana 49.000,0 39,2 19.733,0 3.0
6 Micro 5.835,0 4,7 402.0 42,0
Pequefia 35.575.,0 14,6 1.736,0 14,0
Mediana 186.333,0 56,0 6.938.0 6,0
7 Micro 1.847,0 a5 11,4 10,0
Pequefia 0,0 0,0 0,0 0,0
Mediana 15.000,0 299.0 7.000,0 1,0
8 Micro 15.333,0 18,0 10.667,0 3,0
Pequeiia 15.333,0 18,0 10.667,0 3.0
Mediana 50.000,0 64,5 11.000,0 1,0
9 Micro 40.001,0 4,7 3.7%4.0 25.0
Pequefia 49,9090 14,9 4.220,0 15.0
Mediana 285.000,0 60,0 75.667,0 3.0
10 Micro 4.481,0 35 385,0 365,0
Pequeidia 30.979,0 14,7 3.955,0 30,0
Mediana 101.957.,0 51,6 236,0 7.0
11 Micro 3.068,0 4.6 381,0 45,0
Pequeiia 19.455,0 17,2 1.209,0 11,0
Mediana 15.500,0 46,0 7.500,0 3,0
12 Micro 6.628,0 4,7 312,0 15,0
Pequeiia 24.000,0 14,8 4.,654,0 7.0
Mediana
13 Micro 2.805,0 3,6 189,0 155,0
Pequeiia 13.950,0 16,0 1.714,0 11,0
Mediana 10.000,0 30,0 1,0
14 Micro 1.370,0 32 191,0 19,0
Pequeiia 65.655,0 16,9 903.0 9.0
Mediana 35.000,0 50,0 1,0
15 Micro 7.225,0 4.8 7190 8.0
Pequeidia 11.333,0 15,6 2.038,0 5,0
Mediana 376.667,0 66,7 14.000,0 3.0

Fuente: Encuesta a empresas y negocios de menos de 100 trabajadores. Gran Santiago. Mayo/Junio de 1989.
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términos globales, se observa una tendencia de mayor monto de valor agregado
consecuente también con el mayor monto de capital asignado en estas empresas.
De acuerdo a lo anteriormente planteado se puede expresar que al considerar
todas las empresas, tanto en su categorfa de microempresa, pequefia empresa y
mediana empresa, el valor agregado aumenta con el monto del capital asignado,
de tal forma que el producto por unidad de capital se mantiene précticamente
constante entre los distintos tamafios de empresas.

2.2. Tipos de sociedad y financiamiento del capital inicial

CUADRO 4

TIPOS DE SOCIEDAD QUE CONFORMAN LOS DUENOS DE LAS EMPRESAS
(en porcentajes)

Sociedad Micro Pequefia Mediana Total
Una persona particular 72,6 47.6 50,8 67,7
Soc, familiar 17,9 33,7 27,1 20,8
Soc. profesional 3.4 f 5.1 4,1
Soc. de capital 52 10,8 16,9 6,7
Otro 0.9 0,7 0,1 0,7

De la informacién contenida en el cuadro 4, se puede derivar que la mayorfa
de los dueiios de las empresas estudiadas son una sola persona. Esto ocurre en
el 67,7 por ciento de los casos y el 32,3 por ciento restante constituyen distintos
tipos de sociedades de personas. Los microempresarios son esencialmente
personas individuales, puesto que ellas constituyen el 72,6 por ciento de los casos,
el resto de los tipos de sociedades encuentran un valor muy pequefo: 17,9 por
ciento, las sociedades familiares; 3,4 por ciento, las sociedades profesionales, y
5,2 por ciento las sociedades de capital. En la pequefia y mediana empresa se
reducen comparativamente la proporcién de empresas de una persona particular
y aumenta la proporcién de empresas familiares. Es importante destacar que la
sociedad de capital que, en la microempresa representa solo un 3,2 por ciento,
llega a un 10,8 por ciento en la pequefia y a un 16,9 por ciento en la mediana
empresa, lo cual confirma que a medida que crece el tamafo de la empresa se
tiende a separar los intereses familiares o personales de los de la empresa y a
diversificar la propiedad de la misma.

Otro hecho importante es que las empresas familiares tienen una
representatividad de solo el 20,8 por ciento en el grupo seleccionado, sin
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embargo, constituyen el segundo tipo de propiedad en orden de importancia
después de las empresas de personas particulares. Las sociedades profesionales
y las sociedades de capital tienen poca importancia sobre todo en el caso de la
microempresa.

CUADRO §

FUENTE DE FINANCIAMIENTO DEL CAPITAL INICIAL EN LA EMPRESA

Fuente Micro Pequeiia Mediana  Total
Ahorros propios o famils. 71,4 69,0 66,1 70,8
Préstamos o créditos

institucionales 5,7 13,9 19,6 7,6
Préstamos o ayudas de

personas particulares 8,1 5.1 3,6 7,4
Herencia Tl 7.6 5,4 7.1
Sistema Leasing 0,0 0,6 0,0 0,1
Otros 7,6 3,8 53 7,0

De la informacién contenida en el cuadro 5 se puede derivar que no existen
diferencias apreciables entre la micro, pequefia y mediana empresa en cuanto a
la fuente principal de financiamiento del capital inicial de la empresa. Los
ahorros propios y de la familia del empresario son la principal forma de
financiamiento, puesto que corresponden al 71,4 por ciento del financiamiento de
la microempresa, el 69,0 en la pequefia empresa y el 66,1 por ciento en la
mediana empresa.

No obstante 1a semejanza anterior entre las categorfas de empresas, existen
diferencias en lo referente a préstamos o créditos institucionales como fuente de
financiamiento. Esta forma representa un 5,7 por ciento para la microempresa,
13,9 por ciento en la pequefia y 19,6 por ciento en la mediana empresa, lo cual
pone en evidencia las mayores dificultades que tienen las empresas m4s pequefias
para acceder a préstamos o créditos de bancos u otras instituciones de
financiamiento. También llama la atencién la nula utilizacién del Sistema de
Leasing en este grupo de empresas.

Mayores antecedentes con respecto a esta muestra de empresas se plantean en
el Anexo 1 de este estudio.
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3. APROXIMACION DE UNA FUNCION DE PRODUCCION PARA EL GRUPO
DE EMPRESAS SELECCIONADAS

De acuerdo con los antecedentes anteriores se reconoce la importancia que
tiene este grupo de empresa, en términos de generacién de empleo, ingresos y
producto. Esto claramente justifica el andlisis de las condiciones técnicas de
produccién de ellas a fin de evaluar las posibilidades de expansion que presentan.

Como hipétesis inicial se tiene de acuerdo con el cuadro 3 que la relacién de
producto por unidad de capital no es muy diferente entre la micro, pequeiia y
mediana empresa, es decir la productividad del capital no varfa significativamente
con el tamafio de la empresa. Esto significa que, desde el punto de vista
tecnolégico, no hay razones que justifiquen diferencias en las posibilidades de
expansién segiin categorfa de tamafio de las empresas.

En el anexo 2 se describen las funciones de produccién estimadas y los

sectores seleccionados para estos efectos.

