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INTRODUCCION

En el actual escenario mundial, caracterizado por la globalizacién y la interconexion
entre las naciones y la presencia de emprendedores capaces de crear empresas innovadoras
que capturen oportunidades globales, estd tomando una importancia creciente para lograr
el desarrollo de los paises, especialmente en la capacidad de ayudarlos a crear riqueza y
empleo. De hecho, los paises desarrollados -y més recientemente los de América Latina-
estdn implementando politicas publicas e iniciativas privadas que contribuyan al fomento
de la creacién de nuevas empresas, que tengan la particularidad de contar con un alto
potencial de crecimiento.

Es natural que en este fendmeno, ademds de destacarse el emprendedor en si mismo,
también lo hace el ambiente en el cual éste se desarrolla (educacién y cultura), el marco
institucional en que se desenvuelve (legislacién e instituciones) y el tamano del mercado que
busca satisfacer (oportunidad); sin olvidar que se realiza en un contexto de incertidumbre,
donde es el mismo emprendedor quien asume el riesgo de acertar o equivocarse en sus
estimaciones sobre el potencial de un nuevo producto o servicio.

Sin embargo, no debemos pensar que esta realidad se limita sélo al mundo de los
negocios, pues la capacidad emprendedora aparece y se desarrolla transversalmente en
todas las actividades de la sociedad. Podemos mencionar a los emprendedores sociales, que
dedican su vida al combate del sufrimiento de los mas necesitados. Ejemplos destacables
en Chile son el Padre Hurtado (creador el Hogar de Ciristo) y el Dr. Jorge Rojas (creador
de la Corporacion de Ayuda al Nifo Quemado, COANIQUEM). Otro grupo estd
formado por emprendedores personales o individuales, cuyo proyecto consiste en superar
una situacién personal limitante -usualmente salud o pobreza- transformandose de paso
en ejemplo para los demds. Varios ex presidentes chilenos y algunos deportistas caen
en esta categorfa. Por ultimo, otro grupo caracteristico lo constituyen emprendedores
empresarios, quienes han dedicado sus esfuerzos a crear nuevas empresas o negocios para
satisfacer las necesidades de los consumidores. Chile cuenta con numerosos ejemplos,
entre los que destacan personajes como José Santos Ossa o Andrénico Luksic Abaroa, por
mencionar sélo algunos.



Emprendimiento e Innovacién

El término “emprendedor” tiene su origen en la antigua palabra francesa “entrepreneur”,
la cual ya se utilizaba en la Edad Media para designar a los comerciantes que asumian el
riesgo -muchas veces de su propia vida- de viajar entre dos ciudades para realizar comercio
entre ellas, pero con la particularidad de ser siempre financiados por un tercero’. Un claro
ejemplo son los hermanos Polo, cuyo famoso hijo Marco, es una muestra documentada
de iniciativa individual.

A lo largo de los afos el concepto se fue ampliando, pero manteniendo siempre el
cardcter de aquella persona que asume personalmente el riesgo del éxito o fracaso de un
proyecto comercial. Su posterior consolidacién como un concepto formal del mundo de los
negocios, se debe a la contribucién del economista austriaco nacionalizado estadounidense,
Joseph Schumpeter?, quien destacé la capacidad de innovar del emprendedor, desarrollando
nuevos productos o formatos que se traducen en profundas transformaciones y
reorganizaciones en los mercados. Este proceso, conocido como de destruccién creativa,
se debe a una innovacién que es preferida a tal punto por los consumidores, que los lleva a
abandonar completamente las antiguas formas de productos o servicios. Claros ejemplos
de esta transformacion son los refrigeradores eléctricos, que desplazaron completamente
a la antigua industria de produccién de hielo para refrigeracion; o los CDs, desarrollados
por la holandesa Philips, que desplazaron a los antiguos cassettes.

No debemos olvidar que en este proceso es el emprendedor el que asume personalmente
los riesgos y costos del fracaso, al introducir nuevos productos, servicios, o métodos
de produccidn, al abrir nuevos mercados, al descubrir fuentes de materias primas o
proveedores mds baratos, y al desarrollar nuevas formas de organizacién para sus empresas
o industrias.

Justamente es esta dindmica la que ha despertado un creciente interés en la economia,
llegando a un significativo consenso en establecer que el emprendimiento es uno de los
factores que contribuye al desarrollo de los paises’, especialmente en una sociedad en la
cual existe una cultura que favorece e incentiva a las personas a iniciar nuevas actividades
econdmicas, sociales, culturales o personales. Por consecuencia, serd esta una sociedad
més dindmica, innovadora y generadora de nuevas oportunidades, lo que finalmente se
traducird en un mayor progreso.

1 Hisrich, Peters y Shepherd. 2005. Entrepreneurship. Emprendedores. Mac Graw Hill.
2 Schumpeter, Joseph A. 1934. The Theory of Economic Development. Cambride: Harvard University Press. (New York: Oxford University Press, 1961). Publicado

originalmente en alemdn en 1912,

3 Minniti M., Bygrave WD y Autio E. 2006. Global Entrepreneurship Monitor-Executive Report 2005. Babson Park, MA. London: Babson College y London Business
School.



Vinculo entre emprendimiento y desarrollo: El emprendimiento de alto
impacto

Un estudio reciente de la OECD* sefiala que en un mundo cada vez més integrado
e interconectado, la habilidad de los emprendedores para capturar mds rdpidamente
las oportunidades globales de sus competidores -a través de la comercializacién de
nuevos productos y procesos- es critica a la hora de aumentar la riqueza econémica
de una nacién. De hecho, el emprendimiento contribuye al desarrollo desde dos
vertientes. La primera -y mds obvia- es la creacion de nuevas empresas que ayudan a
la generacion de nuevos puestos de trabajo. Por ejemplo, en nuestro pais, las micro
y pequefas empresas (MIPYMES) generan casi el 90% del empleo’. Un segundo
aspecto -quizds poco destacado y explorado- se relaciona con el potencial de estas
empresas para convertirse en grandes companias, que precisamente por su dinamismo
son las que hacen una mayor contribucién al crecimiento del PBI. De hecho, las
empresas grandes en Chile, pese a su bajo impacto en la generacién de empleo global®,
contribuyen con sobre el 75% del producto interno total’.

Con el avance de la investigacidn sobre este campo, y el papel especifico que
juega el emprendimiento en el desarrollo econémico, se fue haciendo cada vez mis
evidente que las empresas poseedoras de este potencial de crecimiento acelerado,
constituyen un tipo particular de organizacién y que -por lo tanto- requieren atencion
por separado. Y, principalmente, por su capacidad de producir un alto impacto en
los paises o economias que las acogen, es que fueron bautizadas como empresas o
emprendimientos de alto impacto. No es dificil encontrar ejemplos de estas empresas,
ya que son las que adquieren gran tamafo en poco tiempo y acaparan titulares en los
medios. Ejemplos de este fendmeno® son la estadounidense Amazon (que revolucioné
la forma de comprar), la finlandesa Nokia (que fue la primera compania en desarrollar
un producto que permitia la personalizacion de sus celulares’), la americana Telepizza
(que logré diferenciar su producto en un mercado extremadamente competitivo'?),

4 OECD, 2004 en www.oecd.org
5 Angel Cabrera, Sergio de la Cuadra Alexander Galetovic, y Ricardo Sanhueza. Las pyme: quiénes son, como son y qué hacer con ellas. Enero 2002. SOFOFA.

6 Evidencia reciente documentada por Erkko Autio, muestra que cuando este tipo de empresas crece por arriba de la tasa de crecimiento del PIB, ellas juegan un papel muy
relevante en la generacién de nuevos empleos. Al respecto ver Autio E. 2005. GEM Report on High-Expectation Entrepreneurship. London Business School, Mazars &

Babson Collage: Babson Park MA. London.

7 Angel Cabrera, Sergio de la Cuadra, Alexander Galetovic, y Ricardo Sanhueza. Las pyme: quiénes son, c6mo son y qué hacer con ellas. Enero 2002. SOFOFA.

8 Es significativo que muchas de estas empresas —incluyendo Nokia- han logrado desarrollar ventajas competitivas basadas en caracteristicas no tecnoldgicas, sino que en
modelos de negocios consistentemente superiores a los de su competencia.

9 Lafinlandesa Nokia fue la primera empresa de celulares en darse cuenta de la importancia de la personalizacion (o diferenciacion) para los consumidores. En un tiempo
en que todos los celulares eran iguales, desarrollé un aparato con carcazas intercambiables, las que se compraban por un délar. Esto fue un gran éxito comercial y trans-
formé a Nokia en la principal empresa de produccién de celulares del mundo.

10 Telepizza es una compaiifa fundada en Espafia en 1988, que logrd pasar rdpidamente desde un solo local de venta a poseer més del 60% de participacion de mercado
s6lo en Espania. Habiendo hecho una de las aperturas més exitosas en la Bolsa de Madrid, hoy tiene operaciones en Portugal, Polonia, Chile, México, Francia, Inglaterra
y Marruecos.



la canadiense Polaroid (que creé la fotografia instantdnea'’), o la industria de los
Salmones en Chile (que es la mayor exportadora de salmones del mundo).

La pregunta es si estas empresas son s6lo el resultado de una innovacién genial,
sumado a la existencia de un emprendedor altamente motivado, o si se requirié de
algtn factor adicional para su éxito. La evidencia muestra que efectivamente hay
un tercer elemento necesario para que se produzca este fenémeno. Se requiere de la
existencia de un marco institucional (legal, micro y macroeconémico) que permita
e incentive a que este tipo de emprendimientos'” se desplieguen al méximo. Aqui
es donde hace su entrada el tema de las politicas pablicas, dejando en evidencia las
grandes deficiencias de nuestro pafs en esa materia.

De hecho, estudios recientes, como el de Hugo Kantis” y el de José Ernesto

Amorés'

, muestran que paises y regiones emergentes con un marco institucional
derechamente proclive al emprendimiento -como Irlanda, Europa del Este, Sureste
Asidtico, China e India- estin tomando la delantera en cuanto a su dindmica
emprendedora, y estdn aventajando con creces a América Latina en general, y a Chile
en particular. Adn asi, las caracteristicas y fundamentos que permiten el nacimiento
y desarrollo de este tipo de empresas, no han sido lo suficientemente estudiadas
ni comprendidas, lo que no sélo ha dificultado los esfuerzos de los privados para
reconocerlas y financiarlas a tiempo, sino que también ha obstaculizado los intentos
del gobierno para alinear sus politicas publicas de promocién de nuevas empresas
dindmicas. Por ejemplo, la experiencia de los paises mds desarrollados, como Estados
Unidos, sefiala que el desarrollo de este tipo de empresas requiere de un sistema
integrado de financiamiento (encadenamiento financiero), en el que interactian un
conjunto de actores especializados, principalmente las empresas de alto potencial de
crecimiento y emprendedores que las lideran, junto con inversionistas privados e
instituciones que apoyan a emprendedores a preparar sus planes y conectarlos con los
inversionistas; todo esto dentro de un marco regulatorio que lo facilita y promueve.
Esta es la razén de por qué gobiernos y académicos prestan cada vez mds atencién al
estudio y disefio de politicas y programas para apoyarlas”. Y es también la razén del
por qué en muchas escuelas de negocios y universidades latinoamericanas han surgido

11 Polaroid fue fundada en 1937 por Edwin Land, quien invent6 en 1932 el proceso quimico que permitia obtener fotografias instanténeas que le valié conseguir un
liderazgo absoluto hasta mediados de los afios ochenta. Sin embargo, fallé al evaluar la importancia de la nueva tecnologfa electrénica desarrollada por Kodak y que es la
base de la actual fotograffa digital. Polaroid se declaré en quiebra en 2001.

12 GEM Global Report 2006. En www.gemconsortium.org

13 Hugo Kantis. 2004. “Principales contrastes entre el proceso emprendedor de la regién y el del este de Asia, Italia y Espafia”. En H. Kantis, P. Angelelli y V. Moori Koenig
(Eds.), Desarrollo Emprendedor. América Latina y la Experiencia Internacional: 57-74. Banco Interamericano de Desarrollo. Fundes Internacional: Washington, D. C.

14 José Ernesto Amords and Oscar Cristi. 2007. Longitudinal Analysis of Entreprencurship and Competitiveness Dynamics in Latin America. Working Paper.

15 Minniti M, Bygrave WD y Autio E. 2006. Global Entrepreneurship Monitor-Executive Report 2005. Babson Park, MA. London: Babson Collage y London Business
School.



tantos programas de formacién académica como de investigacion en este campo'®,
constituyendo un claro campo de conocimiento en expansion'’.

Chile no ha estado alejado de este fendmeno, aunque solo muy recientemente se han
estado realizando intentos por comprender nuestra propia dinimica emprendedora;
focalizando acciones, recursos publicos y esfuerzos legislativos, a fin de lograr una
verdadera “revolucién emprendedora” y contribuir -desde la base- a que nuestro pais
se convierta en una nacién desarrollada.

El Chile emprendedor y este libro

El presente libro busca aportar puntos de vista que permitan comprender este
fenémeno en Chile, asi como plantear la necesidad de continuar con su estudio formal
a fin de sustentar adecuadamente las politicas de promocién del emprendimiento.

De hecho, es un imperativo que Chile transforme su dindmica emprendedora
desde el autoempleo, o a través de empresas con poco potencial de crecimiento,
aisladas e implicadas s6lo con los mercados locales', para convertirlas en empresas
de alto potencial de crecimiento, capaces de competir con estdndares internacionales.
Una de las dreas criticas para el futuro de Chile, es el surgimiento de emprendedores
con capacidad de desarrollar este tipo de empresas, probablemente en torno a la
transformacion de las industrias primarias de procesamiento de recursos naturales
en clusters mds intensivos en el conocimiento. Algunas partes de nuestras industrias
de recursos, tales como el vino y la acuicultura, ya han iniciado esta critica
transformacidn.

Con estos fenémenos en mente, hemos estructurado este libro en siete capitulos
que reflejan los grandes temas del emprendimiento. En el primero de ellos, los autores
Cristidn Larroulet y Macarena Ramirez analizan el concepto de emprendimiento y su
relacién con el desarrollo econdmico de los paises, utilizando la literatura conceptual,
el Global Entrepreneurship Monitor -como indicador de emprendimiento- y otros
indices internacionales. A partir de esta base se remarcan las diferencias existentes
entre el emprendimiento por oportunidad, aquel que conduce al desarrollo; y
el emprendimiento por necesidad, que es indicador de pobreza. Mds adelante se
establece que, para favorecer el espiritu emprendedor, los paises deben generar un
medio ambiente que dependerd -en gran parte- de las medidas implementadas por

16 Tiffin, Scott. 2004. Entrepreneurship in Latin America. Westport, CT: Pracger.

17 Kantis H., Ishida M. y Komori M. 2002. Empresarialidad en economias emergentes: Creacién y desarrollo de nuevas empresas en América Latina y el Este de Asia.
Washington, D. C.: Banco Interamericano de Desarrollo.

18 Amorés and Cortés. 2006. Entrepreneurship Dynamics and Competitiveness Development in Latin America. Working paper.



los gobiernos. También se analiza la realidad de Chile, luego se hace una evaluacién
de los costos que afectan la actividad emprendedora; y, finalmente, se concluye que
si Chile desea acelerar su crecimiento a través del aumento de la productividad, debe
promover el emprendimiento, ya que es precisamente el empresario quien detecta las
oportunidades, siendo éste el principal promotor de la innovacién.

