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Una breve revisión
de la discusión

1. Introducción
El rol de las empresas me-

dianas y pequeñas (PYMEs) en
el desarrollo de un país es di-
verso y tiene implicancias im-
portantes para el desarrollo
económico y social del mismo.
En general la experiencia Asiá-
tica y Europea es bastante dis-
tinta que la Latinoamericana y
podría ser un camino intere-
sante de explorar.

La definición o caracteriza-
ción de las PYMEs es un tema
controversial en la mayoría de
los países. En general éstas se
agrupan o dividen según ven-
tas totales, número de emplea-
dos, o alguna otra variable de
escala. A pesar de que en gene-
ral se ha extendido el uso de
una definición de carácter
cuantitativa o estadística, ésta
podía llevar a una apreciación
errónea del tipo de empresas a
ser considerada.

De hecho, los criterios de
clasificación pueden requerir
de ajustes al interior de un
mismo país. Por ejemplo una
pequeña empresa en una im-
portante ciudad puede ser in-
adecuada para compararse
con pequeñas empresas de ciu-
dades más pequeños, e incluso
empresas del mundo rural. 

En cualquier caso, una defi-
nición estadística, siempre
posee un elemento arbitrario.
Por ejemplo, en USA se consi-
deran PYME a las que tienen
menos de 1.000 empleados,
mientras en Holanda a aque-
llas que tengas menos de 50
empleados. En el caso de Ingla-

terra, varían las definiciones
de PYME dependiendo del sec-
tor productivo en que se en-
cuentre la empresa. 

La Comunidad Europea
para evitar tal confusión, adop-
tó las siguientes definiciones
en términos de empleados.

Micro empresas: entre 0 y 9 em-
pleados
Pequeñas empresas: entre 10 y 99
empleados (11-50 desde 1996)
Medianas empresas: entre 100 y
499 empleados

Para el caso de Chile, exis-
ten dos clasificaciones para las
PYMES. Por nivel de ventas de-
finido por el Ministerio de Ha-
cienda, y por número de em-
pleados definido por la SOFO-
FA (Agrupación empresarial).

Una definición de carácter
más cualitativo sobre las
PYMEs podría incluir aspectos
tales como:

a) Una PYME tiene una baja
participación de mercado

b) Una PYME es administra-
da por sus dueños y en general
no es gestionada a través de
una estructura de administra-
ción compleja. 

c) Una PYME es indepen-
diente en el sentido de que no
forma parte de una gran em-

presa o conglomerado.
Por otro lado, uno de los

principales problemas de las
PYMEs es la insuficiente oferta
crediticia que posee. En parte,
esta es fruto de otro mal que las
aqueja, el cual es la carencia de
un sistema de control y registro
de balances, como lo que ope-
ran las grandes empresas, so-
metidos al constante escruti-
nio de sus accionistas y de los
cuerpos reguladores.

2. Financiamiento de
PYMEs

Pese a que existe una amplia
variedad de características que
definen las PYMEs, particular-
mente en el caso de América la-
tina, es su rezago cualitativo en
la tecnología y modos de pro-
ducción, así como una inade-
cuada estructura organizativa.
Una característica crucial se
deriva del racionamiento de
crédito, como resultado de in-
suficientes colaterales o garan-
tías reales. Esto produce fallas
de mercado en las empresas de
menor tamaño, ya que no tie-
nen suficientes garantías. Ade-
más se acentúa el problema de
selección adversa por parte de
los bancos, dada las asimetrías
de información existentes. Así
los bancos se exponen a un
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mayor nivel de riesgo al no poder co-
brar en la tasa de interés el nivel ade-
cuado de riesgo. Esto los lleva a una
menor oferta crediticia para las
PYMEs, y a tasas de interés mayores.
Esta mayor carga financiera termi-
na afectando negativamente
su estructura financiera,
debilitando su capital
de trabajo, y al mismo
tiempo produce un fenóme-
no de subinversión en sus nive-
les de activo fijo. Esto por consiguien-
te les impide alcanzar un nivel de es-
cala óptimo. 

Al mismo tiempo, esto sesga a la
banca a que se concentre en el análi-
sis de garantías reales, más que en el
análisis de los flujos de caja del proyec-
to. 

Al inicio del nacimiento de una
firma (“start up”), las fuentes internas
de financiamiento incluyen ahorros,
y dinero de familiares y amigos.
Luego las utilidades retenidas sumi-
nistran las necesidades de capital.  A
medida que se desarrolle la empresa,
requerirá fuentes externas de finan-
ciamiento. Estas provienen de ban-
cos, capital de riesgo e inversionistas
particulares. También pueden in-
cluirse leasing y factoring como fuen-
tes externas de financiamiento. 