3.1. Resultados de las estimaciones de funciones de produccién por sectores
productivos o industrias
Sector alimentos

La funcién que presenta el mejor ajuste para esta actividad es la del tipo
Cobb-Douglas con la siguiente especificacion:

Valor agregado = 18,71 x (n° trabajadores)*'” x (capital)**

y los siguientes resultados generales:

Valor agregado promedio = o 835.980
n® promedio de trabajadores : 8,3
Monto promedio de capital S 4.368.805
Factor A de la funcién 3 18,71
Coeficiente o "3 0,17
Coeficiente 8 : 0,68
a+ f i 0,85
R? s 0,58
R? corregido : 0,53
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Estadfsticos Valores Niveles de

criticos confianza
(95%) %
* A t= 0,95 2,07 64,6
* o t= 0,38 2,07 29.1
B8 t= 2,73 2,07 98,7
Funcién F = 13,02 3,52 99.9
a+pg=1 t= -0,23 2,07
Sector textil

En esta actividad el mejor ajuste se logré mediante la funcién Cobb-Douglas:
Valor agregado = 402,067506 x (n° de trabajs.)*® x (capital)®*

con los siguientes resultados generales:

Valor agregado promedio : $ 591.348

N° promedio de trabajadores : 7.4

Monto promedio de capital A 3.767.793

Factor A de la funcidn S 402,07

Coeficiente o ; 0,82

Coeficiente 8 : 0,37

o+ 8 : 1,19

R? 2 0,65

R? corregido : 0,63

Estadfsticos Valores Niveles de

criticos confianza
(95%) %o

A t = 4,21 2,00 99,9

o t = 4,27 2,00 99.9

B t = 3,37 2,00 99,9

Funcién F =5,63 3.15 100,0

a+f=1 t = 0,62 2,00
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Sector metilico

Nuevamente la mejor funcién resulté ser la Cobb-Douglas con la siguiente

especificacion:

Valor agregado = 1.295,82 x (n° trabajs.)®® x (capital)®*
y los siguientes resultados generales:

Valor agregado promedio (A - 424 .909
N° promedio de trabajadores : 6,0
Monto promedio de capital vy 4.077.522
Factor A de la funcién : 1.295,82
Coeficiente o : 0,98
Coeficiente 8 : 0,26
a+ B : 1,24
R? : 0,61
R? corregido : 0,59
Estadfsticos Valores
criticos
(95%)
A t= 5,22 2,00
o t= 4,83 2,00
8 t= 2,55 2,00
Funcion F = 39,90 3,23
a+f=1 t= 0,87 2,00

Niveles de
confianza
%

100,0
99,9
98,6

100,0

De acuerdo con los resultados anteriores, se tiene que, tanto en el sector textil
como en el sector metalmecdnico, los coeficientes asociados a cada uno de los
factores productivos o tecnologfa, trabajo y capital son significativos con 95 por
ciento de confianza, incluso con un porcentaje mayor en algunos casos, por lo
cual, podemos concluir que los tres factores resultaron significativos en la
determinacién del valor agregado de los respectivos sectores productivos.

En cambio, en el sector alimentacién, sélo lo significativo es el efecto del

factor capital en la generacién del producto.

Otro resultado importante que se obtiene de las estimaciones de funciones de
produccién Cobb-Douglas es que, para los tres sectores, se tiene que la suma de
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los coeficientes a + S8 no lo es significativamente diferente a 1, con un nivel de
confianza del 95 por ciento.

De lo anterior se desprende que, en cada uno de los sectores seleccionados de
la industria manufacturera, no se puede rechazar la hipétesis sobre rendimientos
constantes a la escala. Esto nos permite afirmar que hay evidencia de retornos
constantes a la escala en el sector manufacturero analizado, lo cual es avalado
plenamente por los resultados obtenidos por Corbo y Meller (1979). Ellos
obtienen un resultado similar, estimando una funcién translog correspondiente a
mds sectores de la industria manufacturera.

Sector comercio por menor

Para esta actividad, la funcién que present6 un mejor ajuste fue la funcién
aditiva definida por:

Valor agregado = a, + a, (n° trabajadores) + a, (monto de capital)
con los siguientes resultados generales:

Valor agregado promedio :  § 1.207.074

N° trabajadores promedio : 5

Monto promedio de capital 2 il 8.626.500

Factor a, : -147.501

Factor a, : 49.139.,3

Factor a, 3 0,13

R? : 0,81

R? corregido s 0,81

Estad(sticos Valores Niveles

criticos de confianza
95%) %

a0 t= -0,81 1,96 57,8

al t = 1,90 1,96 94,5

a2 t= 27,65 1,96 100,0

Funcién F = 613,58 3,07 100,0

*Corbo V. y P. Meller "The Translog Production Function: Some Evidence from Establishment Data®
Journal of Econometrics, vol. 10, N® 2, 1979
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El alto valor del coeficiente R? indica que hay un buen ajuste de la funcién
de producci6én estimada. Ademds, dado que tiene un alto nivel de
representatividad de la industria, puesto que se consideran 296 empresas en el
andlisis; se puede plantear que el resultado de esta estimacién es vélida para otras
empresas del sector.

En tal sentido, se debe tener en cuenta que dado que el valor estimado para
la constante (a,) no es significativamente diferente de cero, se puede plantear que
no se requiere un capital fijo inicial para generar ingresos.

El factor a, (trabajo) en rigor tampoco resulta ser significativo al 9,9 por
ciento de confianza, pero su nivel de significancia es de solo 5,5 por ciento, es
decir, es significativo con un 94,5 por ciento de confianza; por lo que se puede
decir, que el n° de trabajadores es importante en la generacién de valor agregado
en el comercio minorista.

Sf, resulta ser altamente significativo el pardmetro a2 (capital), lo que indica
que el capital es el factor fundamental en el comercio por menor, y la evidencia
apunta en el mismo sentido al ver la necesidad de mantener inventarios
importantes para la generacién de mayores ventas.

Los resultados obtenidos con respecto al sector comercio son corroborados
en la préctica con la existencia de una gran variedad de situaciones posibles. En
él, se incluyen los negocios muy pequeiiitos, atendidos por su propio duefio que
no mantienen stock de mercaderfa y por consiguiente la van adquiriendo a medida
que venden. Por otra parte, también forman parte del sector empresas con
grandes volimenes de ventas y, por consiguiente, disponen de un mayor capital
y de personas dedicadas a la actividad.

En este sector, la relacién promedio entre capital y trabajo es de
$ 1.724.128 por cada trabajador. Si esta relacién la utilizamos junto a la funcién
estimada, podemos determinar los distintos valores agregados correspondientes
a distintos niveles de capital y trabajo. El listado correspondiente se presenta a
continuacién:

Listado sobre valores agregados segiin nivel de capital y trabajo

Valor agregado Nimero Monto Rentabilidad
total trabajadores capital total (%)
123.230 1 1.724.128 Tl
393.961 2 3.448.256 11,4
664.692 3 5.172.384 12,9
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935.424 4 6.896.512 13,6
1.206.155 5 8.620.640 14,0
1.476.886 6 10.344.768 14,3
1.747.617 7 12.068.896 14,5
2.018.348 8 13.793.024 14,6
2.289.079 9 15.517:152 14,8
2.559.810 10 17.241.280 14,8
5.267.122 20 34.482.560 15,3
7.974.433 30 51.723.840 15,4

En ¢l se sefiala que una empresa promedio del sector con un capital de
$ 1.724.128 y un trabajador, genera $123.230 de valor agregado. Si aumenta
el capital a $3.448.256 y contrata un trabajador adicional su valor agregado
aumenta a $ 393.961, es decir, el valor agregado adicional es de $ 270.731. De
esta manera se puede proyectar el crecimiento de la empresa y el efecto en el
valor agregado.

Como la funcién estimada es aditiva no es posible contrastar la hipétesis de
la existencia de retornos constantes a la escala. Sin embargo, cada vez que se
aumente el nivel de los factores en la relacién promedio entre capital y trabajo,
es decir, $ 1.724.128 por cada trabajador, el valor agregado aumentar4 en
$ 270.731. Esto indica que el rendimiento de los factores no es limitante para el
crecimiento de estas empresas, teniendo como dnico Ifmite a su expansién, la
demanda del mercado.