En el segundo capitulo, Nicolds Eyzaguirre entrega lineamientos que contribuyen
a profundizar y sustentar la estrategia basada en la innovacién que Chile ha adoptado
para avanzar al desarrollo. Se enfatizan aspectos que nos separarian crecientemente de
los modelos de desarrollo implementados en el pasado, revelando més bien la necesidad
de una fuerte sinergia entre un mejor capital humano especializado, mayor innovacion
tecnoldgica y el aprovechamiento de nuestros recursos naturales. La primera parte
presenta los fundamentos de esta propuesta, plantea una meta de crecimiento para los
proximos 15 afos, y explica -sobre estas bases- cudles serfan algunas de las palancas
relacionadas con la labor del Consejo de Innovacién de Chile, que podrian ayudar
al pais a enfrentar con éxito este desafio: investigacion y desarrollo, transferencia y
adaptacion de tecnologias, diversidad productiva y formacién de capital humano para
la innovacién. En la segunda parte, se analiza la posicién competitiva actual del pais
y las brechas de desempeno en las dreas claves que se propone sean cubiertas. Por su
envergadura y exitosa materializacién, requiere de un consenso nacional en torno a
una Estrategia Nacional de Innovacién para la Competitividad.

En el tercer capitulo, los autores José Ernesto Amords y Germdn Echecopar,
muestran los resultados de la aplicacion de la metodologia GEM a Chile, en términos
del contexto o ambiente en que se desarrolla el emprendimiento, analizando nueve
variables que condicionan el emprendimiento desde la perspectiva de las personas, sean
o no emprendedoras. El informe, que diagnostica la situacién de su entorno, termina
mostrando que la realidad estd lejos de ser halagiiena, y que el emprendimiento,
medido como el porcentaje de la poblacién que estd involucrado en esta actividad, ha
ido cayendo sistemdticamente durante los dltimos cuatro afios.

En el cuarto capitulo, los autores José Ernesto Amorés y Olga Pizarro dan a conocer
un estudio exploratorio sobre la dindmica emprendedora en mujeres. Ellos buscan
despejar mitos sobre el emprendimiento femenino a través del andlisis de indicadores
que reflejan su dindmica emprendedora en el dmbito latinoamericano, tomando
como caso de estudio una muestra de mujeres en Chile. Son datos estandarizados,
proporcionados por el Global Entrepreneurship Monitor, GEM (2005), que incluyen
entrevistas con aporte de informacién cualitativa. Los principales resultados sefialan
que no hay diferencias significativas en la percepcién de la dindmica emprendedora
entre mujeres y hombres, siempre que ya se encuentren involucrados en algin tipo



de emprendimiento; en efecto, en el caso de las mujeres que estdn al margen de
la actividad emprendedora, se observa que perciben mayores dificultades en este
desafio. Esto se confirma con los resultados de las entrevistas realizadas, las cuales
indican que pese a ser socialmente aceptado que las mujeres inicien nuevos negocios,
ellas estdn mds alejadas de las oportunidades, y no existen los incentivos suficientes
para iniciarlos. Este andlisis permite poner mds atencion sobre las dreas que pueden
ser importantes considerar en el disefio de una politica formal de promocién del
emprendimiento femenino.

En el quinto capitulo, los autores Germdn Echecopar, Pablo Angelelli, Gastén
Galleguillos y Marina Schorr se centran en el financiamiento de primera etapa -o capital
semilla- para nuevos proyectos. Comparan la realidad de Chile en relacién a otros
paises de la regién, que también han desarrollado esfuerzos formales para promover
este tipo de financiamiento, orientado a nuevas empresas con alto potencial de
crecimiento. Luego de realizar un inventario de los instrumentos financieros ptblicos
y privados para apoyar a los negocios de rdpido crecimiento, el trabajo se concentra
en cuatro casos de Chile y Colombia, que por su antigiiedad y variedad, ofrecen una
interesante oportunidad de aprendizaje para quienes estén disenando este tipo de
intervenciones.

En el sexto capitulo se describe la forma en que la industria de capital de riesgo
acttia en Chile, compardndola con la situacién de EE.UU. El informe comienza
definiendo el concepto tradicional de Venture Capital (VC), donde ademds explica
las razones por las cuales siguen jugando un importante rol en la evolucién de estos
fondos. También compara los fondos de capital de riesgo entre EE.UU. y Chile,
concluyendo que en el caso chileno, éstos se concentran fundamentalmente en las
etapas mds tardias de los emprendimientos; situacién que se ha ido revirtiendo
parcialmente por los fuertes subsidios estatales hacia las empresas de capital de
riesgo, que operan en las primeras etapas de financiamiento.

En el dltimo capitulo, Anette Krohn y Alan Farcas analizan el desarrollo de
Endeavor en Chile, mostrando cémo una politica directa privada y no monetaria de
ayuda a los emprendedores puede ser efectiva en un mayor nimero de empresas y
proyectos de alto impacto en el desarrollo del pais.

En Chile no nos podemos quedar atrds en el impulso para el desarrollo, y asi
como en los afos ochenta el foco estuvo puesto en las ganancias de eficiencia en las
empresas, ahora estard centrado en la capacidad individual de dinamizar estas mismas
empresas, o de crear nuevas organizaciones dindmicas de alto impacto. Este es el
desafio para todos: privados, universidades y gobierno. Esperamos que este libro sea



un aporte que incentive y ayude, a través de la mejor comprensién del fenémeno del
emprendimiento, a convertir a nuestro pais en un nuevo Chile.

Patricio Cortés Durdn

Editor

Director Centro para el Emprendimiento y la Innovacién
Universidad del Desarrollo
Santiago, 2008
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Capitulo I

= Emprendimiento: factor clave para
la nueva etapa de Chile'

la luz de la literatura académica y utilizando el Global Entrepreneurship Monitor

como indicador de emprendimiento, junto a otros indices internacionales,
este trabajo examina el concepto de emprendimiento y su relacion con el desarrollo
econdmico. El andlisis subraya las diferencias entre el emprendimiento por oportunidad,
que conduce al desarrollo, y el emprendimiento por necesidad, que es indicador de
pobreza. Mds adelante se establece que para favorecer el espiritu emprendedor es preciso
generar un medio ambiente adecuado, el que depende en gran parte de las medidas
implementadas por los gobiernos. Posteriormente se analiza la realidad chilena y se
hace una evaluacion de los costos que afectan la actividad emprendedora. Finalmente,
se concluye que si Chile desea acelerar su crecimiento a través del aumento de la
productividad, debe promover el emprendimiento, ya que es el empresario el principal
promotor de la innovacion y quien detecta las oportunidades.

1 Este trabajo forma parte del programa de investigacién del Centro para el Emprendimiento y la Innovacién (CEI) de la Facultad de Economia y Negocios de la Uni-
versidad del Desarrollo. Se agradecen los comentarios de los investigadores J. E. Amorés, . P. Couyoumdjian y de un 4rbitro andnimo de Estudios Pablicos. Estudios
Piblicos, 108 (primavera 2007).

2 Ingeniero Comercial, Universidad Cat6lica de Chile. M. A. en Economia, Universidad de Chicago. Profesor de la Facultad de Economia y Negocios (FEN) y miembro
del Consejo Directivo de la Universidad del Desarrollo (UDD). Director Ejecutivo del centro de estudios Libertad y Desarrollo.

3 Ingeniera Comercial y Magister en Ciencias de la Administracién, Universidad del Desarrollo.

5.



B Emprendimiento e Innovacion en Chile, Una Tarea Pendiente

1. INTRODUCCION

Cada dia existe mds acuerdo en que el emprendimiento es uno de los factores que
contribuyen al desarrollo de los paises. Una sociedad cuya cultura favorece que las personas
inicien nuevas actividades en los mds diversos dmbitos -econdmicos, sociales y culturales-
tendrd una economia mds dindmica, innovadora y generadora de nuevas oportunidades,
todo lo cual se traducird en mayor progreso.

En el caso de Chile, el emprendimiento no ha sido suficientemente valorado. En
especial, durante gran parte del siglo pasado, la figura del emprendedor fue cuestionada y
las politicas publicas no favorecieron ese espiritu, pero tal actitud comenz6 a cambiar hace
tres décadas®. Esvalioso que la Presidenta Michelle Bachelet mencionara el emprendimiento
como eje central de su propuesta de gobierno: “Tenemos el compromiso de llegar al
2010 con un pais mis moderno, integrado y desarrollado”; para lograrlo senalé que se
implementarian cuatro transformaciones, donde “la tercera tiene que ver con innovacién
y emprendimiento™. Asimismo, a nivel empresarial y educativo hay conciencia de la
necesidad de difundir los valores del emprendimiento y con ello crear en el pais una
cultura emprendedora, tal como ocurre en gran parte de las economias desarrolladas.

Ha influido también en esta preocupacién por el tema del emprendimiento el hecho de
que la economia nacional ha tenido un desempefio mucho menos dindmico en los dltimos
10 afios que en la década anterior (entre 1997 y 2006 la tasa de crecimiento promedio
fue de 4% y entre 1986 y el 1996 el crecimiento anual fue de 7%). Parte importante
de ese menor crecimiento se explicarfa por el menor dinamismo de la productividad.
En efecto, el crecimiento de la productividad total de factores pasé desde 4,9% entre
los afos 1990-1995 a sélo 1% entre los afios 2001-2004¢. Como la productividad estd
directamente relacionada con el emprendimiento y la innovacién, para recuperar mayores
niveles de crecimiento econdmico el pais debe desarrollar politicas apropiadas y valorar
culturalmente el emprendimiento.

Este trabajo analiza en la seccién que sigue la relacién entre el emprendimiento y
el desarrollo, basdndose en el rol que la literatura académica le asigna al emprendedor.
Posteriormente estudia el indicador global que hoy existe para medir el emprendimiento
en el mundo (Global Entreprencurship Monitor, GEM) y postula que es necesario
distinguir entre el emprendimiento que conduce al desarrollo y el emprendimiento que
estd destinado a la subsistencia de la persona. Al respecto, se propone como elemento
central para el desarrollo de los paises que exista un medio ambiente adecuado, dado por

4 Biichi (1993).
5 Mensaje Presidencial, 21 de mayo de 2006.
6 Vergara (2005).
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politicas e instituciones publicas que hagan posible que el emprendimiento se traduzca
en crecimiento.

Finalmente, se estudia el caso de Chile y se presentan, en base a indicadores
internacionales, algunas de las barreras mds importantes que coartan el espiritu
emprendedor.

2. EL ROL DEL EMPRENDEDOR EN EL DESARROLLO

El rol del emprendedor en el desarrollo ha sido abordado por diversos economistas,
destacando entre ellos Schumpeter, Kirzner, Knight y Baumol.

El mds célebre es Joseph Schumpeter, economista austriaco nacionalizado
estadounidense, quien senalaba que los emprendedores son personas innovadoras que
introducen los cambios y crean nuevas combinaciones de factores, revolucionando
los patrones de produccién y generando asi nuevas oportunidades. En este sentido, la
aparicion de emprendedores en un nicho de mercado se produce porque la capacidad para
emprender fluye, como un bien econdémico mds, hacia los nichos donde el emprendedor
espera una recompensa en el retorno de la inversién. Cuando ese nicho deja de serlo, es
decir, cuando se ha saturado el mercado y no hay mds oportunidad para la innovacién, el
emprendedor desaparecerd para reaparecer en otro mercado con otra innovacién que le
permita nuevas ganancias en el futuro.

Este proceso emprendedor nace del aprovechamiento de una oportunidad, a través
de la cual se obtienen utilidades, estimulando la creacién de nuevas empresas, lo que se
traduce en un mecanismo de “creacién destructiva’. Este tltimo, tal como su nombre lo
indica, implica la creacién de nuevas empresas y la destruccién de algunas ya existentes
y se encuentra liderado por cambios que aumentan la productividad e incrementan la
competitividad entre las empresas. Dentro de este proceso competitivo participan tanto
empresas innovadoras como no innovadoras, pero sélo logran sobrevivir las empresas
innovadoras y las que tengan capacidad de adaptacién, ya que logran utilizar mejor los
recursos productivos, desplazando fuera del mercado a las empresas que no son capaces de
innovar o de adaptarse.

Las empresas innovadoras se encuentran lideradas por los emprendedores, quienes
con su accionar crean nuevos productos o servicios, nuevos métodos de produccién y
distribucién y nuevas formas de organizacién. Asi, aumenta el nivel de empleo y de ingreso
per cdpita, generando finalmente un mayor desarrollo econdmico.

7 Schumpeter (1963).
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Schumpeter describe a los emprendedores como personas innovadoras, dindmicas,
fuera de lo comun, sofiadoras, visionarias, que actdan como destructores del equilibrio de
mercado, iniciadores del cambio y creadores de nuevas oportunidades.

Por su parte, Israel Kirzner, economista norteamericano perteneciente a la denominada
Escuela Austriaca, considera que la esencia de la actividad emprendedora radica en estar
alerta a las oportunidades y postula que cualquier persona estd capacitada para emprender,
ya que el emprendimiento estd presente en todas las acciones humanas.

Kirzner considera que los emprendedores son fundamentalmente intermediarios
creativos que facilitan el intercambio entre oferentes y demandantes, al reconocer en
cualquier desequilibrio de mercado una oportunidad ventajosa que proporciona las
presiones necesarias para hacer que la economia vuelva a su estado de equilibrio, definiendo
el emprendimiento como “una tendenciaal equilibrio y ala coordinacién™. Por el contrario,
Schumpeter tiene una visién desequilibradora, pues sefiala que el emprendimiento crea
desequilibrio a partir del equilibrio, rompiendo con la rutina y destruyendo las estructuras
existentes, iniciando el cambio por medio de la introduccién de alguna innovacién’ y
creando nuevas oportunidades.

Tal como se menciond, para Kirzner el papel del emprendedor tiene una fuerza
equilibradora dada por el descubrimiento de oportunidades inexploradas por los demds
participantes del mercado, actuando como una alerta de las oportunidades existentes. Para
él, “estar alerta” significa notar algo que otros no han visto ni pensado antes, significa ver
mis alld del conjunto de oportunidades y formas rutinarias de hacer las cosas y determinar
dénde los bienes se han vuelto insospechadamente mds valiosos para los consumidores.

Se pueden ilustrar las diferencias entre el pensamiento de Schumpeter y el de Kirzner,
y a la vez conceptualizar la contribucién del emprendedor a la mayor produccién de
bienes y servicios, a través de la frontera de posibilidades de produccién (FPP)™. De
esta manera, a partir de las ineficiencias de mercado, que el emprendedor de Kirzner
transforma en oportunidades, se logra alcanzar el equilibrio sobre un punto eficiente de
la FPP aumentando la produccién desde el punto “X” al “Y”. En cambio, cuando el
emprendedor de Schumpeter rompe los equilibrios del mercado a través de la innovacion,
alcanza un punto de nuevo equilibrio ubicado sobre una FPP mayor, desplazando hacia
afuera la FPP y generando crecimiento hasta un punto como “Z”"", tal como lo muestra

la Figura Ne 1.

8  Kirzner (1975).
9 Baumol (2005).
10 Landstrém (1999).

11 Segiin Boettke y Coyne (2003), la visién de Kirzner incluye las innovaciones generadas por el emprendedor, permitiendo el desplazamiento hacia afuera de la FPP (desde
el punto Y al punto Z).
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FIGURA N° 1: EFECTO DEL EMPRENDIMIENTO EN LA FRONTERA DE POSIBILIDADES
DE PRODUCCION SEGUN SCHUMPETER Y KIRZNER
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Fuente: Landstrom (1999).