Sin embargo, existe una clara insu-
ficiencia de aportes de capital para
PYMEs (aparte de los niveles insufi-
cientes de crédito productivo). Estas
podrían resumirse en:

a) No es económicamente renta-
ble (incluso si se permitiera hacerlo)
la emisión de acciones (altos costos de
la operación) para pequeños montos
de préstamo.

b) No es viable para capital de ries-
go (“venture capital”) suministrar
montos relativamente pequeños de
capital. Ellos desearan monitorear es-
trechamente la compañía porque
aportan capital (en vez de deuda).

c) El capital de riesgo requiere
altas tasas de retorno porque están
asumiendo más riesgo que los bancos.
Solamente firmas con alto crecimien-

to y cierto tipo de empresarios de alto
performance, podrán alcanzar las
altas tasas de rentabilidad exigidas
por los capitalistas de riesgo. Además,
por lo anterior, se tienden a concen-
trar en ciertos sectores de la econo-
mía y en cierto tipo de operaciones.

Lo anterior es consistente con un
estudio del Centre for Business Rese-
arch (CBR), de la Universidad de
Cambridge (1992- 2002), que señala
que el financiamiento bancario es la
más importante forma de financia-
miento de pequeñas firmas ya ope-
rando en el mercado. Pero para fir-
mas en nacimiento (start up), son más
importantes los recursos propios del
emprendedor, que el crédito banca-
rio. En esencia son proyectos nuevos,
con un riesgo mayor, y el emprende-
dor señaliza apostando sus recursos
propios en un comienzo.

3. Innovación y PYMEs
En el pasado la discusión ha favore-

cido la idea de que las empresas más
grandes son lo que las economías re-
quieren. El economista austriaco Jo-
seph Schumpeter (1934) manifiesta
sus opiniones de una manera contra-
dictoria. En 1934, el señalaba que “un
proceso creativo excepcional lidera-
do por empresarios independientes
llevaría a la introducción de nuevos
productos en una forma radical, y a la
creación de nuevas industrias, des-
afiando a las empresas establecidas y
cambiando la estructura de merca-
do”. Años más tarde, en 1950, Schum-
peter, tenía una visión radicalmente
opuesta argumentando que: “las fir-

mas monopólicas generan una cade-
na mas grande de innovaciones por-
que hay ventajas, que aunque no
están confinadas al nivel competiti-

vo de la empresa, son esencialmen-
te aseguradas al nivel mo-

nopólico”. Es
decir, era ya parti-

dario de firmas gran-
des para llevar a cabo

los procesos de innovación que
el crecimiento económico requiere.
Así los ingentes gastos en Investiga-
ción y Desarrollo I&D eran financia-
dos con la posición monopólica de la
empresa. Se creía que muchas firmas
produciendo productos diferencia-
dos, no podrían tener las economías
de escala para ser competitivos, y así el
precio del bien se situaría sobre su
costo marginal. De hecho la política
económica británica de los años 50 y
60 (a través del Industrial Reorganisa-
tion Corpooration, IRC) aspiraba a
tener firmas más grandes para ser
competitivos en los mercados globa-
les. Así el gasto en I&D se beneficiaba
de economías de escala y de costos
unitarios de producción más bajos.
Incluso en los 70, alentó fusiones a tra-
vés de asistencia financiera, para esti-
mular la modernización, eficiencia y
expansión (Griffiths, A, y Wall, S,
pp.79). Pero ya en los 80 comenzó el
resurgimiento del interés por las pe-
queñas empresas. También a esa
fecha existía evidencia de que mu-
chas fusiones y adquisiciones tenían
su origen en la captura de mercados
ya establecidos. Hannah y Kay (1977)
encuentran que la concentración
ocurrida en UK entre 1957 y 1973 no
es el resultado del crecimiento inter-
no de las empresas, si no del proceso
de fusiones y adquisiciones.  

Existe abundante evidencia de que
PYMEs han desarrollado un impor-
tante rol en el proceso de innovación.
El CBR, examinó entre 1990-1995 la
tasa de innovación en el sentido de
creación de productos nuevos. Con-
cluyeron que el 20% de las PYMEs de
la muestra en estudio producían pro-
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ductos nuevos originales, incluso a
nivel de la industria.  Numerosos estu-
dios confirman estos hallazgos. Roth-
well (1989) encuentra tanto para
USA como UK, que sujeto a ciertos
cambios sectoriales, las firmas peque-
ñas pueden mantenerse innovando a
la misma tasa que las grandes firmas.
Ciertamente, pueden ser mas eficien-
tes en utilizar los recursos en I&D para
generar productos innovadores. Más
que buscar un tamaño óptimo de la
firma, para que esta desarrolle inno-
vación, se deben buscar complemen-
tariedades entre ambos tipos de fir-
mas. Esto es lo que Rothwell denomi-
na “complementariedad dinámi-

ca”.Básicamente esto trata con el
hecho de que la importancia relativa
de firmas de diferentes tamaños para
la innovación en una industria en par-
ticular, es probable a depender de la
edad de la industria (si esta es una in-
dustria madura, o una industria joven
creciente).