Por otra parte, si solo se aumenta el monto del capital, dejando constante
el mimero de trabajadores, el factor a, de la funcién estimada nos dice que por
cada peso adicional de capital el valor agregado aumenta en 12,85 centavos, es
decir, la rentabilidad mensual promedio del capital adicional —en este sector— es
de 12,85 por ciento y la rentabilidad del capital total tiende a 15,6 por ciento
mensual.

Lo anterior, permite plantear que existen posibilidades de solicitar nuevos
créditos por parte de estas empresas, puesto que la rentabilidad que ellas tienen
alcanzan para pagar las actuales tasas de interés de mercado, adem4s de solventar
otras necesidades de gastos.

Sector restaurantes y hoteles

En este sector, al igual que en el caso anterior, la funcién aditiva es la que
presenta el mejor ajuste:
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Valor agregado = a, + a, (N° trabajadores) + a, (monto de capital)

Los resultados generales son los siguientes:

Valor agregado promedio 7 8 776.195

N°® de trabajadores promedio : 9,2

Monto promedio de capital A 7.533.700

Factor a, : -274.105

Factor a, : 111.363

Factor a, : 0,0038

R? . 0,81

R? corregido : 0,80
Estadfsticos Valores Niveles
95%) criticos de confianza

%

ay t= -2,18 2,02 96,5

a, t= 12,03 2,02 100,0

a, t= 0,48 2,02 36,9

Funcidn F = 89,61 3,23 100,0

De acuerdo con los resultados de la estimaci6n hay un buen ajuste de la
funcién a las observaciones de la muestra y resulta ser altamente significativa al
95 por ciento de confianza.

El pardmetro a, estimado es significativo al 95 por ciento de confianza, lo que
indica que en esta actividad se requiere de una inversién en capital fijo inicial
antes de empezar a generar ingresos para la empresa.

El pardmetro a, estimado es altamente significativo, y no asf a,. Esto significa
que el capital variable no es significativo en la determinacién de los ingresos de
esta empresa, sino que ello depende bdsicamente del factor trabajo y la inversién
inicial. En el orden prdctico significa que un hotel o restaurante con una
infraestructura inicial de capital tiene capacidad de planta para atender desde 1 a
1.000 personas diarias; sin embargo, dependerd directamente del mimero de
empleados—-con que se cuente~la posibilidad efectiva de atencién. Si se dispone
de solo 2 empleados, es imposible atender 1.000 personas, pero sf{ con 30
empleados. En ambos casos, la infraestructura en capital invertido es la misma
pero los ingresos son muy distintos, por lo que se corrobora que es el mimero de
trabajadores, lo determinante en la generacién del ingreso por la empresa.
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Valor agregado Niimero de Monto Rentabilidad

total trabajadores capital capital total
(159.618) 1 821.210 -19,4
(45.130) 2 1.642.420 w7
69.357 3 2.463.630 2,8
183.844 4 3.284.840 5,6
298.332 5 4.106.050 7,3
412.819 6 4.927.260 8,4
527.306 7 5.748.470 2.2
641.794 8 6.569.680 9.8
756.281 9 7.390.890 10,2
870.769 10 8.212.100 10,6
2.015.642 20 16.424.200 12,3
3.160.516 30 24.636.300 12,8

Con la razén promedio capital-trabajo de $ 821.210 por trabajador y la funcién
estimada se puede determinar una tabla que defina el valor agregado asociado a
cada nivel de capital y trabajo.

En el cuadro se puede observar que en promedio estas empresas tienen
pérdidas cuando tienen un capital de $ 1.642.420 y 2 trabajadores. Cuando la
empresa tiene $ 2.463.630 de capital y 3 trabajadores tiene un valor agregado
positivo de $69.357. Sin embargo, a este resultado se le debe descontar el pago
de sueldos y salarios de los trabajadores. En este sector, el salario promedio es
de $ 27.800 y si suponemos que de las 3 personas, uno es el duefio, entonces el
total de sueldos es $ 55.600, con lo que quedan solo $ 13.757 para cubrir los
demds gastos, por lo que-en este caso—-también puede haber pérdidas. Por lo
tanto, se puede concluir que en promedio, en sector, estas empresas debieran
operar desde un capital m{nimo de 3 millones de pesos aproximadamente y con
4 trabajadores.

La rentabilidad del capital adicional definido por la funcién estimada es de
0,34 por ciento mensual, pero la rentabilidad del capital total tiende a 13 por
ciento cuando la empresa es m4s grande. El aporte de cada trabajador adicional
es de $ 111.363, lo que confirma la importancia de este factor en la generacién
de los ingresos en estas empresas.

Como la funcién estimada es lineal, no es posible determinar la existencia de
retornos constantes con la escala; sin embargo, cada vez que se contrata un
trabajador adicional y se aumenta el capital en $ 821.210 aumenta el valor
agregado en $ 114.487, por lo que los factores no limitan el crecimiento de estas
empresas y el lfmite solo estd dado por la demanda de mercado. Los resultados
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de este sector se deben a la gran diversidad de produccién que se tiene al igual
que en el sector comercio

Sector servicios personales y de los hogares

En este sector se tiene que la funcién Cobb-Douglas es la que presenta el mejor
ajuste:

Valor agregado = A x (N° trabajadores)™ x (capital)’
con los siguientes resultados:

Valor agregado promedio 8 182.742

N° trabajadores promedio : 3.8

Monto promedio de capital AR 1.199.002

Factor A de la funcién : 797,49

Coeficiente o : 1,03

Coeficiente S : 0,29

a+ g : 1.32

R? - 0,64

R? corregido : 0,63

Estadfsticos Valores Niveles de

criticos confianza
(59%) %o

A t= 6,18 2,00 100,0

o t= 5,12 2,00 100,0

B8 t= 3,25 2,00 99.8

Funcién F = 61,67 3,15 100,0

a+f=1 t= 1,18 2,00 -

El nivel de ajuste puede considerarse bueno, dado los valores que se obtienen,
tanto para R? como para R? corregido; igual cosa ocurre con la significancia de
la funcién, lo que es altamente significativa con un nivel de confianza del 95 por
ciento.

Todos los pardmetros A, o y § resultan ser altamente significativos, indicando

con ello que tanto el mimero de trabajadores, el capital y la tecnologfa utilizada
son importantes en la generacién de ingresos de esta actividad.
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Al probar la hipétesis de que @ + § = 1 con un 95 por ciento de confianza,
nos indica la existencia de rendimientos constantes con la escala en este sector.

Finalmente, dada la existencia de rendimientos constantes, y que todos los
coeficientes de la funcién son significativos, se puede decir que las empresas de
este sector solo estdn limitadas por la demanda de mercados en su crecimiento.
Como la razén entre el valor agregado y el capital es de un 15,4 por ciento
mensual, debieran estas empresas estar en condiciones para acceder a nuevos
créditos que permitan su crecimiento y consolidacién.

3.2 Resultado de la estimacién de funcién de produccién agregada

Conocidos los resultados obtenidos para cada uno de los seis sectores de la
actividad econémica seleccionados en la estimacién de las funciones de
produccion, se presentan a continuacién las funciones estimadas con informacién
agregada de todas las empresas, independiente del sector, solamente se distingue
entre Industria Manufacturera y Construccién, Comercio y Servicios.

En un primer grupo se rednen todas aquellas actividades productoras de bienes
fisicamente identificables, es decir: alimentos, textil, madera, papel, qufmica,
metdlica, otras industrias manufactureras y construccion.

En un segundo grupo se consideran las actividades generadoras de servicios,
como son los sectores de servicios personales y de los hogares, servicios
comunales y sociales y el sector de transporte, almacenamiento y comunicaciones.