Frank Knight, economista norteamericano y fundador de la Escuela de Chicago,
describe al emprendedor como aquel que desarrolla principalmente dos capacidades. Por
un lado, la de organizar y liderar todos los factores de produccién necesarios en una
empresa; y por otro, la de enfrentar la incertidumbre que significa iniciar una nueva
actividad'. Knight destacé que la incertidumbre es diferente del riesgo, ya que en ella la
aleatoriedad tiene posibilidades desconocidas y para enfrentarlas debe existir un agente
econdmico, el empresario.

William Baumol, por su parte, ha intentado explicar la relacién entre desarrollo
econdmico y emprendimiento mediante los distintos comportamientos de los empresarios,
los que dependen a su vez del sistema de incentivos que provea cada pais. De este modo, en
las economias capitalistas el aporte de los empresarios al crecimiento es mayor que en otros
sistemas econémicos. En concordancia con lo anterior, Baumol enfatiza el importante rol
que juegan las instituciones para el impulso del emprendimiento.

En suma, los intelectuales senalados y sus seguidores coinciden en que el emprendedor
es un elemento clave para el crecimiento de los paises. Es por ello que en este trabajo, no
obstante las diferentes visiones sobre el emprendimiento, se utiliza el concepto del Global
Entrepreneurship Monitor (GEM), que senala que el emprendimiento es “cualquier
intento de nuevos negocios o creacién de nuevas empresas, la reorganizacién de un
negocio o la expansion de uno existente, por un individuo, grupo de individuos o firmas
ya establecidas'®” y su contribucion al crecimiento se produce a través del dinamismo de
los negocios entendido como los nacimientos, expansiones, muertes y reducciones de los
mismos.

12 Knight (1971).
13 Reynolds et al. (2005).
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La teorfa neocldsica intenta explicar el crecimiento econémico como una funcién de
la acumulacién de los factores capital y trabajo, y de la productividad de éstos. Solow',
pionero en esta formulacién, concluye que el progreso tecnoldgico es el principal impulsor
del crecimiento en los salarios reales y la calidad de vida en los paises desarrollados. Como
se ha sefalado, es el emprendedor el que produce ese aumento de productividad, entre
otras razones, porque es precisamente ¢l quien, al liderar los procesos de innovacién, hace
posible el cambio tecnoldgico.

Holcombe" wutiliza el concepto de crecimiento enddgeno de Romer'® para referirse
al emprendimiento como el motor enddgeno del crecimiento y afirma que cuando
los emprendedores aprovechan las oportunidades, crean nuevas oportunidades para
emprender, produciéndose asi un circulo virtuoso que permite a los paises alcanzar el
desarrollo.

Arnold Harberger'” explica con mucha claridad la contribucién del emprendimiento
al desarrollo. Se sabe que los factores que explican el crecimiento de los paises son: los
incrementos en el trabajo, los incrementos en el stock de capital humano, la tasa de
inversién y la tasa de retorno de la inversién y lo que en lenguaje técnico se denomina
“residuo” o “productividad total de los factores”. Segtin Harberger, este ultimo concepto
tiene varios componentes: innovaciones tecnoldgicas, mejoras en la productividad de los
factores existentes, mejoras en los procesos, disefios, etc. En suma, se trata de reducciones
reales de costos por unidad producida. Bajo esta perspectiva, son los emprendedores
quienes con su accionar posibilitan las reducciones reales de costo, ya sea a través de
nuevos inventos, investigacién y desarrollo o nuevas técnicas. De esta manera, las empresas
se vuelven mds eficientes, teniendo a su disposicién una mayor cantidad de recursos para
realizar nuevas inversiones en nuevos negocios o en nuevas tecnologias, y finalmente, si
esto se da a nivel agregado, contribuir al crecimiento econémico.

14 Solow (1956).
15 Holcombe (1998).

16 Paul Romer, profesor de la Universidad de Stanford, plantea en su libro “The Origins of Endogenous Growth” que el crecimiento econémico es un resultado endégeno
del sistema econémico y no el resultado de fuerzas externas.

17 Harberger (1998).
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3. EL MEDIO AMBIENTE PARA EMPRENDER

El GEM mide la actividad emprendedora de los paises mediante la utilizacion de un
indicador denominado Actividad Emprendedora en Etapas Iniciales'®, el cual corresponde
al porcentaje de la poblacién adulta econdmicamente activa de un pais, que tiene entre
18 y 64 afos y que se encuentra directamente involucrada en las etapas iniciales de la
actividad emprendedora®.

La Figura 2 muestra la relacién entre la Tasa de Actividad Emprendedora (TEA) y
el nivel de Ingreso per cdpita de los paises. Se puede comprobar que esta relacién tiene
forma de “U”; es decir, en la primera parte de la curva, el TEA es mayor mientras menor
es el ingreso per cdpita; luego, la relacién va decreciendo y en torno a un ingreso de
US$20.000 comienza nuevamente a subir. Esta relacidn ha sido planteada por Wenekers
et al. (2005) y por Amorés, Cortés y Couyoumdjian (2006), quienes ademds establecen
este mismo tipo de relacion entre la tasa de emprendimiento y el nivel de competitividad
de las economias.

FIGURA N° 2: RELACION ENTRE TEA Y NIVEL DE INGRESO PER CAPITA (2005)
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18 En ediciones anteriores del GEM a este indicador de actividad emprendedora se le denominaba indice TEA (Total Entrepreneurial Activity); sin embargo, para efectos
de este trabajo se continuard utilizando esta denominacion para fines de simplificacion.

19 Al referirse a las etapas iniciales se incluye la creacién de empresas nacientes o nuevas.
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La explicacién para esta evolucion radica en que el TEA estd compuesto por dos
factores que motivan el emprendimiento: “la Oportunidad” de aprovechar una realidad
favorable para hacer un negocio o “la Necesidad” para superar la realidad de pobreza.
Por ello, el indice TEA se encuentra subdividido en el TEA por Oportunidad que mide
el emprendimiento definido por Schumpeter o Kirzner, es decir, aquél que se realiza por
el interés personal de innovar o aprovechar una oportunidad latente en el mercado; y en
el TEA por Necesidad, que mide el emprendimiento que surge involuntariamente para
superar una condicién no deseada® .

Desde esta perspectiva, cabe observar que el tipo de emprendimiento es diferente segtin
el nivel del ingreso per cépita de los paises. Asi, la motivacién principal del emprendedor
en los paises desarrollados es la oportunidad, la cual corresponde mayoritariamente al
tipo de emprendimiento que genera progreso y bienestar econdmico; en cambio, en
gran parte de los paises en desarrollo la motivacién por necesidad constituye la causa
principal para emprender, siendo éste mds bien un indicador de pobreza. Una muestra
de ello la constituyen los paises que lideraron el ranking de emprendimiento del afo
2005. Venezuela (24,99%), Tailandia (20,74%) y Nueva Zelanda (17,57%) presentaron
los mayores indices TEA. Tras las tasas de emprendimiento de Venezuela y Tailandia se
esconde un alto porcentaje de emprendimientos por necesidad; no asi en el caso de Nueva
Zelanda que presenta una alta proporcién de emprendimiento por oportunidad y una
bajisima tasa de emprendimiento por necesidad.

Luego, es preferible incorporar en el andlisis la diferencia entre estas dos causas del
emprendimiento. Al utilizar el ratio de emprendimiento® por oportunidad sobre el
total (Op/TEA), que indica el porcentaje del emprendimiento total explicado por la
oportunidad, queda en evidencia la existencia de una tendencia lineal positiva entre este
tipo de emprendimiento y el nivel de desarrollo de los paises medido por el PIB per
cpita corregido por la paridad de poder de compra®. Grificamente se pueden observar
dos concentraciones de paises que se diferencian por su nivel de desarrollo (Figura 3). El
primer grupo (G1) retine a los paises que poseen un menor desarrollo econémico (PIB
PPP Promedio: US$7.879) y un menor nivel de emprendimiento por oportunidad sobre el
total (Ratio Op/TEA Promedio: 63%); mientras que los paises que conforman el segundo
grupo (G2), poseen un nivel de desarrollo mayor (PIB PPP promedio: U$27.878) junto a
mayores ratios Op/TEA (Ratio Op/TEA Promedio: 80%). En suma, aquellos paises que

20 El emprendedor se ve obligado a emprender por no tener otras opciones de trabajo, para mejorar una condicién de precariedad, o bien emprende como medio para
alcanzar la integracién social.

21 Las ratio de emprendimiento son razones o proporciones que fueron utilizados en este trabajo debido a que incorporan tanto el emprendimiento por oportunidad como
el emprendimiento por necesidad sobre la tasa de emprendimiento total (TEA). Entiéndase por “Op/TEA” como el ratio de emprendimiento por oportunidad, y “Nec/
TEA” como el ratio de emprendimiento por necesidad.

22 Promedio durante el periodo 2001-2005.
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poseen proporcionalmente altos ratios de emprendimiento por oportunidad presentan
también un mayor nivel de ingreso per cdpita, corrobordndose la relacion positiva entre
el emprendimiento que denominaremos Schumpeteriano y Kirzneriano y el desarrollo; es
por ello que en este trabajo priorizamos el estudio de este concepto.

Figura no 3:RELACI()N ENTRE RATIO DE EMPRENDIMIENTO OP/TEA Y PIB PER CAPITA (PROMEDIO ZOOI—ZOOS)
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Surge la interrogante de por qué existen paises con menor nivel de desarrollo -G1 en la
Figura N° 3- que exhiben un menor porcentaje de iniciativas emprendedoras por oportunidad.
La respuesta radica en lo que Schumpeter, Kirzner y Knight definieron como el rol del
emprendedor. Para que ese rol se cumpla y se aproveche su potencial es necesario contar
con un medio ambiente adecuado. Pese a que muchos de los paises pertenecientes a este
grupo exhiben altos niveles de emprendimiento, la mayoria no ofrece buenas condiciones
en su entorno. En otras palabras, no presentan las politicas e instituciones adecuadas.
North® ha comprobado que los paises que se han desarrollado a lo largo de su historia

23 North (1994).
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han construido instituciones, como el respeto a la propiedad privada, que estimulan
el espiritu emprendedor. Al respecto, los estudios muestran que el Estado de derecho,
gobiernos subsidiarios y eficientes, una economia de mercado abierta y competitiva y
una sana politica macroecondmica son caracteristicas fundamentales para promover el
emprendimiento por oportunidad.

En conclusién, no basta el emprendimiento para el desarrollo, sino que éste debe
asociarse a la oportunidad de traer consigo beneficios econémicos positivos para el pais.
Para que esto sea posible se necesita, ademds del emprendimiento, un medio ambiente
adecuado. Por lo tanto, es altamente importante generar las condiciones necesarias para
que el espiritu emprendedor se desarrolle y manifieste en proyectos reales a nivel de
empresas y mercados, para lo cual son necesarias politicas piblicas adecuadas.

En realidad, lo que determina y caracteriza el tipo de emprendimiento de cada pais
es el entorno en que se desenvuelve la actividad emprendedora. Este debe sustentarse en
buenas politicas macroeconémicas y especialmente microecondmicas, y en instituciones
sdlidas, capaces de definir claramente las reglas del juego® con el fin de generar un buen
clima de negocios, adecuadas regulaciones, politicas fiscales prudentes, certidumbre
juridica y una cultura pro emprendimiento®.

En particular, los paises que no ofrezcan buenas condiciones en su ambiente,
probablemente no podran disfrutar de los beneficios que el emprendimiento trae consigo
atn cuando posean una gran capacidad emprendedora, a diferencia de aquellos que se
preocupen por crear el medio ambiente indicado.

Los distintos procesos emprendedores vividos por los paises a causa de sus condiciones
medio ambientales pueden expresarse como la diferencia entre trotar en una trotadora o
hacerlo en una pista. Esta analogia resulta util, toda vez que las economias con una alta
capacidad emprendedora pero que carecen de un ambiente apropiado, como es el caso de
muchos paises en vias de desarrollo, corren sobre una “trotadora’, porque a pesar de que
se esfuerzan por lograr el progreso, no avanzan al ritmo requerido. En otras palabras, se
quedan en el mismo lugar.

Por otro lado, distinto es el caso de los paises que, junto con su capacidad para
emprender, generan un entorno apropiado, caracterizado por instituciones y politicas
adecuadas, lo que les permite que el esfuerzo se traduzca en resultados reales. Es decir, al
correr en una pista avanzan y llegan a la meta del desarrollo.

24 Audretsch et al. (2002).
25 Harberger (1986).
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Harberger” dice, con relacién al emprendimiento, que el papel de la politica econémica
es dar “sefiales correctas a los directores generales y gerentes de una organizacién, las que
remueven las trabas que impiden la basqueda de reducciones reales de costos y crean
un entorno en el que el proceso de creacién destructiva de Schumpeter puede llevarse a

cabo™¥.

Es necesario reiterar que la actividad emprendedora se debe desenvolver dentro
de un marco de instituciones ordenadas, estado de derecho y un sistema politico
democritico, en el que primen politicas que promuevan el equilibrio macroeconémico,
el derecho de propiedad y una economia de mercado y abierta. Esto conducird a que las
personas, actuando con libertad, inviertan mds, se eduquen mds, trabajen mds y se vean
permanentemente estimuladas a hacer un mejor uso de sus capacidades humanas, de las
tecnologfas y del capital disponible, y que con ello los paises se encaminen a un mayor
desarrollo econémico.

Una buena forma de evaluar el medio ambiente adecuado es utilizar el Indice de
Libertad Econdmica®, puesto que éste mide los elementos ya descritos: proteccion de los
derechos de propiedad privada, gobierno limitado, buenas politicas macroeconémicas,
buen ambiente institucional, libre comercio y normas que favorezcan mercados libres.

Al relacionar el medio ambiente con la capacidad emprendedora de los paises (Figura
Ne 4) mediante el Indice de Libertad Econémica® y la ratio de emprendimiento por
oportunidad sobre el total de actividad emprendedora para el periodo 2001-2005, se
comprueba la existencia de una relacion positiva. Asi, los paises que tienen una alta
proporcién de emprendimiento por oportunidad se caracterizan por ser econémicamente
libres®. Dicho de otro modo, los paises que presentan un medio ambiente adecuado
para el emprendimiento logran un mayor nimero de iniciativas emprendedoras por
oportunidad, que son las que permiten el desarrollo. En cambio, aquellos paises que
presentan un ambiente inadecuado y que, por lo tanto, tienen bajos indices de libertad
econdmica, exhiben proporcionalmente altos niveles de emprendimiento por necesidad™,
quedando en evidencia que el medio ambiente si condiciona el tipo de emprendimiento y
constituye a la vez un elemento esencial para que se desarrolle una actividad emprendedo-

ra de calidad.

26 Harberger (1998).
27 Ibidem.

28 Es necesario mencionar que existen dos indices de libertad econémica. Uno de ellos es un indicador canadiense elaborado por The Fraser Institute y The Cato Institute;
mientras que el otro es elaborado por The Heritage Foundation y The Wall Street Journal y es el que se va a utilizar en este trabajo.

29 El Indice de Libertad Econdmica otorga puntajes que fluctiian entre 1'y 5, de manera que un pais que presenta un bajo puntaje significa que es més libre que otro que
tiene un mayor puntaje. Sin embargo, en los andlisis realizados en este trabajo se utilizé el complemento del indicador, de manera que, en base a los nuevos datos, el pais
que exhibe un puntaje més elevado tiene un grado mayor de libertad que otro con un puntaje menor.