4. Experiencia Internacional en
PYMEs

Los países asiáticos son los que
mejor proveen de un resultado satis-
factorio en cuanto a la contribución
de las PYMEs al desarrollo económi-
co. Japón, Taiwán, Corea del Sur son
ejemplos de contribución de PYMEs a

la tasa de expansión de las exportacio-
nes, así también como a patrones de
distribución de ingreso ostensible-
mente superiores a países de desarro-
llo similar. Por ejemplo en Japón, el
60% de las exportaciones industriales
corresponde a PYMEs mientras en
Taiwán es del 80% (Peng Lim, 1990).
En Corea del Sur, esas empresas han
aportado el 60% del valor agregado a
las exportaciones. En consecuencia,
el apoyo a la formación de capital de
esas empresas es un importante factor
a considerarse en políticas de fomen-
to del ahorro y la inversión privada, y
de desarrollo del sistema financiero
en función de reducir los costos de
transacción para PYMEs. Henriquez
(1995) señala que en los países del
sudeste asiático las políticas de finan-
ciamiento han exhibido un claro rol
desarrollista. 

La situación de Europa es de un
creciente rol de PYMEs en la actividad
productiva. En Alemania en las deno-
minadas Mittelstand (PYMEs), los
dueños tienen una responsabilidad
individual por el fracaso o exitoso de
su negocio. Así el dueño tiene una co-
herencia de identificación entre las fi-
nanzas de su empresa, y su propia per-
sonalidad natural. La Mittelstand es
responsable del 41% de las ventas to-
tales de la economía alemana, así
como emplea al 70% de la fuerza labo-
ral. La forma socio-legal Mittestand
alcanza al 27% del total de empresas,
mientras el restante son empresas con
la estructura legal de responsabilidad
limitada. Un aspecto relevante a con-
siderar es que entregan el 80% del en-
trenamiento vocacional del “sistema
de aprendices” (Günterberg, B. and
Kayser, G., 2004). Esto es vital por que
las Mittelstand producen bienes a pe-
dido (no masivos) y requieren por
tanto entrenamiento de la mano de
obra. Comparada con grandes em-
presas son menos intensivas en capi-
tal.

En el caso de Inglaterra existen va-
riados instrumentos de política públi-
ca para apoyar el financiamiento de
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PYMEs. Las PYMEs pueden calificar
para “grants o soft loans” otorgados
por agencias del gobierno (“regional
selective assistance”). De hecho, un
punto destacado es que esquemas de
micro-crédito y de crédito en peque-
ña escala han sido establecidos en
áreas empobrecidas, en las cuales a los
potenciales emprendedores les es
más difícil levantar capital. El naci-
miento de firmas en estas localidades
se considera más riesgoso lo cual se
traduce en tasas de interés más altas
para las firmas en estas áreas. De
hecho el Bank of England (Banco
Central) en el Reporte sobre PYME
(1994, pp. 14), señala que los riesgos
de crédito enfrentados en estas locali-
dades son más altos. 

Todos los esquemas de promoción
del crédito para PYMEs surgen del
hecho de que efectivamente estas en-
frentan desventajas en el costo de fi-
nanciamiento. Las razones provie-
nen de que los montos de créditos so-
licitados son relativamente bajos en
relación a las grandes firmas, lo que
no es económicamente rentable, ni
justifica el monitoreo de los bancos.
De la Tabla 1, se puede deducir que
Inglaterra exhibe un marcado mayor
patrón de concentración empresarial
que Alemania. También, a nivel agre-
gado, las PYME alemanas, contratan
más mano de obra que las PYMEs in-
glesas (Tabla 2)

5. Evidencia para Chile
Held (1995, pp. 7) señala que

“entre los aportes que las empresas de
menor tamaño pueden realizar al des-
arrollo económico destacan la incu-
bación de nuevos empresarios que
operan en pequeña escala, incremen-
to del empleo, expansión de las ex-
portaciones y estímulo al ahorro y la
inversión familiar”. 

A 2003 existían en Chile 1.200.000
empresas, según datos del Servicio de
Impuestos Internos (SII) de las cuales
sólo un 55% pertenecen al sector for-
mal. Así, en Chile, las PYMEs junto
con las Micro Empresa representan

aproximadamente el 99% del núme-
ro total de empresas existentes en el
país y absorben casi el 50% de la fuer-
za de trabajo. Sin embargo sólo repre-
sentan el 20% del PIB y una contribu-
ción menor aún de las exportaciones.
El empleo que generan es por lo gene-
ral mal remunerado y tiene un fuerte
componente informal. Estas empre-
sas muestran un claro rezago produc-
tivo y tecnológico.

Diferentes estudios muestran que

en Chile las PYMEs tienen una pro-
ductividad relativamente baja aun-
que como un todo parecieran tener
una mayor flexibilidad para adaptar-
se a los cambios del mercado.

El mayor problema que enfrentan
las PYMEs en Chile, es el bajo acceso
al crédito que tiene el sector. Las
PYMEs representan sólo el 16% de la
deuda del sector financiero y en gene-
ral estas empresas no recurren al uso
de derivados financieros.�
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