En el tercer grupo se reiinen las actividades de comercio, es decir, comercio
al por menor y comercio al por mayor.

Finalmente, se considera el Sector restaurantes y hoteles por separado, ya que
aquf se presenta como produccién, una combinacién de servicios y comercio. En
este caso, los resultados son los mismos ya expuestos en la seccién 2.3.

Los resultados obtenidos se presentan a continuacién:

Grupo 1: Industria Manufacturera y de la Construccién

La funcién utilizada para estos sectores fue la Cobb-Douglas:

Valor agregado = A (N° trabajadores)* x (capital)®
con los siguientes resultados generales:
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Valor agregado promedio - 554.205

N° trabajadores promedio : 6,8

Monto promedio de capital : $ 4.085.685

Factor A de la funcion : 630,33

Coeficiente o : 0,84

Coeficiente § : 0,34

N° observaciones : 213,00

R2 A 0,61

R? corregido 4 0,61

Estadfsticos Valores Niveles de

criticos confianza
95%) %

A t = 8,28 1,96 100,0

o t = 8,00 1,96 100,0

g t = 5,71 1,96 100,0

Funcién F = 165,006 3,07 100,0

a+pB=1 it = 0,61 1,96

Dada la alta significancia de la funcién estimada y los valores obtenidos para
R? y R2? corregido se puede considerar que se obtuvo un buen ajuste de la funcién
estimada en forma agregada.

Tanto el pardmetro tecnolégico A como los coeficientes o y 8 resultan ser
altamente significativos con un nivel de confianza del 95 por ciento, lo cual indica
que, tanto la tecnologfa como el capital y trabajo, son determinantes de los
ingresos de estos sectores.

Por otra parte, se acepta la hipétesis de que « + § = 1 con un nivel de
confianza del 95 por ciento, lo cual demuestra que, en estos sectores, existen
rendimientos constantes con la escala. Esta conclusién y la funcién estimada
permiten confeccionar una tabla con los valores agregados asociados a cada nivel
de capital y trabajo.

Valor agregado Niumero de Monto Rentabilidad
total trabajadores capital total %
81.501 1 600.836 13,6
163.001 2 1.201.672 13,6
244.50 3 1.802.508 13,6
326.003 4 2.403.344 13,6
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407.504 5 3.004.180 13,6
489.004 6 3.605.016 13,6
570.505 7 4.205.852 13,6
652.006 8 4.806.688 13,6
733.507 9 5.407.524 13,6
815.007 10 6.008.360 13,6
1.630.015 20 12.016.721 13,6
2.445.022 30 18.025.081 13,6

De acuerdo con los resultados obtenidos se aprecia que la rentabilidad del
capital, es decir, la relaci6én entre el valor agregado y el capital, es de un 13,6 por
ciento mensual y es constante para cualquier tamafio de la empresa dado que
existen rendimientos constantes a la escala, es decir, el valor agregado aumenta
en el mismo porcentaje en que lo hacen el capital y trabajo.

Grupo 2: Sectores de Servicios

La funcién que se utiliz6 para este grupo es del tipo lineal:

Valor agregado = a, + a, (N° trabajadores) + a, (capital)
y se obtienen los siguientes resultados generales:

Valor agregado promedio 2.3 773.646
N°¢ trabajadores promedio : 6,4
Monto promedio de capital . $  9.968.700
Factor a, - -58.492 4
Factor a, . 91.997.,9
Factor a, : 0,02
N° observaciones : 198,00
R2 . 0,71
R? corregido . 0,71
Estad{sticos Valores Niveles de
criticos confianza
(95%) %
a t= -0,42 1,96 32,29
a, t = 6,09 1,96 100,0
a, t = 12,49 : 1,96 100,0
Funcién F = 237,22 3,07 100,0
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Se obtiene un buen ajuste de la funcién, al alcanzar un R? y R? corregido del
0,71. Dado el alto mimero de observaciones y que la funcién es altamente
significativa, se puede decir que es una funcién que tiene un alto grado de
representatividad de las empresas de este sector.

Los pardmetros a, y a, resultan ser altamente significativos con un nivel de
confianza del 95 por ciento, no ocurriendo lo mismo con a, el cual no es
significativo, lo que indica que—en estos sectores—no es necesario invertir en
capital fijo y si en algunas actividades se requiere alguna inversién fija, ésta no
es cuantiosa. Tanto el capital como el trabajo son determinantes en la generacién
de ingresos de estas empresas.

Con la funcién produccién estimada y la relacién promedio de $1.557.609 de
capital por cada trabajador se puede confeccionar la tabla de valores agregados
asociados a distintos niveles de capital y trabajo.

Valor agregado Nimero de Monto Rentabilidad
total trabajadores capital capital total
%

71.868 1 1.557.609 4,6
202.188 2 3.115.219 6.5
332.509 3 4.672.828 748
462.829 4 6.230.438 7,4
593.149 5 7.788.047 7,6
723.470 6 9.345.656 .7
853.790 7 10.903.266 7,8
984.111 8 12.460.875 7,9
1.114.431 9 14.018.484 7,9
1.244.751 10 15.576.094 8,0
2.547.955 20 31.152.188 8,2
3.851.159 30 46.728.281 8,2

La funcién estimada plantea que la rentabilidad del capital adicional es de un
2,46 por ciento mensual y la tabla permite concluir que, a medida que crece la
empresa, la rentabilidad del capital total se estabiliza en un valor levemente
superior al 8,0 por ciento mensual.

Dado que la funcién estimada es lineal no es posible determinar en este caso
si existen o no rendimientos constantes a la escala.
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3.3. Conclusiones respecto a las estimaciones de funciones de produccién

De las seis actividades estudiadas por separado, tres corresponden al sector
Industria Manufacturera (alimentos, textil y metdlico), dos al sector Comercio
(comercio por menor y restaurantes y hoteles) y uno al sector Servicios. Las
actividades de la Industria Manufacturera y de Servicios presentaron un mejor
ajuste con una funcién de produccién Cobb-Douglas, y los referentes a Comercio
se ajustaron mejor con una funcién aditiva.

En todos los sectores, en que se obtuvo un mejor ajuste con la funcién Cobb-
Douglas, fue posible probar la hipétesis de la existencia de rendimientos
constantes con la escala, la cual fue aceptada en todos los casos con un nivel de
confianza del 95 por ciento. Sin embargo, en los sectores en que se obtuvo un
mejor ajuste con la funcién lineal de tipo aditiva no fue posible probar la hipétesis
ya mencionada.

De cualquier forma, esta iltima situacién no tiene relevancia en el conjunto,
puesto que al considerar en forma agregada la informacién correspondiente a la
totalidad de la muestra, se obtiene un mejor ajuste con una funcién de produccién
Cobb-Douglas, en la cual se prueba la existencia de rendimientos constantes con
la escala con un 95 por ciento de confianza.

Lo anterior tiene dos implicancias importantes. En primer lugar, al existir
rendimientos constantes a la escala, las pequeifias y microempresas no presentarfan
desventajas que se pudieran atribuir especfficamente al menor tamafio. Un
segundo aspecto muy relacionado con lo anterior es que el tipo de tecnologfas
disponible favorece la existencia y seleccién de empresas de pequefio tamaifio, ya
que no obtienen beneficios adicionales atribuibles a una mayor magnitud. Esto
es relevante pues demuestra que las empresas chicas no son formas diferentes de
produccidn, sino que, por el contrario, ellas tienen las mismas posibilidades de
éxito y consolidacién que las empresas mds grandes.