30 Coeficiente de correlacién: 0,729.

31 Coeficiente de correlacion: —0,705.
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FIGURA N° 4:RELACION ENTRE INDICE DE LIBERTAD ECONOMICA Y RATIO DE EMPRENDIMIENTO OP/TEA
(PROMEDIO 2001-2005)
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Volviendo a la Figura N° 3, los paises que conforman el Grupo 1 son aquellos que
presentan un menor nivel de ingreso per cdpita junto con una menor proporcién de
actividades emprendedoras motivadas por la oportunidad. Asimismo, este grupo de
paises (representados por los circulos en la Figura N 4) presenta, en su mayoria, los
menores niveles de libertad econdémica, evidenciando un ambiente inapropiado para
el emprendimiento de alto impacto. Por el contrario, es posible afirmar que el medio
ambiente mds adecuado se encuentra en los paises cuyo nivel de ingreso per cdpita es
mayor (Grupo 2). Asi lo demuestra la historia econémica de los paises que han alcanzado
el desarrollo, y recientemente, Irlanda, pais que fue uno de los méds pobres del mundo
durante mds de doscientos afios y que hace un par de décadas, sin embargo, promovié
una serie de politicas dirigidas a incrementar su libertad econdmica, que lo condujeron a
experimentar ripidamente un gran crecimiento® y a ser hoy un pais desarrollado.

32 Powell (2003).
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4. EL CASO DE CHILE

Como se seial6 al comienzo, Chile ha presentado en los dltimos afios un crecimiento
econdmico bajo en relacién con lo que fue su “era dorada™. Parte de la explicacién estd en la
disminucion de la productividad, factor directamente relacionado con el emprendimiento.
Ahora bien, si se examina el medio ambiente favorable al espiritu emprendedor, representa-
do por el nivel de libertad econémica, observamos que en nuestro pais éste es relativamente
alto en relacién con los paises de menor desarrollo (G1); sin embargo, si se le compara con
las economias mds desarrolladas, Chile se encuentra bajo respecto al emprendimiento por
oportunidad. Por lo tanto, debiéramos movernos en la direccién indicada graficamente
en la Figura N° 4, de manera de aumentar el emprendimiento y asi seguir la tendencia de
los paises mds desarrollados.

La situacién de Chile muestra que la actividad emprendedora por necesidad ha ido
decreciendo con los anos -no obstante, un gran porcentaje de la poblacién chilena ain
emprende como forma de autosustentacién (26% en el ano 2005)- y que la actividad
emprendedora por oportunidad se ha mantenido relativamente estable y por debajo de
los niveles esperados.

Tenemos debilidades en la educacién y la cultura emprendedora. Ademds, las
investigaciones especificas indican que no existen marcos regulatorios ¢ impositivos
adecuados y que el apoyo financiero a las empresas es insuficiente®.

sQué es lo que estd impidiendo que Chile aumente su nivel de emprendimiento por
oportunidad?

Son variadas las dreas de politicas publicas para mejorar, pero existe una de mayor
incidencia negativa: los costos o las barreras a la entrada para crear empresas son muy

altos.

Como senalan Boettke y Coyne®, “si el concepto de emprendimiento de Kirzner
y Loy

es correcto, podemos esperar que paises con altas barreras de entrada van a ser menos

desarrollados que aquellos en donde el proceso competitivo no estd limitado”.

Una buena forma de medir los costos del emprendimiento aparece en el informe
“Doing Business™**del Banco Mundial (World Bank). Este contiene una evaluacién de las
regulaciones que restringen la actividad empresarial y de aquellas que la facilitan. Asi, una

33 Vergara (2003).
34 Amords, Cortés y Echecopar (2006).
35 Boettke y Coyne (2003).

36 El “Doing Business” es claborado desde el afio 2004 por The World Bank (Banco Mundial) y The Internacional Finance Corporation y evaliia un conjunto de indica-
dores regulatorios relacionados con la apertura, registro de propiedad, operacién de licencias y contratos, crédito, comercio exterior, impuestos y liquidacién de empresas
a través de la medicion del tiempo y los costos asociados a los diversos requisitos gubernamentales.
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buena calificacién en el drea de la facilidad para hacer negocios significa que el gobierno
ha creado un ambiente regulatorio conducente al emprendimiento.

En la Tabla Ne 1 se observa que aquellos paises que ocupan las mejores posiciones del
ranking, hecho en base a la libertad econdmica, se ubican también en los primeros lugares
del ranking de facilidad para hacer negocios”. Es decir, aquellas economias que presentan
un medio ambiente favorable para el emprendimiento exhiben a su vez menores costos
para desarrollar nuevos negocios.

Al observar la situacion de Chile, queda de manifiesto que los costos para emprender
no se condicen con su buen medio ambiente, ¢ inciden sobre las tasas de emprendimiento
por oportunidad. En Chile hay un exceso de regulaciones y prima la burocracia. Esto tiene
consecuencias negativas para la economia en general puesto que se incentiva el mercado
informal y la corrupcién, al tiempo que se generan obstéculos para el emprendimiento,
lo que trae consigo altos costos de dinero y tiempo, desalentando a los empresarios y
dificultando la creacién de nuevas empresas.

Al respecto, es relevante comparar a Chile con Nueva Zelanda, pais que ha tenido
un gran desarrollo econdmico, y que a su vez destaca por sus importantes iniciativas
emprendedoras®™. Nueva Zelanda tiene una tasa de emprendimiento (TEA) superior al
17%, correspondiendo el 92% de esos emprendimientos a iniciativas motivadas por la
oportunidad. Su perfil emprendedor se ve acompafado de un medio ambiente adecuado
para la realizacién de esta actividad y por una gran facilidad para hacer negocios, ubicindose
en una posicion privilegiada en ambos rankings, tal como se observa graficamente en la

Tabla Ne 1.

Chile debe seguir los pasos de Nueva Zelanda para reducir los costos y asi poder
aumentar el nivel de emprendimiento por oportunidad del pais.

37 Coeficiente de correlacién: 0896.

38 Amords, Cortés y Echecopar (2006).
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TABLA Ne 1: RANKING DE FACILIDAD PARA HACER NEGOCIOS Y LIBERTAD ECONOMICA

PAIS Ranking “Doing Business” Ranking “Libertad Econémica”
2005-2006 2001-2005
Nueva Zelanda 1 4
Singapur 2 2
Estados Unidos 3 7
Canad4 4 13
Hong Kong 5 1
Reino Unido 6 5
Dinamarca 7 6
Irlanda 8 3
Australia 9 9
Noruega 10 21
Japén 11 20
Finlandia 12 11
Suecia 13 12
Islandia 14 15
Suiza 15 8
Tailandia 14 26
Bélgica 17 18
Alemania 18 16
Chile 19 10
Letonia 20 23
Sudifrica 21 27
Austria 22 17
Espana 23 22
Francia 24 25
Jamaica 25 31
México 26 32
Eslovenia 27 29
Hungtia 28 24
Pert 29 30
Italia 30 19
Argentina 31 33
China 32 36
Grecia 33 28
Brasil 34 35
Ecuador 35 37
Croacia 36 34
Venezuela 37 38

a)  El ranking se establecié en base al “Doing Business” Promedio (2005-2006) ¢ indica que el pais que tiene el lugar N 1
es el que ofvece una mayor facilidad para el desarrollo de nuevos negocios.

b)  Elranking se establecié en base al Indice de Libertad Econdmica Promedio (2001-2005) e indica que en el pais que tiene
el lugar N° 1 hay mayor libertad econémica.

En este contexto, a continuacién se revisan esas barreras a la creacién de empresas
a través de los procesos de apertura y cierre de una firma en base al informe “Doing

Business” (2007) del Banco Mundial (World Bank).
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a) Apertura de una empresa

La manera en que se dé el proceso relativo ala apertura de empresas influye directamente
en el nivel de emprendimiento de un pais, ya que mientras mds expedito sea el camino
para la creacion de nuevas empresas, menores serdn los costos asociados y menores las
barreras de entrada para el surgimiento de nuevos emprendimientos. Al relacionar los datos
referentes a la apertura de una empresa con las tasas de emprendimiento por oportunidad,
representadas por la ratio Op/TEA, se reafirma que para incrementar en Chile el nivel de
emprendimiento por oportunidad se necesita reformar ciertos procesos que involucran
altos costos y que desincentivan la creacion de nuevos negocios.

FIGURA N §: RELACION RATIO OP/TEA Y N° TRAMITES PARA ABRIR UNA EMPRESA
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Tal como se observa en la Figura N° 5, existe una relacién negativa entre el nivel de
emprendimiento por oportunidad sobre la actividad emprendedora total y el nimero
de trdmites a realizarse en la apertura de un nuevo negocio”. Nueva Zelanda se ubica
en una posicién privilegiada, liderando ambos rankings, al presentar una alta ratio
de emprendimiento por oportunidad (86%) y s6lo 2 trimites necesarios para abrir una
nueva empresa, los cuales son realizados por internet, lo que agiliza atin més la creacién de
nuevas empresas. Mientras tanto, en Chile, los nueve trdmites que deben llevarse a cabo
se presentan como una traba al emprendimiento por el alto costo monetario y de tiempo
asociados.

En Chile se emplean 27 dias para poner en marcha una empresa, de los cuales 14 se
destinan a la obtencion de la patente municipal. El proceso de apertura tiene un costo
igual al 9,8% del PIB per cdpita, monto que bordea los US$ 575, de los cuales cerca de la

39 Coeficiente de correlacion: —0,687.
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mitad se destina a cobros notariales; en cambio, en Nueva Zelanda se gasta sélo el 0,2%

de su PIB per cdpita, que equivale al 7% de lo que se debe pagar en Chile (US$ 40).

En las Figuras N° 6 y 7 se observa que la relacion sigue siendo negativa entre el
emprendimiento por oportunidad y el costo de apertura® y los dias necesarios para abrir
una empresa‘'; por lo tanto, aquellos paises que emprenden mds por oportunidad (Op/
TEA) ofrecen menores costos y requieren menos dias para la iniciacién de un nuevo
negocio.

La brecha existente entre Nueva Zelanda y Chile resalta las facilidades para comenzar
un nuevo negocio en Nueva Zelanda y lo complejo que es llevar a cabo este mismo
proceso en Chile.

FIGURA N© 6: RELACION RATIO OP/TEA Y COSTO DE ABRIR UNA EMPRESA
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FIGURA N° 7: RELACION RATIO OP/TEA Y N° DE DIAS EMPLEADOS EN LA APERTURA DE UNA EMPRESA
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40 Coeficiente de correlacién: —0,49.

41 Coeficiente de correlacién: —0,54.
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En 60 paises los tramites demoran menos dias que en Chile, y en 76 se requieren
menos de nueve tramites. Australia, Estados Unidos, Irlanda, Islandia, Canad4, Suiza,
Finlandia, Nueva Zelanda y Singapur destacan en estos aspectos y, coincidentemente,
presentan altas tasas de emprendimiento por oportunidad (superiores al 80%).

b) Cierre de una empresa

Asi como el inicio de una empresa es importante para el emprendimiento, el proceso
de cierre de la misma también lo es, ya que refleja las condiciones que deben enfrentar
aquellos emprendedores que, de una u otra forma, ven fracasar su proyecto de negocio.

En Chile el proceso de quiebra de una empresa lleva 5,6 afios, cuesta un 14,5% del
valor del patrimonio y los demandantes recuperan el 20% (tasa expresada en centavos por
délar) de su firma en quiebra.

Chile ocupa el lugar 107 del ranking del Banco Mundial en esta categorfa. Esta mala
posicién se encuentra acentuada por la baja tasa de recuperacién de una empresa en quiebra,
la que al ser comparada con la de Nueva Zelanda, cuyos empresarios recuperan el 68% de su
empresa en dos afios, reafirma la condicidn de inferioridad de Chile en esta materia.

La Figura N°© 8 muestra que a mayor ratio de emprendimiento por oportunidad, menor
es el niimero de afos empleados en el cierre de una empresa®. Chile se aleja del nimero
de afios promedio (2 anos) y de la tasa de recuperacién promedio también (58%). Esta
Giltima se relaciona directamente con el nivel de emprendimiento por oportunidad de los
paises®, asf como también con su nivel de ingreso per cdpita*. De esta manera, los paises
que tienen un PIB per cdpita superior a los US$ 20.000 presentan tasas de recuperacién
de una empresa en quiebra superiores al 50% (a excepcién de Francia, Italia y Suecia).

FIGURA N° 8:RELACION RATIO OP/TEA Y ANOS EMPLEADOS EN EL CIERRE DE UNA EMPRESA
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42 Coeficiente de correlacién: —0,41.
43 Coeficiente de correlacién: 0,70.

44 Coeficiente de correlacion: 0,79.
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Claramente, el proceso de cierre de una empresa desincentiva el emprendimiento en
Chile, mientras que la baja tasa de recuperacién en caso de quiebra acentia el temor al
fracaso de los emprendedores®, llevindolos a enfrentar con mayor recelo la incertidumbre,
ya que en el caso de que el proyecto no resulte, gran parte del capital (mds del 75%) se
perderd. Es decir, aumenta el temor a la incertidumbre y disminuye la disposicién para
afrontar eventuales vicisitudes, todo lo cual desincentiva el emprendimiento necesario
para el progreso.

5. CONCLUSIONES

En este trabajo se ha descrito la importancia que tiene el emprendimiento para el
desarrollo econdmico de los paises, especialmente por el rol crucial que desempena el
espiritu emprendedor en la innovacién -al liderar los cambios tecnolégicos- asi como en
el aumento de la productividad y la competitividad, que a la vez constituyen mecanismos
esenciales para que las personas intervengan en la actividad productiva de un pais, ddndoles
la oportunidad de obtener una mejor posicion econémica y de contribuir a la creacién de
empleo.

Sin embargo, no basta con que las personas emprendan, sino que es necesario que el
emprendimiento sea un proceso voluntario para aprovechar o generar oportunidades que se
traduzcan en crecimiento econdmico. Las economias que emprenden proporcionalmente
mds por oportunidad, también presentan mayores niveles de ingreso per cdpita. En
cambio, aquellas en que predomina el emprendimiento por necesidad se caracterizan por
exhibir un menor nivel de desarrollo.

Para que el emprendimiento por oportunidad prevalezca en las economias se debe crear
un ambiente propicio. Por lo tanto, no basta con tener gran espiritu emprendedor. Si las
condiciones del entorno no estdn dadas, serd lo mismo que correr sobre una “trotadora”.
Para que esto no ocurra, se deben llevar a cabo politicas adecuadas que permitan
incentivar el emprendimiento y remover las barreras existentes, propiciando un entorno
basado en las economias de mercado y en la apertura internacional, en instituciones que
protejan y estimulen el derecho de propiedad, politicas que produzcan un equilibrio
macroeconémico, donde existan sociedades democrdticas y estados de tamano limitado
que produzcan gobernabilidad y estimulen la creatividad®.

45 Segin el estudio GEM Chile 2005, el 31,6% de los hombres y 44,4% de las mujeres que no participan de la actividad emprendedora sienten temor al fracaso y por ello
rehdyen iniciar un nuevo negocio. Por su parte, de los emprendedores nacientes y nuevos, el 45,1% de los hombres y el 58,5% de las mujeres tienen temor a fracasar.

46 Larroulet (2003).
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Pese a que en Chile las condiciones macroeconémicas son favorables para el
emprendimiento, los costos para crear nuevos negocios son atin muy altos. Por ello, es
necesario implementar reformas dirigidas a acabar con el exceso de trabas y regulaciones
que priman y reducir tanto los trdmites innecesarios, como el tiempo y costo requeridos
para efectuarlos. Hay que tener la decision y perseverancia para hacer realidad la frase:
“/Queremos emprendedores dedicados a mejorar sus productos, no a acumular papeles y

llenar formularios!”™#

Para producir ese medio ambiente, los gobiernos juegan un rol fundamental a través
de sus politicas publicas®. De este modo, para enfrentar los desafios econémicos y sociales
que Chile tiene hoy, resulta crucial priorizar la ejecucién de politicas pablicas que, al
promover el espiritu emprendedor, hagan de Chile una economia con mayor innovacion
y productividad y, de esta forma, se logre el tan anhelado desarrollo.

47 Mensaje Presidencial, 21 de mayo de 2006.
48 Minniti (2006).
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Capitulo I1

= Conocimiento e Innovacion para el Crecimiento’

Resumen

Este capitulo entrega lineamientos que contribuyen con la tarea de profundizar
y sustentar la estrategia basada en la innovacion que Chile ha adoptado para
avanzar al desarrollo. Dichos lineamientos enfatizan aspectos que nos separarian
crecientemente de los modelos de desarrollo adoptados en el pasado, y releva mds bien
la necesidad de una fuerte sinergia entre un mejor capital humano especializado,
mayor innovacion tecnoldgica y el aprovechamiento de nuestros recursos naturales.
La primera parte presenta los fundamentos de esta propuesta, plantea una meta de
crecimiento para los proximos 15 anos y explica, sobre estas bases, cudles serian algunas
de las palancas relacionadas con la labor de este Consejo que podrian ayudar al pais a
enfrentar con éxito este desafio: investigacion y desarrollo, transferencia y adaptacion de
tecnologias, diversidad productiva y formacion de capital humano para la innovacién.
En la segunda parte se analiza la posicion competitiva actual del pais y las brechas
de desempenio en las dreas clave que se propone sean cubiertas; por su envergadura, su
exitosa materializacion requiere de un consenso nacional en torno a una Estrategia
Nacional de Innovacién para la Competitividad.

1 Corresponde al Capitulo I del Libro “Hacia una estrategia nacional de Innovacién para la Competitividad”. Volumen I, del Consejo de Innovacién, y estd basado en
“Hacia una estrategia de desarrollo para paises de ingreso medio abundantes en recursos naturales”. Nicols Eyzaguirre G. Mimeo, CEPAL, diciembre 2006.

2 Presidente del Consejo de Innovacién de Chile, Ex Ministro de Hacienda entre 2000 — 2006.
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I. UN NUEVO CAMINO AL DESARROLLO

Seguir avanzando en la senda del crecimiento es un reto que convoca al pais en el afén
de elevar el nivel de vida de los chilenos, crear mds y mejor empleo y asegurar iguales
oportunidades para todos, asi como niveles de proteccion social que permitan construir
una sociedad més integrada, libre y equitativa, reconocida por la riqueza educacional,
cultural y productiva de sus habitantes. De cara a la globalizacién, crecer es una meta
anhelada por todos los ciudadanos, un objetivo declarado del gobierno, un desafio
constante para el sector privado y, por cierto, una labor en la que a este Consejo se le pide
contribuir desde una perspectiva especifica: la innovacién para la competitividad.

Sin duda Chile lo ha hecho bien en los tltimos 20 afios. Y a tal punto, que entre 1990
y 2005 consiguié practicamente duplicar su ingreso per cdpita. Pero, como veremos mds
adelante, tal logro, aunque meritorio, no es suficiente. Avanzar hacia el desarrollo requiere de
un esfuerzo mucho mds prolongado en el tiempo. Por ello, como advirti6 este Consejo en sus
lineamientos estratégicos publicados en febrero de 2006, el pais no se puede dar el lujo de caer
en la complacencia o de creer que el futuro estd garantizado sdlo gracias a los tratados de libre
comercio, al buen manejo macroeconémico y a la ventaja de contar con una alta dotacién
de recursos naturales. Por el contrario, debemos prepararnos para un escenario competitivo
internacional mucho mds duro en el futuro cercano, marcado por multiples desafios globales
de indole cultural, econémico, comercial, cientifico-tecnolégico y politico-social.

Dos tendencias destacan en ese sentido. En primer lugar, la globalizacién sigue
avanzando y ello significa la apertura de nuevos mercados para los productos y servicios
nacionales, mis oportunidades de trabajo y bienes de consumo mds baratos y de mejor
calidad para los chilenos [ver Recuadro 1, pag.74]. Pero este proceso también trae consigo
la emergencia de nuevos competidores en mercados que crefamos ya conquistados.
Muchos otros paises con buena base de recursos naturales y menores costos han adoptado
en afos recientes las agresivas estrategias exportadoras a las que Chile aposté hace casi tres
décadas.

Pero hay una segunda tendencia que promete un cambio aun mds revolucionario.
El aumento en el ritmo de creacién, acumulacién y aprovechamiento del conocimiento
verificado en las tltimas décadas ha llevado a las sociedades mds avanzadas a un sistema
econdmico donde el conocimiento y la innovacién son la verdadera esencia de la
competitividad y el motor del desarrollo a largo plazo, incluso paraaquellos sectores basados
en la explotacion de recursos naturales en los que Chile ha fundado su crecimiento.

Eneste nuevo paradigma, lainformaciény el conocimiento -que pueden ser compartidos
de manera mds fécil y equitativa- han ido desplazando la importancia del capital y el
trabajo no calificado en la creacién de riqueza. Y asi, bajo estas renovadas condiciones,
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el valor de las empresas se hace cada vez mds dependiente de activos intangibles como
la capacidad de aprendizaje de sus empleados y el talento para innovar en procesos y
productos que alimenten la continua tarea de construir ventajas competitivas.

La globalizacién y la nueva economia basada en el conocimiento abren, sin duda,
oportunidades para aumentar la prosperidad. Sin embargo, para que sus promesas se hagan
realidad, requieren también asumir retos importantes, entre los que destacan: avanzar en
mayor eficiencia y productividad, contar con mano de obra més calificada, implementar
sistemas de flexibilidad y proteccion que permitan a los trabajadores hacer frente a un
mercado laboral cada vez mds inseguro, desarrollar capacidades de aprendizaje permanente
-en las personas, las instituciones nacionales, el sector productivo y el mundo académico-,
tener centros de investigacién competitivos internacionalmente y con impacto nacional, y
generar redes interinstitucionales para sacar el mejor rendimiento social a la interrelacién
entre educacidn, conocimiento, ciencia y tecnologia.

Este escenario complejo y desafiante obliga a revisar nuestra estrategia de desarrollo
nacional de cara a los cambios que experimenta el pais y el mundo. Y este Consejo
cree fehacientemente que ello pasa por: i) asimilar la experiencia de las naciones que
surgieron desde una posicién relativamente similar a la chilena; ii) conocer a cabalidad las
condiciones en las que asumimos este desafio y las tendencias y oportunidades globales
donde nos tocard competir; iii) entender las condicionantes econdmicas que obligan a la
conformacion de una alianza pablico-privada para la competitividad y el crecimiento;
iv) definir el rol que le corresponde a las politicas publicas en esta tarea; y v) elaborar
una estrategia que permita establecer objetivos y prioridades para el uso eficiente de los
siempre limitados recursos publicos.

Estas son, precisamente, las tareas que aborda este documento.

Hacia el desarrollo

Este Consejo defini6 en febrero de 2006 que la estrategia que aqui se presenta debia
basarse en aquellas que han adoptado paises abundantes en recursos naturales que
han logrado el desarrollo. Adelantd, ademds, que este camino diferiria de dos visiones
polares que se sucedieron en Chile durante la mayor parte de su vida independiente: el
modelo rentista exportador (caracteristico del siglo XIX) y el modelo de sustitucién de
importaciones (del siglo XX), ninguno de los cuales logré resolver satisfactoriamente el
desafio de lograr simultineamente crecimiento y equidad.

El trabajo desarrollado durante el dltimo afio en este Consejo ha recogido esa vision
y ha reforzado en sus integrantes la conviccién de que hoy, cuando la bisqueda de una
mayor equidad es tanto un imperativo moral como un factor fundamental para sustentar
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el crecimiento, el nuevo camino de desarrollo para Chile debe ser el de la Economia del
Conocimiento [ver Recuadro 2, pdg.75].

Como punto de partida en esta ruta -que sin duda es mds exigente-proponemos
combinar las ventajas del modelo exportador de recursos naturales con las habilidades
creadas por un esfuerzo creciente en la generacion de capital humano y conocimiento,
los que, aplicados a la transformacidn, extensién y encadenamiento de los procesos
productivos, permitan luego dar el salto a sectores basados en ventajas competitivas
adquiridas, como el desarrollo de negocios de servicios o la externalizacién (outsourcing)
de funciones altamente especializadas.

Este Consejo reafirma asi la certeza de que la sinergia entre un capital humano de
alto nivel, la innovacién tecnoldgica y los recursos naturales le permitird al pais enfrentar
con éxito la dura competencia internacional, continuar creciendo en el mercado global
y generar cada dia mds y mejores empleos para una fuerza laboral mis calificada. Sin
embargo, antes de cualquier otro andlisis, resulta esencial exponer los fundamentos que
han llevado a concluir que esta senda al desarrollo es la que Chile debe seguir potenciando
durante los préximos afios.

Dos visiones en conflicto

Cudl es la mejor férmula para el crecimiento ha sido seguramente la discusién mds
recurrente en Chile y en el mundo, particularmente durante los dltimos 60 afos. Y
en ella se han enfrentado dos miradas muy disimiles: una, que sostiene que los paises
abundantes en recursos naturales deben sustentar su crecimiento en las rentas generadas
por esa gran ventaja; y otra, que afirma que apostar a desarrollarse sobre esta base es una
condena al estancamiento, porque las manufacturas tienen una mayor posibilidad que las
industrias intensivas en recursos naturales de agregar valor a sus productos mediante la
suma de conocimiento y tecnologfa. La evidencia mds reciente indica que existe una parte
cada vez mds importante del crecimiento de los paises que no puede ser explicada por la
simple acumulacién de factores productivos (capital y trabajo), instalindose la idea de
que esta diferencia -bautizada como Productividad Total de Factores o PTE y en la que
es fundamental el capital humano, la tecnologfa y el conocimiento- tiende a ser mayor
cuando el ment productivo de un pais es mds intensivo en actividad industrial que en
produccién de commodities.

Asi, la presuncién de un mayor potencial de cambio técnico en las actividades
manufactureras unida a la gran volatilidad que experimentaron los precios de los
commodities entre la Primera y la Segunda Guerra Mundial, detond en muchos paises
abundantes en recursos naturales, especialmente en América Latina, el inicio de un periodo
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en el que mediante politicas proteccionistas -basicamente por la via de los aranceles a las
importaciones- se intenté impulsar el desarrollo de una industria manufacturera local que
pudiera surgir resguardada inicialmente de la competencia externa’, ya que se la entendia
como fundamental para dar un salto al desarrollo. No hacerlo, se pensd, significaba
abandonarse a la suerte que deparaba la sola acumulacién de capital y trabajo.

Enla década delos 70 se cuestiond esta visién en Chile. Se afirmé que la idea de proteger
a ciertas industrias en el drea manufacturera que pudiesen aportar méds crecimiento por
la via del cambio técnico chocaba con la comprobacién empirica de que estas industrias
nunca crecfan. ;Por qué? Primero, porque al no existir la competencia externa no tenfan
los incentivos (vida o muerte) para hacerlo; y segundo, porque lo que en definitiva se
desarrolld fue una cultura de capturar rentas a partir de las politicas proteccionistas que
no se asociaban con el cumplimiento de metas.

Asi, afin de cuentas, ese modelo terminé, en los hechos, siendo muy similar ala produccién
de commodities, porque desarrollaba actividades que -sin competencia- tampoco exhibian
un gran cambio técnico, y simplemente sustitufan la extraccién de rentas a los recursos
naturales por la captura de rentas artificiales a partir del control de las politicas publicas
proteccionistas. Pero se trataba de un rentismo atin mds inhibidor del desarrollo, porque se
generaba una estructura donde se gravaba aquellas actividades econdmicas que tenian las
ventajas comparativas y se subsidiaba a aquellas con menor competitividad internacional.

La apuesta chilena dio entonces un giro para enfocarse en aquellos sectores donde el
pais si tenfa ventajas reales, como era el caso de los commodities. Y el cambio, por cierto,
tuvo efectos positivos muy importantes para el crecimiento®.

Sin embargo, los buenos resultados dejaron en el aire una pregunta que nunca tuvo
respuesta y que se torna recurrente dependiendo de la coyuntura econémica. ;Tiene
la industria manufacturera una mayor capacidad que los commodities de absorber los
cambios técnicos? Y por ende, ;es cierto entonces que su contribucion al crecimiento
-por la via de la productividad- es mayor que la de las actividades ligadas a los recursos
naturales?

3 La prictica probd, sin embargo, que estas industrias protegidas no superaban nunca su etapa “infante”, porque en lugar de verse obligadas a ser cada vez mds eficientes
para hacer frente a la competencia, desarrollaron el hdbito de presionar por asegurar su sobrevivencia mediante la mantencién e incluso intensificacién de politicas
publicas proteccionistas.

4 Elsdlo hecho de pasar de un modelo de economia volcado hacia adentro a una economia abierta, donde la competencia obliga a mejorar la productividad para asegurar la
supervivencia y se deja de castigar con gravimenes al sector exportador, tuvo en Chile efectos notorios en el desarrollo de las exportaciones y en el crecimiento. Més aun,
una serie de reformas de entorno -como una mayor participacion delsector privado en la economia, mas competencia en la banca, desregulaciones en varios otros sectores
¥ un mejor manejo macroecondmico- contribuyeron también a incentivar el uso eficiente de los recursos disponibles. La evidencia muestra que mientras imper6 en Chile
la estrategia de la sustitucion de importaciones el pafs crecfa menos que el resto del mundo, tendencia que se quebrd a partir de la década de los 80 y que termind con
un récord histérico de crecimiento en torno al 6,4% bruto (4,7% per cipita) en la década iniciada en 1990, a la que se prevé seguird, como segundo mejor desempeiio
histérico, el decenio iniciado en 2000.
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:Manufacturas o recursos naturales?

Quienes defendieron las politicas de sustitucion de importaciones afirmaban que el
precio de las manufacturas irfa creciendo en relacién con el de los commodities y que ello
condenaba al subdesarrollo a los paises cuya economia se basaba en los recursos naturales.
Decian que la gran ventaja que tenian las industrias de manufacturas versus los recursos
naturales era que, al ser capaces de absorber cambios técnicos, podrian generar, al menos
durante un tiempo, un monopolio sobre esa innovacién técnica que generarfa una renta
a quien producia esa manufactura. Esa renta, a su vez, permitirfa invertir en nuevos
cambios que generarfan nuevas rentas cuando el monopolio inicial se diluyera producto
de la imitacion por parte de la competencia. Y asi, la cadena podria seguir en el tiempo,
deteriorando cada vez mds la posicién de la industria basada en los commodities.

Los estudios empiricos mds recientes, sin embargo, contradicen dicha explicacién,
echando por tierra, de paso, la tantas veces socorrida condena, también conocida como la
“maldicién de los recursos naturales™. La evidencia apunta mds bien a que no existe ni en
las manufacturas ni en los commodities ninguna fuente especial de ganancias dindmicas
a favor de uno u otro sector’, a pesar de que las manufacturas tengan la ventaja inicial de
poder agregar valor a sus productos.