4. NIVEL DE ENDEUDAMIENTO Y REQUERIMIENTO DE NUEVOS CREDITOS
4.1. Situacién de endeudamiento segin categoria de empresa

En la seccidn anterior, se ha probado la existencia de rendimientos constantes,
a la escala en gran parte de las actividades consideradas en las estimaciones de
funciones de produccién. Esto implica que no hay razones desde el punto de
vista técnico que justifiquen la asignacién de deuda, segiin el tamafio de las
empresas, y mds bien, nos lleva a esperar magnitudes de crédito por unidad de
capital semejantes entre empresas de distinto tamafio.
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Esto, porque las empresas mds pequeiias pueden ser tan rentables como las
empresas de mayor tamafio. Las diferencias en el nivel de utilidad que presenten
las empresas de un mismo sector, deberfan ser bdsicamente en términos de
magnitudes absolutas, y no por unidad de capital invertido.

Sin embargo, los resultados obtenidos con esta muestra de empresas no se
compadecen con lo esperado, puesto que se observa que el promedio de
endeudamiento por empresa estd directamente relacionado con el tamafio de la
empresa. De tal forma que la microempresa presenta un endeudamiento
institucional de $ 354.471 por empresa, la pequefia empresa de $ 2.556.178 y la
mediana empresa de $21.792.925.

Esto significa, considerando la magnitud del capital por empresa, que en las
empresas mds pequefias tienen alrededor de un 7 por ciento del capital por
empresa comprometido con el endeudamiento, lo cual aumenta a 17 por ciento en
el caso de las empresas de mayor tamaiio (Cuadro 6).

Si se considera la deuda efectiva en relacidn a los requerimientos adicionales
de deuda por empresa se confirma la situacién de relacién directa entre la
magnitud de la deuda disponible y el tamaiio de la empresa, de tal forma que
mientras mds pequefia es la empresa mayor es la brecha entre los requerimientos
de deuda y la deuda efectiva. En la microempresa, la relacion de deuda efectiva
a requerimientos de deuda es de 10,5 por ciento, en la pequefia empresa es de
27,3 por ciento, y en la mediana empresa es de 89,8 por ciento (Cuadro 7).

La informaci6n anterior sefiala que a mayor tamaifio de la empresa, mayor es
la proporcién de los requerimientos de deuda que estdn cubiertos con la magnitud
de la deuda disponiblle, de tal forma que mientras en el caso de las empresas mds
pequeiias la disponibilidad de deuda es equivalente a solo el 10 por ciento de los
requerimientos, en el caso de las empresa mds grandes se cubre casi el 90 por
ciento de los requerimientos (Cuadro 7).

De acuerdo con estos antecedentes, podemos suponer que hay una situacién de
crédito restringido en contra de las empresas m4s pequeiias, lo cual posiblemente
estd explicando la poca expansién de éstas. Esto nos lleva a considerar, con
mayor detencién, la situacién de rentabilidad y de deuda de las empresas de
acuerdo con el sector econémico y la categorfa de micro, pequeiia y mediana
empresa en la que ellas operan.

Esta desagregacién se realiza a continuacién, determinando indicadores de

deuda, utilidad y servicio de la deuda por sectores econémicos y, en
consideracién a las funciones de produccién estimadas en la seccién anterior, a

133



fin de evaluar comparativamente segiin sector y categorfa de tamaiio de empresa
las posibilidades de enfrentar una expansién de las actividades econdmicas, y por
ende, en el endeudamiento por categorfa de empresa.

CUADRO 6

MAGNITUD DE DEUDA Y DE CAPITAL POR EMPRESA,
SEGUN CATEGORI{A: MICRO, PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA

Categoria de Nimero de Deuda promedio Capital promedio Deuda
empresa empresa por cmpresa por empresa upfal
Microempresa 737 354.471 5.109.443 6,9
Pequefia empresa 132 2.556.178 26.532.132 9.6
Mediana empresa 42 21.792.924 130.384.783 16,8
CUADRO 7

REQUERIMIENTOS ADICIONALES DE DEUDA POR EMPRESA,
SEGUN CATEGORIA: MICRO, PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA

Categorfa de Nimero de Requerimiento Deuda efectiva
empresa empresa adicional de requerimiento
deuda por empresa ndicinna#(l;dc deuda
Microempresa 379 3.367.018 10,5
Pequeiia empresa 69 9.354.928 27,3
Mediana empresa 23 24.276.087 89,8

Con tal fin se determinan —en primer término— algunas variables claves en el
andlisis, como son:

- Las utilidades operacionales por empresa en cada sector. Esto se obtiene
restando al valor agregado el pago correspondiente a sueldos y salarios.
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- El servicio de deuda presente por empresa en cada sector. Esto se obtiene
considerando el monto de deuda presente y una tasa de interés mensual de 3
por ciento, que es la correspondiente al mercado en el momento del estudio.

- El servicio futuro de deuda por empresa en cada sector. Esto se obtiene
agregando a la deuda actual los requerimientos adicionales de crédito que
declaran las empresas y una tasa de interés mensual del 3 por ciento.

De esa forma se resume en los cuadros 8, 9 y 10 la informacién
correspondiente a la micro, pequefia y mediana empresa, respectivamente, con
respecto a: utilidad operacional; deuda actual; requerimientos futuros de crédito;
deuda/capital; requerimientos de crédito adicional/capital; servicio de deuda
presente; servicio futuro de deuda; utilidad operacional/servicio de deuda
presente; utilidad operacional/servicio futuro de deuda. Estas magnitudes se
presentan como valores promedios para cada uno de los 15 sectores productivos
y en las tres categorfas de empresas micro, pequefia y mediana empresa.

En este andlisis tiene especial interés considerar las dos iltimas columnas, las
cuales corresponden a: razén utilidad operacional/servicio de deuda presente y
razon utilidad operacional/servicio de deuda futura.

Si se analiza la raz6n deuda presente/capital, indicando el porcentaje del capital
que estd comprometido por el endeudamiento, y considerando como nivel de
referencia un valor igual a 1, es decir, el 100 por ciento del capital estd
comprometido por el endeudamiento, se observa que tanto en la micro como en
la pequefia empresa no existen sectores con una razén promedio igual o superior
a uno (columna 8).

Sin embargo, la mediana empresa tiene tres sectores con razones promedio
superior a uno: Textil (1,54), Comercio por menor (2,07) y Construccidn (1,25).
Este [ndice muestra bdsicamente el bajo nivel de endeudamiento que tienen las
empresas mas pequefias comparativamente con las mds grandes, lo cual no se
compadece con los requerimientos de créditos declarados por ellas.Esto sefiala la
existencia de mayores dificultades para las empresas mds pequefias en el acceso
al mercado del crédito.

Por otra parte, si se considera como aceptable una razén utilidad

operacional/servicio deuda presente igual a 5, es decir, la utilidad operacional
cubre 5 veces los intereses de la deuda, la cual se utiliza como referencia en
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instituciones financieras; entonces se tiene que en la microempresa existen solo
tres sectores con una razén promedio menor a 5: otras industrias manufactureras,
comercio al por menor y servicios a empresas (columna 9).

En la pequeiia empresa solo la Industria de la madera estd bajo 5 (3,8),
mientras que en la mediana son cinco los sectores que tienen una razén promedio
menor a 5: Textil, Madera, Construccién, Comercio por menor y Transporte
(cuadros 9 y 10).

Por lo tanto, podemos concluir que las posibilidades de solventar
endeudamiento por las empresas mds pequefias no son peores que las de tamafio
mayor. Muy por el contrario, considerando los indicadores de rentabilidad y la
capacidad de servir la deuda de las empresas mds pequefias, éstas presentan
comparativamente posibilidades semejantes e incluso mayores a los patrones de
endeudamiento existente en las empresas de mayor tamaiio. Las diferencias entre
empresas obedecen a consideraciones distintas al tamafio, como el sector
productivo y la demanda por el producto en cada caso.