Ms adn, la investigacion econémica muestra hoy que los precios de los commodities
no se deterioran sistemdticamente respecto de los manufacturados’ y ello ha llevado a
que, por ejemplo, el Banco Mundial afirme que los recursos naturales y el conocimiento
son una receta perfectamente posible de crecimiento, contradiciendo con ello las visiones
més pesimistas que hablan de la “maldicion” de los recursos naturales, y concluyendo,
ademds que la creacién de sectores dindmicos basados en recursos naturales no
es incompatible con el desarrollo de nuevas ventajas en industrias méviles y de alta
tecnologia®[ver Recuadro 3, pag.70] .

Asi, todos los datos apuntan a que lo mis importante no es qué se produce, sino
cémo se produce, y que en el cémo la llave maestra se encuentra en el conocimiento. La

5 El término fue acufiado por Richard Auty en 1993 para describir como los paises ricos en recursos naturales no son capaces de usar esa riqueza para hacer crecer sus
economias y cdmo esos paises tienen un crecimiento econémico menor que otros no abundantes en recursos naturales. Segiin Joseph Ramos (1999), aunque los datos
parecen respaldar esta tesis, se trata de una relacién empirica mds que analitica. En definitiva, el buen o mal desempefio de los paises ricos en recursos naturales no es
inevitable, sino que ha resultado asf, dependiendo de la idoneidad de su politica de desarrollo y no del hecho mismo de tener recursos naturales.

6 Bosworth, Barry y Susan M. Collins. The empirics of growth: An update. Brooking papers on Economic Activity, N°2, 2003. La evidencia aportada no demuestra que
el componente de productividad total de factores sea més destacado en los paises desarrollados manufactureros versus los intensivos en recursos naturales, aunque esto,
en todo caso, no permite colegir que no haya diferencia en la capacidad de absorcién tecnoldgica. El resultado podrfa deberse a una particular preocupacién por la in-
novacion en los paises desarrollados intensivos en recursos naturales.

7 Lederman, Daniel y William E Maloney. Neither curse nor destiny: Natural resources and development. Stanford University Press. Octubre 2006. Esto se explicaria
porque, al cabo de un tiempo, las innovaciones en los bienes manufacturados se difunden y pasan a ser un bien piiblico que otros pueden conocer y ocupar, lo que termina
por deprimir los precios. Lo que sf ocurre es que los precios de los commodities son mucho mds ciclicos, y eso puede significar grandes golpes para los paises dependientes
de los recursos naturales si no tienen sistemas de manejo macroecondmico que les permitan enfrentar esos vaivenes de los mercados.

) q p

8 De Ferranti, David; Guillermo E. Perry, Daniel Lederman y William F. Maloney. De los recursos naturales a la Economfa del Conocimiento: Comercio y Calidad de
Empleo. Banco Mundial, 2001.
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leccidon que nos dejan los paises pequefios y ricos en recursos naturales que han logrado
crecer sostenidamente es que para seguir ese camino se requiere generar y aprovechar
productivamente el conocimiento, se requiere innovar. Y ello significa aprender a generar
rentas por la via de la innovacidn, y no a través del monopolio de los recursos naturales o
la captura de politicas publicas proteccionistas.

La experiencia internacional ensefia, en definitiva, que un pais con mayores fortalezas
en el dmbito de la innovacién -con consumidores mds exigentes, empresas mds dindmicas,
trabajadores més preparados y un gobierno promotor- estd mejor preparado para enfrentar las
incertidumbres generadas por el actual entorno de competencia global [ver recuadro 4, pdg.77].
En ese sentido es importante reconocer que Chile no parte de cero. Por el contrario,
durante las dltimas décadas se registran numerosas experiencias exitosas en el dmbito
empresarial y en investigacion cientifica, ejemplos que esta Estrategia busca fortalecer y
difundir. Adicionalmente el pais ha tomado conciencia, aunque todavia de manera parcial,
de la importancia de la innovacién y ha separado mayores recursos publicos para fomentar
la actividad innovativa. Por dltimo, pero no menos importante, el perfil demografico que
comenzard a adquirir nuestra sociedad, con una proporcién decreciente de los estratos
més jévenes, abre la oportunidad de multiplicar los recursos en la generacién de un gran
salto en capital humano, condicién indispensable, como veremos més adelante, para que
florezca el espiritu innovativo.

La clave est4 en el conocimiento

Para un pais como Chile, la apuesta parece clara: si la evidencia prueba que lo mds
importante es la generacién y aplicacion de conocimiento -mds alld de las ventajas iniciales
que pueda tener el tipo de industria en que se hace-, lo légico es aprovechar entonces
la gran ventaja que significa tener una abundante dotacién de recursos naturales. Y
con mayor razon si se reconoce que -aunque la produccién manufacturera podria ser
un campo mds fértil para la innovacién y las consiguientes rentas no se diluyeran tan
répidamente-, el problema es que nuestro pais carece de ventajas para ser competitivo en
el dmbito manufacturero mds cldsico. Nuestra reducida escala y la lejania fisica con los
principales mercados consumidores han probado ser obstdculos poderosos para desarrollar
competitividad en ese terreno.

Por todo lo anterior, en esta estrategia se reconoce que, al menos inicialmente, el
grueso de nuestra apuesta de futuro debe venir por el desarrollo de actividades econémicas
intensivas en recursos naturales. Pero, insistimos, esto no signiﬁca desconocer las
bondades de una mayor diversificacién productiva (hacia servicios e industrias intensivas
en conocimiento) o el argumento de que la manufactura tiene mis posibilidades de
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innovacion en el producto final (o “hacia adelante”).

Asi, aunque la apuesta debe ser iniciar el camino sobre la base de los commodities,
se requiere también un esfuerzo especial para no quedarse atrds en la cadena de
la innovacién y eso no se logra a bajo costo. La experiencia de los paises que han
desarrollado con éxito sus recursos naturales muestra que es preciso generar un alto
nivel de capital humano y crear las capacidades suficientes para el aprendizaje y la
innovacidn a escala nacional’.

En el caso de Chile, el desafio implica no quedarse rezagado en educacién y en
[+D respecto de otras naciones que también se desarrollan por la via de los recursos
naturales y menos ain respecto de aquellos que transitan por la via de las manufacturas.
Y para ello, no son suficientes los equilibrios macroeconémicos, no basta con bajar las
barreras al comercio internacional o estimular la competencia, sino que es necesaria
una alianza publico-privada que haga eficaz y eficiente la intervencién estatal alli
donde el mercado es insuficiente. Se requiere un nuevo trato que siente las bases
para que el esfuerzo y la inversion privados se materialicen y se multipliquen. Pero,
dejémoslo claro desde el principio, se trata de una alianza para que el sector piblico
complemente -y jamds sustituya- al sector privado en la generacién de capacidades
competitivas, capacidades que, en ltimo término, sélo pueden ser validadas por la
generacién de mejores bienes y servicios valorados en los mercados.

Dénde estn los principales problemas que el sector privado no resuelve por si solo,
y cudles son el tipo de politicas complementarias que hay que desarrollar para hacer
frente a esas insuficiencias, son materias que se abordardn en detalle en los capitulos
siguientes. Sin embargo, se puede adelantar que, dado que la opcidn de este Consejo
-atendidas las reflexiones anteriores- es la de una estrategia mixta, que si bien descansa
fuertemente en clusters'® de recursos naturales (donde el pais es competitivo hoy),
también busca potenciar actividades intensivas en ventajas comparativas “adquiridas”,
uno de los espacios de natural complementariedad es precisamente en la identificacién
y potenciacidn de esos sectores y actividades basados en ventajas adquiridas.

Con ese objetivo, durante el dltimo trimestre de 2006 se ha llevado adelante un
trabajo anticipatorio con la consultora internacional The Boston Consulting Group
(BCG) para comenzar a construir un mapa de las dreas productivas mas prometedoras
en Chile para la préxima década. Y el criterio basico para su construccién ha sido

9 Ibid.

10 Se entiende coménmente por complejo productivo o cluster una concentracion sectorial y/o geografica de empresas que se desempefian en las mismas actividades o en
actividades estrechamente relacionadas. Se habla asi de encadenamientos hacia atrds para referirse a la relacion con proveedores de insumos y equipos; y de encadenami-
ento hacia adelante y hacia los lados, para referirse a la relacién con industrias procesadoras y usuarias asf como a servicios y actividades estrechamente vinculadas. El
cluster tiene la posibilidad de llevar a cabo una accién conjunta en biisqueda de eficiencia colectiva.
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justamente el cruce entre las potencialidades de los diversos sectores en el comercio
J
global y el “esfuerzo doméstico” requerido para desarrollarlos.

El propésito de asumir este enfoque ha sido precisamente subsanar el hecho de que
una mirada estdtica tiende a ordenar la generacién de bienes publicos con un cierto
sesgo hacia donde ya existen ventajas reveladas (los commodities, en el caso chileno).
En cambio, una visién dindmica -que no menosprecia a los sectores mds consolidados-
deja mds en evidencia aquellas zonas donde la provisién de bienes publicos es més
escasa, pero donde se pueden incubar sectores con ventajas competitivas creadas a
partir del conocimiento u otros acervos distintos de los recursos naturales.

II. LAS BRECHAS QUE CONDICIONAN EL CRECIMIENTO

El primer desafio es crecer

Definida la orientacion central del camino hacia el desarrollo, el desafio siguiente
es fijar horizontes. Y en esa perspectiva, volver, por ejemplo, a duplicar el Producto
Interno Bruto (PIB) per cdpita en los préximos quince afios emerge como una meta
en la que debieran coincidir tanto los esfuerzos del Ejecutivo como los del sector
privado. Es una tarea ambiciosa, pero se puede cumplir.

Saltar hasta el peldafio de los 25.000 délares per cdpita en los proximos 15 afios
llevarfa a Chile al umbral del desarrollo y significaria alcanzar un nivel de vida como
el que tienen hoy Espana o Nueva Zelanda, naciones que se incluyen en el tercio
relativamente menos avanzado del selecto grupo de paises que hoy se cuentan entre
los mds ricos del planeta.

La evidencia histérica es elocuente. Los paises que hoy son desarrollados pasaron
por nuestro nivel de ingreso creciendo a tasas per cdpita'' en torno al 3%, pero
mantuvieron ese ritmo por mds de 40 afios para alcanzar el desarrollo. La economia
chilena, en tanto, a pesar de los grandes logros que ha mostrado en los dltimos
20 anos, no ha conseguido igualar el desempefio de los llamados tigres o dragones
asidticos debido, precisamente, a que la dindmica de crecimiento de estos tltimos se
ha extendido por mucho mds tiempo [ver Figura 1].

11 Medido a paridad de poder de compra (PPC) en délares de 2005.
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FIGURA 1: LA IMPORTANCIA DE MANTENER EL CRECIMIENTO
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EN L0s GLriMOSs 20 ANOs CHILE HA CRECIDO A UN RITMO SIMILAR AL DE LOS PAfSES ASIATICOS MAS EXITOSOS:
MALASIA, EL MEJOR DE LOS LLAMADOS TIGRES, Y COREA, EL MAS DINAMICO DE LOS DRAGONES (GRAFICO DE LA
IZQUIERDA). SIN EMBARGO, EN LOS ULTIMOS 40 ANOS, MALASIA HA LOGRADO AUMENTAR SU PRODUCTO § VECES
Y COREA MAS DE 12 VECES, MIENTRAS CHILE NO ALCANZO A TRIPLICARLO.

FuenTe: UNIDAD DE EsTUDIOS, SECRETARIA CONSEJO DE INNOVACION. A PARTIR DE “THE WORLD Economy:
HistoricaL Statistics”, A. MADDISON (2001) Y ESTIMACIONES DE EcoNomisT INTELLIGENCE UNIT.

Hoy, sinembargo, Chile debey puede plantearse metas exigentes, como laanteriormente
expuesta. Sabemos, por cierto, que América Latina no ha conseguido nunca duplicar
suproducto en un lapso tan corto; pero nuestro pais lo hizo entre 1990 y 2005, por
primera vez en su historia, y puede volver a conseguirlo si se compromete y asume el
desafio a conciencia.

En el mundo existe hoy un amplio consenso en torno a que la respuesta para el
crecimiento de largo plazo estd en la evolucién de la Productividad Total de Factores
(PTF), y en Chile, durante buena parte de los tltimos 20 anos, el aporte de la PTF
ha sido importante. Sin embargo, los datos mds recientes -aunque posiblemente muy
influenciados por factores ciclicos- parecen mostrar que esta fuente de crecimiento estaria
decreciendo en importancia. Esto puede llegar a constituir un problema a mediano plazo
porque la posibilidad de crecer sostenidamente, sobre la base de capital y mano de obra
no calificada, no dura para siempre. De hecho, el trabajo tiende a decrecer en su aporte al
crecimiento del producto por habitante' y la inversién ya ha tocado niveles récord.

Todo ello conduce a una conclusion muy clara: si el aporte de los factores de produccion
cldsicos (capital y trabajo) tarde o temprano ird a la baja, la nica salida posible es apostar
a la PTE Y la pregunta siguiente surge, entonces, espontineamente: ;de qué depende
ésta? En primer término, se basa en factores como la cohesion social, la calidad de las
instituciones o la estabilidad macroecondmica, lo que significa que el crecimiento estd

12 Esto ocurre, en lo fundamental, porque el empleo no puede crecer sistemdticamente mds que la poblacién.
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intimamente ligado al quehacer general de los gobiernos y de las politicas publicas.

Pero, por sobre todo, el crecimiento de la PTF se funda en la dindmica y diseminacién
del conocimiento, en el cambio tecnoldgico, en las capacidades y el esfuerzo de las personas
-¢l capital humano- y en la innovacién.

Estas son precisamente las dreas que estdn en el corazon del mandato de este Consejo y
los ejes que dan sustento a esta Estrategia Nacional de Innovacién para la Competitividad,
porque son, a su vez, las zonas en que -como se verd en este documento- el pais muestra los
rezagos mds importantes comparado con sus competidores a nivel internacional.

:Estd preparado Chile para duplicar su ingreso?

La pregunta no es trivial. Y las respuestas, como se verd mds adelante, no son
necesariamente alentadoras. De hecho, los estudios internacionales muestran que las
brechas de competitividad y productividad que debe superar Chile para alcanzar a los
paises desarrollados se agrandan en la medida que éstos crecen mds répido y ello se refleja
ficilmente en los ranking globales, donde mantenerse o subir es cada vez un desafio
mayor.

Una mirada desapasionada y no ideolégica de la evidencia internacional obliga a reconocer
que las claves para la competitividad y el crecimiento son el capital humano, la I+D y la
diversidad productiva, tres aspectos en los que Chile muestra graves retrasos, por lo que una
accién decidida sobre estos pilares podria generar grandes rendimientos para el pais.

En su informe sobre Competitividad Global de 2006, el Foro Econémico Mundial
(o WEE por sus siglas en inglés) define la competitividad de una economia como el
“conjunto de factores, politicas e instituciones que determinan el nivel de productividad
de un pais”, los que agrupa en nueve pilares definidos a partir de los resultados de los
estudios empiricos y tedricos mds recientes sobre el tema. Y estos son: a) calidad de las
instituciones publicas, b) infraestructura, c) estabilidad macroeconémica, d) salud y
educacién primaria, €) educacién superior y capacitacién, f) eficiencia de los mercados,
g) preparacion tecnoldgica, h) sofisticacion de los negocios e i) innovacion.

En 2005 y 2006 Chile se situé en el lugar 27 en el ranking global y es la economia
con mejor desempeno dentro de sus pares latinoamericanos', un comportamiento
Gnico en el mundo, ya que, como destaca el WEF, en general ocurre que los paises de
una misma region tienen desempefios similares. Esta buena posicién de Chile no sélo
refleja instituciones publicas sélidas operando a niveles de transparencia y apertura,
incluso por sobre el promedio de la Unién Europea, sino también la existencia de
mercados eficientes y en buena medida libres de distorsiones; un régimen regulatorio

13 Argentina y Brasil, los més cercanos a Chile en la lista, se ubican en los lugares 69 y 66, respectivamente.

.49...



B Emprendimiento e Innovacion en Chile, Una Tarea Pendiente

creible y estable; y un manejo macroeconémico adecuado que han sido determinantes
en la creacién de condiciones propicias para el crecimiento y la lucha contra la
pobreza.' [ver Figura 2].

FiGura 2: CoMPETITIVIDAD EN CHILE
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el indice de Competitividad Global del WEF
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CHILE OCUPA EL PUESTO 27 ENTRE LOS 12§ PAfSES LISTADOS EN EL RANKING DE COMPETITIVIDAD GLOBAL
DEL WoRLD Economic FORUM. SIN EMBARGO, EN CADA UNO DE LOS NUEVE PILARES DETERMINANTES DE
LA COMPETITIVIDAD, EL PAfS TIENE DESEMPENOS MUY DISIMILES: ENTRE LOS PUNTOS ALTOS DESTACAN LA MA-
CROECONOMI{A, EFICIENCIA DE LOS MERCADOS Y LA CALIDAD DE LAS INSTITUCIONES. LOS PUNTOS MAS DEBILES
SON SALUD Y EDUCACION PRIMARIA, EDUCACION SUPERIOR Y CAPACITACION E INNOVACION.

FuenTE: UNIDAD DE EsTUDIOS, SECRETARIA EjECUTIVA, CONSEJO DE INNOVACION. A PARTIR DEL GLOBAL
COMPETITIVENESS INDEX 2006-2007, DEL Foro EcoNdMICO MUNDIAL.

Sin embargo, mds alld del buen desempefio macroecondmico o el buen nivel de las
instituciones y los mercados, existen otras dreas en las que Chile muestra rezagos que urge
superar si se desea crecer mds a través de incrementos de productividad. Estas falencias
se encuentran claramente en educacién, innovacidn, infraestructura y preparacién
tecnoldgica, precisamente los dmbitos de accién de este Consejo. Es en cierto sentido
paradojal que nuestro pafs se muestre tan aventajado en algunas materias y bastante
rezagado en otras. Una lectura optimista de esta paradoja, sin embargo, es que si pudimos
lograr ventajas en aspectos tan complejos como, por ejemplo, los institucionales y nuestro
grado de apertura econémica, un adecuado consenso y esfuerzo nos debieran permitir
superar los rezagos en las dreas que se analizan a continuacién [ver Recuadro 5, pdg.77].

14 Reducciones sisteméticas en los niveles de deuda pablica -producto, en parte, de una politica fiscal coherente con un superavit estructural efectivo- han ayudado a mejorar
la credibilidad en la politica de gobierno, afirma el WEF en su informe de 2006.
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II. 1. DOS BRECHAS EN LA EDUCACION

En la actualidad existe pleno consenso en Chile sobre la urgencia de una reforma
profunda en la educacién que permita mejorar los niveles de capital humano para
responder a los desafios que impone un futuro marcado por la competencia y centrado en
el conocimiento y la innovacién como herramientas fundamentales para crear valor tanto
en aquellas dreas en las que poseemos ventajas comparativas como en aquellas que pueden
desarrollarse a través de ventajas competitivas adquiridas.

En el capitulo siguiente de este documento se profundizard el andlisis respecto de
los beneficios sociales que genera el hecho de contar con una poblacién mds educada y
capacitada -ya que siempre habrd parte del conocimiento adquirido que se diseminard
por el tejido social-, y también de la falta de incentivos suficientes para que la sola accién
privada lleve el capital humano a los niveles que el pais necesita, lo que justifica la accién
piblica complementaria en la generacién de uno de los pilares que hemos definido como
fundamentales para la competitividad del pais.

Ello nos permite concentrarnos aqui en el diagnéstico del problema, que comienza por
establecer dos brechas en las cuales el pais presenta manifiestas insuficiencias cuando se le
compara con paises que pueden constituir una adecuada referencia: la atin baja cobertura
de la educacion preescolar y terciaria, y la deficiente calidad de la formacién en todos los
niveles, la que ha sido ampliamente reconocida por estudios nacionales ¢ internacionales,
especialmente la prueba PISAP.

Insuficiente cobertura: Sibien desde 1975 laescolaridad en Chile ha venido aumentando
a una tasa promedio del 6%, ésta es atin insuficiente en relacién con los desafios que el pais
tiene por delante. Dado su nivel de desarrollo, Chile debi6 haber alcanzado los 11 anos de
escolaridad promedio en 2000, pero sélo estaba en 10, y aunque las proyecciones hablan
de un aumento hacia 2010, este impulso no seria suficiente para cerrar las brechas respecto
de sus competidores mds directos. Esto significa que es necesario tomar acciones para
mejorar nuestro promedio con la mira puesta en llegar a los 14 afos promedio cuando el
pais se encumbre a los US$25.000 de ingreso per cdpita, segtin la tendencia que muestran
los paises con los que Chile debe compararse naturalmente [ver Figura 3].

15 Laprucba PISA es un estudio coordinado por la Organizacion para el Desarrollo Econdmico (OECD) que evalta cada tres afios, en los paises de la OECD, los conocimientos
y habilidades de los alumnos de 15 afios en Comprensién Lectora, Mateméticas y Ciencias. Después de la primera aplicacién en 2000, la OECD abri6 a paises no miembros
la posibilidad de participar en el estudio. En 2001 se aplicd en Chile por primera vez y se repiti6 en 2006. El promedio de paises participantes alcanza los 40.

16 Los 11 afios de escolaridad surgen de los antecedentes de la figura 3.
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FiGura 3. ANOS DE ESCOLARIDAD EN CHILE
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EN 2000, LA POBLACION CHILENA MAYOR DE I S ANOS ALCANZABA UN PROMED DE ESCOLARIDAD DE 10 ANOS, UN
ANO MENOS QUE LO QUE DEBfA MOSTRAR PAIS DE ACUERDO A SU NIVEL DE INGRESO, SEGUN LA TENDENCIA GENE-
RADA PARTIR DE LOS PAISES DE RAPIDO CRECIMIENTO. AUNQUE EN LOS ULTIMOS ANOS CHILE HA MEJORADO SU
PROMEDIO, ESTIMACIONES DE CoHEN Y Soto (2000) APUNTAN A QUE LA ESCOLARIDAD LLEGARIA A 10,77 AROS
EN 2010, MIENTRAS CURVA MARCADA POR LOS PAISES DE RAPIDO CRECIMIENTO APUNTA A QUE EL PA DEBIERA
ESTAR EN UN PROMEDIO DE 12 ANOS. ESTO NOS ALERTA A QUE LA BRECHA PODRIA ESTAR INCREMENTANDOSE.

FuentE: UNiDAD DE Estupios, SEcReTARIA EjecuTiva, CONSEJO DE INNOVACION. A PARTIR DE: “THE WORLD
Economy: Historicar Staristics”, A. MADDISON, 2001; Y COHEN Y SoTO (2000), “GROWTH & HuMmAN
CaprtaL: GOOD DATA, GOO RESULTS . Discussion papERs N°3025, CEPR.

Es miés, si se analiza la experiencia de paises que han dado un salto en sus tasas de
crecimiento en los Gltimos 30 afos, se verifica que la tasa a la que ha crecido la escolaridad es
baja en relacién con la de esas naciones. Por ejemplo, Corea, en un intervalo de 30 anos, pasé
de 6,6 a 10,8 afos de educacién promedio de la poblacién, describiendo una tasa promedio
de crecimiento en el nivel de escolaridad de casi un 11%. Ademds, dicho pais alcanzaba en
1975 un nivel de ingreso per cépita inferior al de Chile, mientras que en el 2000 lo superaba
en un 50%. En efecto, en el intervalo 1975-2000 el ingreso per cdpita de Chile a intervalos
de 5 afios crecié a una tasa promedio del 20%, mientras que Corea lo hizo al 36%.

Si se considera sélo la educacién terciaria, uno de los aspectos importantes para la
competitividad de un pais, el panorama es similar. Primero, los montos de matricula en
este nivel (43%) estdn muy por debajo de los que muestra el grupo de paises referentes
(los que incluso llegan hasta el 80%) [ver Figura 4]. Entre 1991 y 2004, ademds, el ritmo
de aumento de la matricula en educacién terciaria, si bien fue muy superior a la tasa
histérica, fue todavia considerablemente inferior a la del mismo grupo [ver Figura 5].
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% de matricula

Ficura 4: Marricura EN EpucacION TercIARIA Y PIB PER cAPITA
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EL GRAFICO MUESTRA QUE EN CHILE EL PORCENTAJE DE ALUMNOS MATRICULADOS SOBRE EL TOTAL DE LAS
PERSONAS EN EDAD DE PARTICIPACION EN EDUCACION TERCIARIA ES MENOR QUE AQUEL PORCENTAJE QUE LE
CORRESPONDERfA DADO SU NIVEL DE INGRESO.

Fuente: UNipAD DE Estupios, SEcrReTaRIA EjecuTiva, CONSEJO DE INNOVACION. A PARTIR DE A. MADDISON
(2001), “TaeE WorLD Economy: HistoricaL Statistics’y “WoRLD DEVELOPMENT INDICATORS”, Banco
MunNDIAL (2006). La sigLa PPC iNpica PARIDAD DEL PODER DE COMPRA

FiGura 5: PORCENTAJE DE MATRICULA EN EDUCACION TERCIARIA
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Los pafses BALTICOS, IRLANDA Y COREA (QUE MUESTRAN ALTAS TASAS DE CRECIMIENTO EN LOS ULTIMOS I0
ANOS) HAN DADO UN SALTO MUCHO MAS FUERTE QUE CHILE EN MATRICULA EN EDUCACION TERCIARIA, ALCAN-
ZANDO NIVELES QUE EN ALGUNOS CASOS DUPLICAN LAS CIFRAS DE NUESTRO PAfs.

FuentE: UNIDAD DE Estupios, SECRETARIA EjEcUuTIVA, CONSEJO DE INNOVACION. A PARTIR DE “WORLD
DEVELOPMENT INDICATORS”, BANCO MUNDIAL (2006).
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El hecho de que las tasas a las que han crecido tanto la escolaridad como el ingreso per
cdpita en estos paises superen las del nuestro es una senal clara de que si no se modifica
la velocidad a la que estamos construyendo capital humano, nos iremos quedando
sistemdticamente rezagados, perdiendo competitividad en el mundo. Por ello Chile
debiera plantearse el desafio de apurar la marcha y eliminar estas brechas de aqui a 2020,
para alcanzar en ese momento una matricula en educacién terciaria cercana al 80%, un
nivel en torno al que muestran hoy paises como Corea, Lituania y Letonia.

Baja calidad: El resultado de Chile en pruebas internacionales que miden conocimiento
y habilidades en matemdticas, ciencias y comprension lectora es muy inferior al de la
mayoria de los paises que participan de estas evaluaciones, revelando un desempefio relativo
bastante inferior: paises con un ingreso por habitante similar al nuestro, como Letonia y
Malasia, obtienen resultados muy superiores. Los graficos de la Figura 6 muestran que
Chile se ubica en una posicién muy por debajo de la curva de tendencia en todas las
pruebas analizadas y que, dado nuestro nivel de desarrollo, el resultado en las pruebas
debiera ser de al menos un 30% mayor.

FiGgura 6: Resurrapos pe CHILE EN LA PRUEBA PISA
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PISA en Ciencias y PIB per cdpita
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EL NIVEL DE COMPETENCIAS BASICAS MOSTRADO POR ALUMNOS CHILENOS EN LAS PRUEBAS INTERNACIONALES
PISA ESTA POR DEBAJO DE LO QUE SE DEBIERA ESPERAR SEGUN EL NIVEL DE INGRESO DEL PAfS Y LA TENDENCIA
QUE MARCAN LOS PAISES DE RAPIDO CRECIMIENTO Y AQUELLOS ABUNDANTES EN RECURSOS NATURALES.
FuenTE: UNIDAD DE EsTupIos, SECRETARIA EJECUTIVA, CONSEJO DE INNOVACION. A PARTIR DE A. MADDISON
(2001), “THE WoRLD EcoNomy: HISTORICAL STATISTICS”; “LITERACY SKILLS FORTHE WORLD OFTOMORROW.
FurTHER REsuLTs FROM PISA 20007, OECD, UNESCO-UIS (2003), Y “LEARNING FOR TOMORROW'S WORLD.
First rESULTS FROM PISA 2003”, OECD (2004). PPC iNDIcA PARIDAD DEL PODER DE COMPRA.
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Lo anterior no es una novedad. Diversas instituciones internacionales como la OCDE,
el Banco Mundial, el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el World Economic Forum
han enfatizado la importancia de mejorar el capital humano de Chile para alcanzar mayores
tasas de crecimiento de largo plazo. Mejorar la calidad de la educacién constituye un desafio
urgente, ya que s6lo asi el pais estard capacitado para acortar las brechas que lo separan
tanto de sus competidores como de su meta de dar el salto definitivo al desarrollo.

Cobertura y calidad, en todo caso, son dos variables intimamente relacionadas. Y
ambas, a su vez, se relacionan con una tercera que es el financiamiento.

Dado que el sistema escolar ha alcanzado ya niveles de cobertura superiores al 99% en
ensefianza bdsica y al 92% en ensefianza media'’, la respuesta para mejorar sustancialmente
la escolaridad es aumentar la cobertura de la educacién terciaria (técnica, universitaria y
de adultos), un aspecto donde el pais, a pesar de los avances mds recientes, como se dijo,
no estd caminando con suficiente velocidad. En primer lugar, porque existe un nimero
de jovenes que, teniendo las capacidades para seguir sus estudios superiores, no puede
acceder a ellos por problemas de financiamiento. Y en segundo término, porque para
aumentar masivamente la matricula terciaria se deben atacar los problemas de calidad
que persisten en nuestra educacion bésica y media: solo serd efectivo y eficiente elevar la
cantidad de jévenes que ingresa a la educacién terciaria si éstos tienen las competencias
bdsicas que les permitan aprovechar cabalmente esa oportunidad, asegurando de paso al
pais un real salto en capital humano con impacto en la productividad.

Este déficit de calidad, en tanto, tiene dos vertientes de solucién.

a) La primera depende de una importante mejora a nivel de gestién que eleve
la eficiencia en el uso de los recursos. Se requiere para ello: i) un adecuado nivel de
gobernabilidad del sistema, a través de una correcta organizacién del Ejecutivo, que
es el mandante para la gran mayorfa de las instituciones de ensefianza bdsica, media y
terciaria del pafs, ii) una relacidn clara y una rendicién efectiva de cuentas de los agentes
educacionales ante su mandante, tanto respecto del uso de los recursos como de sus
resultados, y iii) una solucién a las fallas de informacién que permita que, ademds de la
relacién del mandante con el agente educacional, exista un control efectivo de los usuarios
del sistema (que en ocasiones son co-mandantes, cuando hay financiamiento compartido,
o Gnicos mandantes, como en el caso de la educacién particular no subvencionada)'®.

b) La segunda, en tanto, apunta a la necesidad de mayores recursos. De hecho, la
OCDE indica que diferencias en el gasto acumulado por alumno explican en un 54% la

17 Segiin datos de la encuesta Casen 2003.

18 Todos estos aspectos son el centro de la discusion del capitulo 3 y son aplicables tanto a los problemas de la educacién como a otros mercados. Relevar estos tres aspectos
no significa desconocer, por ejemplo, que es necesaria una mayor pertinencia de los contenidos que entrega el sistema educacional en sus etapas mds tardas con la realidad
del mundo laboral; o bien la urgencia de mejorar los sistemas formativos docentes.
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variacién del desempefio promedio entre paises en la prueba PISA. Veamos, entonces,
como estd comparativamente nuestro pais en el dmbito del financiamiento.