4.2. Requerimientos adicionales de crédito

Si se consideran los requerimientos adicionales de crédito, declarados por
empresas, se obtiene una nueva magnitud de deuda por empresa, la cual se
presenta en la columna 3. En base a este monto se ha calculado una nueva razén
entre la deuda total (que incluye la deuda presente y los nuevos requerimientos
de crédito) y el capital (columna 6).

Se observa que la microempresa, al considerar los requerimientos adicionales
de créditos, tendrfa 12 sectores con una razén superior a 1, lo que sugerirfa que
posiblemente puede existir una sobrestimacién de requerimientos en algunos
sectores, con respecto a las posibilidades de servir esta deuda de esa magnitud.
La pequefia empresa tendrfa 7 sectores con razones promedio superiores a 1 y la
mediana empresa tendrfa 3 sectores en esta situacion.

Claramente en esta nueva relacién de deuda/capital estd presente la situacién
de crédito restringido en el caso de las empresas m4s pequeifias, por lo que se
produce una acumulacién de necesidades de crédito insatisfechas, y esto conlleva
a que medida la deuda requerida en un momento determinado en el tiempo, ello
resulte relativamente alta en relacion a las disponibilidades de capital, asociando
la sobrestimacién en la magnitud del endeudamiento requerido con las
posibilidades de acceso al mercado del crédito. De tal forma que se tiene una
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relacién inversa entre estas variables, denotando que a mayor dificultad en el
acceso al mercado del crédito menor es el nivel de deuda, y por consiguiente,
mayor es la acumulacién de financiamiento insatisfecho.

También se calcul6 la razén entre la utilidad operacional actual y el servicio
de la de deuda total, incluidos los nuevos requerimientos. Para esto también se
supuso una tasa de interés mensual del 3 por ciento (columna 10). Se observa
que la microempresa tiene 5 sectores con razén menor que 1, es decir, la utilidad
operacional actual no cubrirfa el servicio de la deuda total; sin embargo, hay que
tener en cuenta que, si estas empresas pudieran acceder a los nuevos créditos, sus
utilidades operacionales también deberfan aumentar y podrfan llegar a cubrir el
servicio de la deuda. La pequefia empresa tendrfa 2; y 1a mediana, 3 sectores con
razones promedio inferiores a 1.

Finalmente, para los 6 sectores para los cuales se dispone de estimaciones de
funciones de produccion, se han estimado las utilidades operacionales que se
obtendrfan si se dispusiera de los créditos adicionales. Para ello, se ha supuesto
la existencia de rendimientos constantes a la escala y una relacién fija entre el
capital y el trabajo, y, por consiguiente, se analiza la justificacién de financiar
mayor capital con los créditos adicionales. Para el servicio de la deuda total se
ha supuesto una tasa de interés mensual del 3 por ciento.

La columna 3 del cuadro 11 presenta la razén promedio entre la utilidad
operacional estimada y el servicio de la deuda total para cada sector y categorfa
de empresas. Se observa que, en la microempresa, los Sectores restaurantes y
hoteles (5,3) y alimentos (4,2) éstos presentan las mejores posibilidades de
acceder a nuevos créditos. En la pequefia empresa, a excepcién del sector
metdlico (2,2) ésta presenta condiciones de acceso a nuevos financiamientos muy
superiores a la microempresa. La mediana empresa presenta algunos sectores con
razones promedio muy altas: alimentos (17,9) y restaurantes (324,0), pero
también hay otros sectores con razones m4s bajos: la micro y pequefia empresa,
como el textil (0,3) y el comercio al por menor (-0,4).

Lo anterior demuestra que algunos sectores de la microempresa y la pequeiia
empresa en general presentan condiciones y posibilidades de desarrollo tan
favorables como las de la mediana empresa. Sin embargo, las posibilidades de
acceso a financiamiento no guardan la misma relacién. El cuadro 12 muestra que
mientras la mediana empresa retine el 70,4 por ciento de las colocaciones de
crédito entre el grupo de empresas seleccionadas, la pequefia empresa obtiene el
18,4 por ciento y la microempresa solo el 11,2 por ciento.
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CUADRO 11

EFECTO DEL FINANCIAMIENTO ADICIONAL

(1) (2) (3)
Utilidad operacional Servicio (1)/(2)
estimada Deuda Total (3%)
Alimentos MI 977.4 231,0 4,2
PE 10.834,7 936,6 11,6
ME 4.031,5 225.,0 17,9
Textil MI 344.8 151,2 2.3
PE 6.751,1 637,0 10,6
ME 1.522,9 5.370,3 0,3
Metidlico MI 552,0 225,8 2.4
PE 1.788,0 800.,4 2:2
ME 5.445.9 1.173.,9 4.6
Comercio MI 133,0 246.,0 0,5
PE 5.301.,9 985,1 5,4
ME (4.098,6) 10.766,7 0,4
Restaurant MI 503,5 94,8 5.3
PE 1.017,0 262.,6 3.9
ME 6.027,3 18,6 3240
Servicios MI 280,8 196,1 1,4
PE 2.360,7 560,8 4,2

ME ) (-) (=)

CUADRO 12

COLOCACION DE CREDITOS SEGUN TAMANO DE LA EMPRESA

Tamaiio Deuda Actual %
(millones de $)

Micro 637,1 11,2
Pequeia 1.048,8 18,4
Mediana 4.017,4 70,4
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4.3. Conclusiones

De acuerdo con los antecedentes obtenidos de este estudio queda, en evidencia
la existencia de crédito restringido en el caso de las empresas mis pequefias, lo
cual limita las posibilidades de estas empresas. Esta situacién seguramente se
debe a la dificultad de acceso de las empresas mds pequeiias para incorporarse al
mercado del crédito, a pesar que presentan {ndices aceptables para soportar una
magnitud de deuda mayor que la que actualmente disponen, segiin el andlisis
financiero que hemos realizado al respecto.

En este ultimo sentido habrfa que insistir en que, al no encontrar en el estudio
diferencias en las condiciones técnicas de produccién segin tamafo de las
empresas,no hay razones desde este punto de vista que justifiquen la asignacién
del crédito de acuerdo con el tamafio de la empresa como resulta en este caso.
Sin embargo, este mismo hecho, junto a la evidencia de crédito restringido hacia
las empresas mds pequeifias, nos lleva a plantear que la atencién a este problema
debe ponerse en las condiciones de acceso de las empresas al mercado del crédito.

En este hecho posiblemente estd presente la falta de garantfas reales que
ofrecen las empresas mds pequefias en sus demandas de crédito a los bancos, al
igual, que los mayores costos que tiene para los bancos administrar volimenes
muy pequenos de crédito, lo cual hace que este grupo resulte de mayor riesgo y
de menor interés para préstamos.

Sin embargo, al margen de la situacién anterior, debe tenerse en cuenta que
las empresas de menor tamafio constituyen una opcion aceptable de produccién,
que no es diferente de las de mayor tamaifio.

No obstante, lo anterior, es importante tener en cuenta el gran dinamismo de
esta categorfa, con un gran mimero de empresas que se inician todos los dfas y
otro grupo que deja de existir simultdneamente. Ello se explica porque las
empresas mds pequefias permiten una forma rdpida de instalacién de bajo costo.
Esto significa, dentro de este grupo, haber casos de negocios que surgen para
recabar informacién, permitiendo a futuro establecerse en forma m4s definitiva,
por lo cual, su duefio espera inicialmente realizar los primeros contactos, conocer
el mercado, evaluar las posibilidades de establecerse en forma m4s definitiva,
etc., considerando la necesidad de tomar contactos, aprender y conocer el medio
en el que se va a actuar, sin arriesgar un capital muy importante en magnitud.
Esto tiene ventajas en el caso de actividades que fracasan, puesto que permiten
una mds rdpida recuperacién a sus propiciadores, e iniciar otra actividad
utilizando la experiencia adquirida previamente. Estos hechos, seguramente
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explican el dinamismo que tiene este sector de empresas, donde permanentemente
surgen algunas, mientras que otro grupo deja de existir.

Parece ser entonces que las empresas mds pequefias constituyen por muchas
razones una etapa de transicion y de consolidacién previa del negocio para
alcanzar posteriormente niveles de desarrollo de mayor tamafio. Sin embargo,
también se observa que, en muchos casos, teniendo posibilidades para expandirse,
no se toma la opcién y, por lo tanto, se mantienen en este estado més
permanente. En este sentido, suponemos que la falta de financiamiento adecuado
afecta la expansidn.

En consideracién.entonces, a una necesidad de mayor crecimiento del producto
y del empleo, habrfa que buscar los mecanismos para facilitar la expansion de las
empresas pequeiias que presentan buenas perspectivas de desarrollo. En ello tiene
especial importancia el establecimiento de mecanismos que faciliten el acceso de
estas empresas al mercado del crédito.

Finalmente, al probar la existencia de rendimientos constantes con la escala
es posible derivar dos consecuencias importantes para este grupo de empresas.
En primer lugar, la existencia de rendimientos constantes con la escala seiialan
que el tamafio no es un factor limitante en el desarrollo de las empresas mds
pequefias y, por lo tanto, ellas pueden presentar posibilidades semejantes de
rentabilidad que las empresas de mayor tamaiio.

La segunda consecuencia es que tanto la asignacién del factor trabajo como
del capital no constituyen una limitante en el proceso de expansion de las
empresas, puesto que presentan productividades constantes. La iinica limitante
para el crecimiento de estas empresas la constituye la magnitud de la demanda de
mercado, la cual, una vez que sea cubierta totalmente, hace imposible el
crecimiento de una determinada empresa, aun teniendo condiciones para
expandirse.

Sin embargo, si el empresario es capaz de detectar nuevas demandas en otros
mercados o desarrollar una demanda para un nuevo producto, podrd replicar su
empresa original en otro mercado, es decir, podrd seguir creciendo mediante la
creacion de nuevas empresas.
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ANEXO 1

Magnitud de empleo, sueldos y salarios y valor agregado por empresa

De acuerdo con la informacién proporcionada por este grupo de empresas se
tiene que el sector de la industria manufacturera genera el 42,7 por ciento del
empleo considerando empresas de menos de 100 trabajadores, el sector de
servicios personales y de los hogares 9,1 por ciento y el resto de los sectores
generan entre el 2 y el 3 por ciento del empleo (cuadro 13).

Por otra parte se tiene que la industria manufacturera agrupa al 26,8 por
ciento del total de empresas de menos de 100 trabajadores; en cambio, el sector
comercio al 49,1 por ciento y el sector servicios personales y de los hogares al
16,6 por ciento.

Relacionando una y otra informacion se tiene que el sector manufacturero es
mds generador de empleo por empresa que el sector comercio y el sector de
servicios personales y de los hogares. Sin embargo, como la industria
manufacturera genera el 28,9 por ciento del ingreso del trabajo y ocupa el 42,7
por ciento del empleo, paga un menor salario promedio que el sector comercio.
Este iltimo ocupa al 36,2 por ciento de los trabajadores y aporta el 56,2 por
ciento del ingreso del trabajo (cuadro A-1).

El cuadro A-2 presenta la misma informacién segin categorfa de micro,
pequena y mediana empresa, en cuanto a generacion de empleo, ingreso promedio
del trabajo y valor agregado. La microempresa ocupa el 15,9 por ciento del total
de personas ocupadas en el Gran Santiago, genera el 15,9 por ciento de los
ingresos de los trabajadores y aporta solo el 10,3 por ciento del PGB del Gran
Santiago. En cambio, la pequeiia empresa que emplea el 11,9 por ciento de los
trabajadores aporta un 19,7 por ciento al PGB, pero genera solo el 8,9 por ciento
del ingreso del trabajo. Finalmente, la mediana empresa genera el 17,4 por
ciento del PGB, con el 15,2 por ciento de los ocupados y capta el 9,4 por ciento
de los ingresos del trabajo.

De acuerdo con la informacién anterior se tendrfa la mayor productividad
—por hombre ocupado— en el sector de la pequeiia empresa, seguida por la
categorfa de empresa mediana, y la menor productividad por hombre
corresponderfa a la categorfa de microempresa.

No obstante lo anterior, se tiene que la microempresa paga los mayores

salarios en comparacién a las otras dos categorfas. Este hecho resulta un tanto
extrafio, lo cual puede deberse a algiin efecto de mayor subdeclaracién de
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Cuadro A-1

Distribucién del empleo segiin sector productive

Sector Magnitud del Magnitud en
empleo empresas

Nimero de Nimero de

personas % empresas Fe

ocupadas
Industria manufacturera 305.821 42,7 22.822 26,8
Construccién 15.041 2,1 543 0,6
Comercio 259.268 36,2 41.750 491
Bienes inmuebles y
serv. prestados a
empresas 25.067 3,5 2.072 2,4
Serv. personales y
de los hogares 65.175 9,1 14.077 16,6
Serv. comunitarios
y sociales 24.350 3.4 2.697 3.2
Transportes, almacena-
miento y comunicaciones 21.486 3,0 1.085 1,3
Total 716.208 100,0 85.046 100,0

Cuadro A-2
Sueldos y Salarios segiin sector de actividad econdmica
(millones de pesos)

Sector Promedio mensual %o
Industria manufacturera 9.364,9 28,9
Construccion 486,4 1,5
Comercio 18.210,3 56,2
Bienes inmuebles y servicios
prestados a empresas 1.231.4 3,8
Servicios personales y de
los hogares 1.620,2 5,0
Servicios comunales y sociales 680,5 2.1
Transporte, almacenamiento y
comunicaciones 810,1 2,5
Total 32.403,8 100,0
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ingresos entre las empresas de mayor tamafio y también al hecho de que en la
microempresa exista una mayor proporcién de autoempleo del empresario y de
familiares.

Sobre lo anterior, se deben hacer varios alcances. En primer lugar, el hecho
de que la microempresa capte un mayor porcentaje de la fuerza de trabajo que
la pequeiia empresa, 15,9 por ciento la primera y 11,9 por ciento la segunda;
pero, la produccién de la pequefia empresa constituye un porcentaje mayor del
PGB que la microempresa (19,7% contra 10,3%); esto deja en claro la menor
eficiencia, en términos comparativos, de la microempresa. En ello puede influir
el hecho de que en este iltimo caso exista un mayor porcentaje de empresas
nuevas con menor experiencia y falta de consolidacién, y, como consecuencia,
exista un menor aprovechamiento de las condiciones del mercado (cuadro A-3).

Considerando las tres categorfas; micro, pequefia y mediana empresa en su
conjunto se puede concluir que estimativamente emplean el 43 por ciento de los
trabajadores, captan el 34,2 por ciento de los ingresos del trabajo y, generan
alrededor del 47,3 por ciento del PGB. Esto demuestra la importancia que tiene
este grupo de empresas estudiadas y como consecuencia de ello, las conclusiones
que de aquf se puedan obtener.

Cuadro A-3

Ocupacidn, ingresos del trabajo y valor agregado
segiin categorfa de micro, pequefia y mediana empresa

Tipo de Niimero de Ingresos Valor

Empresa personas del trabajo agregado
ocupadas % mill.de $ % mill.de $ %

Microempresa 264.280 15,9 15.035,6 15,9 22.147,3 10,32

Pequeiia 198.390 11,9 8.425,1 g9 42.457.6 19,7

Mediana 253.538 15,2 28.943,1 9.4 37.456,6 17,4

Total empresa
de menos de
100 trabajs. 716.208 43,0 32.403,8 34,2 102.061,5 47.3

Total Gran Stgo.
Junio 1989 1.665.600 94.721,0 215.675,8
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Vision del futuro, planificacién y fuentes de endeudamiento

La visién de futuro de los empresarios varfa segin el tamafio de su empresa.
Los microempresarios tienden a manejarse mds en el corto plazo, como lo refleja
el hecho de que solo un 40,3 por ciento de ellos realiza planes en cuanto a gastos
y financiamiento, para un horizonte de tiempo superior a un afio. Ademds, esto
es corroborado por el hecho de que el 70,4 por ciento de la deuda que presentan,
es también de corto plazo, aun cuando a la hora de definir sus requerimientos de
nuevos créditos o préstamos manifiestan un mayor interés por recursos de
mediano plazo (48,3%).

Los pequefios empresarios realizan algo mds de planificacién de gastos y
financiamiento a mediano y largo plazo (50,6%), mantienen solo un 50 por ciento
de su deuda a corto plazo (36,3% a mediano plazo de 1 a 3 afios), y sus nuevos
requerimientos de crédito son a mediano (30,4%) y largo plazo (31,9%).

Por iltimo, los empresarios medianos realizan mayoritariamente (69,5%)
planificacién a mediano y largo plazo de gastos y financiamiento; mantienen el
doble de deuda respecto de los demds en largo plazo (15,4% versus 8,3% de la
pequeiia y 5,6% de la microempresa), y visualizan aiin mds claramente sus
requerimientos futuros de crédito en el mediano (43,5%) y largo (30,4%).

La fuente principal de endeudamiento con instituciones financieras es
abrumadora, la banca privada y las financieras (71,4%). En algiin grado (16,6%)
han recurrido al Banco del Estado y a otras instituciones (8,5%); en este dltimo
caso, sobre todo, los microempresarios. CORFO y SERCOTEC pricticamente
no han sido utilizadas por los empresarios encuestados.

Un 42,5 por ciento de los encuestados sefialan que requiere de algin nuevo
crédito o préstamo. Sin embargo, un 57,8 por ciento afirma que existen
dificultades para acceder a los créditos o préstamos ofrecidos por las instituciones
financieras, problema que es inversamente proporcional al tamafio; un 60,3 por
ciento de los microempresarios sefiala que existen dificultades, mientras que un
69,1 por ciento de los empresarios medianos dice que no existen.

Las mayores razones sefialadas por los empresarios encuestados se refieren
fundamentalmente (39,4%) al cobro de intereses y comisiones muy elevadas; a
la no disponibilidad de garantfas y avales por el solicitante (26,6%); y a las
demoras en la aprobacién por los bancos de la solicitud de crédito (18,1%).
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Representatividad de los resultados

El presente estudio se ha hecho en base a una encuesta aplicada a 1.018
empresas y negocios de menos de 100 trabajadores del Gran Santiago, entre mayo
y junio de 1989.

La distribucion arrojada por la encuesta es de 817 microempresas (80,3%),
153 pequefias empresas (15,0%) y 48 medianas empresas (4,7%). Esta
distribucién presenta un margen de error del 3,1 por ciento, lo que indica que la
composicién del total de empresas de menos de 100 trabajadores en el Gran
Santiago debe ser muy cercano a la mostrada por la encuesta con un alto grado
de confianza.

El margen de error, segiin la categorfa de empresas, es de un 3,4 por ciento
en la microempresa, de un 7,9 por ciento en la pequefia empresa y de un 14,2 por
ciento en la mediana empresa. Sin embargo, como las funciones de produccién
estimadas en este estudio y todos los andlisis y conclusiones obtenidos se han
hecho principalmente en base a sectores de actividad y no segiin categorfas de
empresas, los resultados obtenidos son aplicables al total de empresas, pues la
encuesta tiene un alto grado de representatividad.
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ANEXO 2

Metodologia de cdiculo de la funcién de produccién

La funcién de produccién es una relacion matemdtica que indica el nivel
médximo de producto que se alcanza con distintas combinaciones de factores
productivos.

Las utilidades de la empresa dependen directamente de sus ventas y, a su vez,
éstas lo hacen de la produccién, es decir, sin produccién no hay ventas ni
ingresos. [Esta es la importancia entonces de estudiar como se determina la
produccién y cual es la incidencia de cada factor productivo en ella.

Dado que el PGB mide el valor agregado en cada etapa de produccién, se ha
considerado, para el cdlculo de la funcién de produccidn, el valor agregado de
cada empresa como resultado de la combinacién de los factores productivos
capital y trabajo, entendiendo por valor agregado el total de ventas, menos los
costos de las materias primas utilizadas en la produccién vendida.

Las funciones que se han utilizado en este caso son dos: en primer lugar, se
ha considerado la funcién multiplicativa del tipo Cobb-Douglas, con la siguiente
especificacién:

Valor agregado = A x (n°. de trabajadores)* x (monto de capital)® donde:

A : factor que representa el tipo de tecnologfa utilizada por la empresa

a : factor que indica cual es el cambio porcentual en el valor agregado ante un
cambio porcentual en el mimero de trabajadores; corresponde a la
elasticidad empleo del producto.

B : factor que indica cual es el cambio porcentual en el valor agregado ante un
cambio porcentual en el monto del capital de la empresa; corresponde a la
elasticidad capital del producto.

En segundo lugar,la funcién considerada es del tipo aditiva, con la siguiente
especificacion:

Valor agregado = a, + a, (n°® de trabajadores) + a, (monto de capital) donde:
a, : puede interpretarse como el factor que determina un cierto tamafio mfnimo
de la empresa, pues a0 puede ser negativo

a, : indica cual es el aporte al valor agregado que hace un trabajador adicional
a, : indica cual es el aporte al valor agregado que hace $ 1 adicional de capital.
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Un aspecto importante de sefialar es que estas funciones permiten contrastar
la hipdtesis relativa a la existencia de retornos constantes a la escala en este tipo
de empresas, es decir, que, si se aumentan los factores productivos en un
determinado porcentaje, el valor agregado aumenta también en igual porcentaje,
lo cual estarfa de acuerdo con la hipétesis inicial.

Para que esto ocurra es necesario que la suma de los coeficientes o y 8, en
el caso de la funcién Cobb-Douglas, sea igual a 1.

Si es menor que | significa que el valor agregado aumenta en un porcentaje
menor al aumento de los factores, lo que significa que hay rendimientos
decrecientes con la escala. Si es mayor que 1 implica que el valor agregado
aumenta en un porcentaje superior al aumento de los factores, y, por
consiguiente, se estarfa planteando la existencia de rendimientos crecientes con
la escala.

Una vez definidas las ecuaciones a utilizar corresponde determinar los sectores
a los cuales es posible aplicar estas funciones tipo para realizar las estimaciones
correspondientes. En tal sentido, se debe tener en cuenta que se necesita un
nimero de casos suficientemente amplios como para lograr un buen ajuste y
representatividad de los resultados.

Los sectores seleccionados son los siguientes:

Sector Nimero de observaciones
Alimentos 22
Textil 64
Metdlico 54
Comercio minorista 296
Restaurantes y hoteles 46
SS. reparacién 72

Las dos funciones tipo sefaladas anteriormente fueron aplicadas a las
observaciones de cada sector por separado y, posteriormente, a toda la muestra
de empresas en su conjunto. La razén que se tiene para considerar sectores por
separado es con el fin de obtener mayor homogeneidad, tanto en las condiciones
de produccién como en la calidad de los factores productivos.

150