Un nuevo esfuerzo en educaciéon

Si se revisan las cifras internacionales de gasto total en educacién como porcentaje del
PIB, Chile aparece entre aquellas naciones con mejor indicador (6,8% del PIB), incluso
por sobre la media de los paises de la OCDE (6,35%) [ver Figura 7]. Ello, en una primera
mirada, corroboraria que las deficiencias que muestra el pais en cobertura y calidad ten-
drian en su origen problemas de eficiencia y gobernabilidad, y por ello cualquier reforma
en esta drea debe comenzar preguntdndose sobre esos problemas.

Figura 7: Gasto ToTAL vs. GASTO POR ESTUDIANTE EN EDUCACION.
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Nota: El gasto de Hungria, Polonia y Canada
corresponde sélo a gasto publico.

CHILE PRESENTA UN GASTO EN EDUCACION COMO PORCENTAJE DEL PIB AL MISMO NIVEL QUE LOS PAfSES DE-
SARROLLADOS DE REFERENCIA (ARRIBA). SIN EMBARGO, EN TERMINOS ABSOLUTOS, EL PAfS PRESENTA UN GASTO
ANUAL POR ESTUDIANTE MENOR QUE LOS PA{SES DESARROLLADOS DE REFERENCIA E INCLUSO MENOR QUE PAfSES
DE SIMILAR INGRESO PER CAPITA, COMO HUNGRIA Y PoLONIA (ABAJO). HAY QUE NOTAR QUE EN EL CASO DE
ESTOS ULTIMOS, LA CIFRAS SOLO CORRESPONDEN AL GASTO PUBLICO.

FuentE: UNIDAD DE Estupios, SECRETARIA EjEcuTIvA, CONSEJO DE INNOVACION. A PARTIR DE “EDUCA-
TION AT A GLANCE”, OCDE,2006.
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Y aunque hay mucho de cierto en lo anterior, razon por la que hemos partido destacando
la necesidad de mejorar la eficiencia, no es menos cierto que es necesario analizar con
mayor detenimiento estos datos antes de llegar a conclusiones mds certeras, porque el
gasto total como porcentaje del PIB no da todas luces para entender el problema. Por
ejemplo, es necesario considerar las diferencias demogréficas entre los distintos paises y
sus disimiles niveles de desarrollo, y ello obliga a hacer un foco especial en el desempeno
del pais en términos de gasto por estudiante.

Si se analiza el gasto anual de Chile por estudiante, nuestro cometido cae muy por
debajo de la media de la OCDE (US$2.900 versus US$7.550 por persona) [ver Figura
71, precisamente por el hecho de que en Chile hay proporcionalmente mds personas en
edad escolar que en los paises con que se compara, lo que significa que se debe repartir el
dinero entre un niimero mayor de beneficiarios, y porque el PIB chileno es menor al de
muchas de las naciones de la muestra, lo que implica que con un porcentaje menor del
PIB destinado a educacién, los paises mds ricos pueden gastar efectivamente mucho més
dinero por alumno que Chile.

Pero, como resulta obvio, la comparacién con paises ricos no resulta muy justa para
Chile. Asi, lo 16gico es medir el gasto por estudiante, pero controlado por el ingreso per
cdpita. Desgraciadamente también en esa medicién el pais estd por debajo, por ejemplo,
de lo que hoy invierten Polonia y Hungria, naciones que estdn en el mismo rango de
ingreso que Chile.

Y el andlisis atin no estd completo, porque es necesario tomar en cuenta un problema adicio-
nal: la composicién del gasto en educacién segin el origen de los recursos: puiblico o privado.

La evidencia sefala que el aporte del sector privado a la educacién en Chile, como
porcentaje del total, es proporcionalmente mucho mds alto que en la media de los paises
medidos por la OCDE (de hecho la proporcién es la mds alta, en todos los niveles) y
que, ademds, estd muy concentrado en los sectores mds acomodados de la poblacidn.
Asi, se observa que el gasto en educacidn es creciente a medida que aumenta el ingreso
familiar, al punto que el gasto por estudiante del 20% mas rico de la poblacién es casi tres
veces superior al del 20% méds pobre ($1.703.132 anuales versus $590.764). A esta gran
diferencia, se suma el hecho que el gasto en educacién de los alumnos del 20% méds pobre
del pais es financiado en un 85% por el Estado, porcentaje que sélo llega al 16% en el
caso del quintil mds acomodado de la poblacién [ver Tabla 1]. Todo ello se traduce en que,
como revela la encuesta Casen 2003, mds del 70% de los estudiantes chilenos dependen
preferentemente del aporte publico para el financiamiento de su educacion.

Como de lo que se trata aqui es de viabilizar la construccién de capital humano en gran
escala, es menester analizar comparativamente el financiamiento publico a la educacién,
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toda vez que es dificil pensar que se podrian allegar muchos més recursos familiares

en el caso de los estudiantes pertenecientes a los tres quintiles mds pobres. Veamos la

evidencia; si se compara a Chile a nivel internacional, es posible verificar que el gasto

publico en educacién como porcentaje del PIB [ver Figura 8] y, mds adn, el gasto publico

en educacién por persona en edad escolar, como fraccion del ingreso per cépita [ver Figura

9], se encuentran en niveles inferiores a la tendencia descrita por paises en desarrollo que

pueden ser referentes para el nuestro.

Tabla 1
QuiNTIL DE INGRESO
I II I 1\% \4
Gasto Publico por Alumno 500.412 477.987  441.687  411.686  276.404
Gasto Privado por Alumno 90.352 167.486  341.002  550.402  1.426.727
Gasto total por Alumno 590.764 645473 782.689  962.088  1.703.132

FuenTE: MarceL M. v C. TokMaN, Estupios DE Finanzas PUBLICAS, DIRECCION DE PRESUPUESTOS,

MinisTERIO DE HACIENDA, 2005.

Ficura 8: GASTO PUBLICO EN EDUCACION

Gasto publico en educacion como porcentaje del PIB

(promedio periodo 1999-2004)
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LA MAYOR{A DE LOS PAfSES DE RAPIDO CRECIMIENTO Y ABUNDANTES EN RECURSOS NATURALES PRESENTAN UN
NIVEL DE GASTO PUBLICO EN EDUCACION SUPERIOR AL DE CHILE, EXCEPTO COREA Y SINGAPUR. SIN EMBARGO,

ESTOS ULTIMOS PRESENTAN UN GRAN PORCENTAJE DE GASTO PRIVADO.

Fuente: UNIDAD DE Estupios, SEcreraria Ejecuriva, CONSEJO DE INNOVACION. A PARTIR DE “WORLD

DEevELOPMENT INDICATORS”, BANCO MUNDIAL (2006).

Lo anterior significa que el gasto publico por estudiante, controlando por el ingreso

per cdpita y por la evidencia que muestra que los paises gastan ms en educacion cuando

son mds ricos, se muestra reducido. Si bien el foco y los recursos destinados dltimamente
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a educacion pre-escolar, asi como el proyecto de subvencién diferenciada, son avances en
la direccién correcta, la tarea de ponernos al dia en la calificacién de nuestros recursos
humanos entrafiara muy probablemente una demanda adicional de recursos, pablicos y
privados, en montos bastante significativos.

Serfa prematuro a estas alturas estimar los requerimientos de financiamiento que se
desprenderfan del cierre de las brechas de cobertura y calidad. Pero una nocién al respecto se
puede inferir de las comparaciones internacionales. En efecto, si se compara a Chile a nivel
internacional se comprueba que el gasto total por estudiante es inferior a la media verificada en
2003 por la OCDE para paises que son referentes obligados para Chile. Ademds, el gasto publico
en educacién por persona en edad escolar es actualmente alrededor del 10% del ingreso per
cépita, cifra muy inferior a la de sus pares, atin ajustada por nivel de ingreso [ver Figura 9].

F1Gura 9: GASTO PUBLICO EN EDUCACION (POR PERSONAS MENORES DE 24 ANOS)

Gasto publico en educacién por habitante en edad
escolar (% del PIB per cdpita) y PIB per cdpita
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Gasto publico en educacién por habitante en edad
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EL GAsTO PUBLICO EN EDUCACION EN CHILE POR PERSONA EN EDAD ESCOLAR -CO PORCENTAJE DEL INGRESO
PER CAPITA- ES INFERIOR A LO QUE LE CORRESPONDERIA SI LA TENDENCIA QUE PRESENTAN LOS PAfSES DE RAPIDO
CRECIMIENTO (ARRIBA) Y TAMBIEN SI SE AGREGAN PAISES EXITOSOS, RICOS EN RECURSOS NATURALES (ABAJO).

FuenTE: CoNsEJO DE INNOVACION. A PARTIR DE “THE WoRLD Economy: HistoricaL Staristi A. MADDI-
SON (2001); “WorLp Economic OutLook” (SEPT. 2006), FMI; “WoRrLD DEVELOPMENT INDICATORS”,
Banco MUNDIAL (2006); “WoRrLD PopuLaTioN ProsPECTS: T 2004 RevisioN PoruLaTION DATABASE”, NA-
c1oNEs UNIDas (2005); “WorLD DEVELOPME INDICATORS”, BANCO MUNDIAL (2006). PPC INDICA PARIDAD
DEL PODER DE COMPRA.

Ahora bien, aunque la diferencial de gasto pablico es general en los niveles primario,
secundario y terciario, el problema es mds agudo en este tltimo nivel. Para elevar la matricula
en educacion terciaria, el problema del financiamiento podria ir transformdndose en una
restriccién mayor en el futuro en la medida que las mejoras en la calidad de la ensefianza
media eleven el nimero de alumnos capacitados para seguir avanzando en la educacién
superior. No disponer del financiamiento requerido para atender a estos nuevos estudiantes
transformaria en estéril el esfuerzo desplegado en calidad en los niveles bdsico y medio®.

Los datos expuestos dan luces respecto de hacia dénde debiera dirigirse la politica
educacional en los proximos afios, teniendo en cuenta, insistimos, las variables demograficas
que sitdan a Chile entre aquellos paises que verdn caer su poblacién escolar en las préximas

19 Pero incluso en este nivel un clculo financiero es arriesgado. Como se verd en el préximo capitulo, es plenamente justificado que el estado avale el financiamiento privado
a los estudiantes, en base a problemas de intangjbilidad de activos y economias de red. No obstante, los subsidios implicitos en la tasa de interés resultante debieran
decrecer con el nivel de ingreso de las familias, lo que podria liberar recursos actualmente desfocalizados y, con ello, ampliar la cobertura.
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décadas, lo que abrirfa un espacio para mejorar el gasto por alumno.

La leccién de Taiwan, Corea y Malasia -paises que comenzaron con un nivel de desarrollo
inferior al de Chile hace 30 afos- es clara: tasas de crecimiento mucho mds aceleradas van
acompariadas de incrementos permanentes en sus niveles de educacién (cobertura y calidad).
Y esto, frente al desafio de la Economia del Conocimiento es esencial, porque, en ese escenario,
s6lo quien invierte en aprender a correr de la manera debida, acelerard de manera sostenida y
llegard mds lejos. Mds atin si se tiene en cuenta que solo sobre la base del desarrollo del capital
humano serd posible avanzar en investigacién cientifica y desarrollo tecnoldgico insumos que
son fundamentales para la innovacién y la competitividad. Reveladas ya estas grandes brechas,
el Consejo ha optado por abstenerse, por ahora, de avanzar en la definicién de otras metas e
indicadores mds especificos en relacién con capital humano -como también en [+D-, a la espera
de contar, gracias a estudios que ya estin en marcha, con una mayor claridad respecto de las reales
necesidades especificas del pais en la materia, evitando asi hacer una extrapolacion mecdnica de
datos que, aunque en otros paises pueden ser relevantes, podrfan no ser los adecuados de aplicar

en Chile?®.

El Consejo estd conciente de que los recursos ptblicos son complejos de reunir, y que las
demandas adicionales suelen introducir tensiones politicas y dificultades a las autoridades
que pueden conspirar en contra del propio proceso de crecimiento que se desea solidificar.
Para lograr avances reales asociados a una mayor disponibilidad de recursos es menester
clarificar en la mayor medida posible qué debe hacer el Estado y qué debe ser encargado
a la iniciativa privada. La confusién de roles lleva a problemas de captura e ineficiencia y
a una pérdida de credibilidad en el estado, el sector privado y, en definitiva, en nosotros
mismos.

Por ello, en este informe (capitulos 2 y 3) se abunda en la conceptualizacién de las
bases analiticas que permitan una adecuada separacion y complementacién de roles entre
lo privado y lo publico, sobre la base de establecer las competencias y limitaciones de
cada sector. Como se podrd colegir, sobre la base de los conceptos que se plantean en
este informe, nuestro sistema de innovacion, desde la formacién de recursos humanos,
pasando por la investigacidn cientifica, la adaptacién de tecnologia, y hasta llegar a la
innovacién en la empresa, adolece de algunas serias fallas de organizacién que impactan
adversamente su costo-efectividad, mds alld de que cierta y afortunadamente se encuentren
experiencias muy positivas en algunas areas. Por lo mismo, las mejorias de organizacion, la
adecuada estructura de incentivos y la precision en la separacion de roles entre lo privado

20 Indicadores tales como el ndmero de doctores por habitante o la cantidad de profesionales de la ingenierfa son usados corrientemente como datos respecto de brechas
que el pais debiera intentar cerrar para avanzar en innovacién y competitividad. Auque es probable que algunas de estas condiciones sean aplicables a Chile, también
puede darse que las grandes falencias del pafs estén hoy en otras 4reas, sean profesionales o técnicas, que el Consejo prefiere explorar antes de sugerir acciones en algin
drea especifica.
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y lo publico, son componentes esenciales, tanto como la adecuada provisién de recursos,
en esta tarea.

IT. 2. UN MAYOR ESFUERZO EN I+D

Como se dijo anteriormente, la Productividad Total de Factores (PTF) se ha ido
transformando en un aspecto cada vez mds relevante para explicar el crecimiento de los
paises. Y aunque los elementos que influyen en ella son maltiples y diversos -calidad
de las instituciones, estabilidad macroeconémica, apertura de la economia, educacion
o innovacidn- estudios recientes han demostrado que el aumento de la PTF depende
fuertemente al menos de dos factores muy relevantes para este Consejo: la calidad de los
recursos humanos y el gasto en investigacién y desarrollo (I+D).

Asi, un andlisis basado en el comportamiento de 15 paises de la Organizacion para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE) concluye que no es correcto argumentar
que los paises ricos inviertan mds en I+D porque son ricos, sino que son ricos porque
invierten mas en I+D.

La pregunta que debemos hacernos es cémo estd nuestro pais en esta variable. Al
compararnos con economias més desarrolladas y con las que cambiaron positivamente su
tendencia de crecimiento nos encontramos con que Chile gasta o invierte relativamente
poco en [+D. Para el 2004, Chile invertia un 0,68% del PIB en I+D, a diferencia del
2,4% que invertia Corea del Sur cuando tenia un nivel de ingreso per cdpita similar al que
tuvo Chile. O el de Irlanda, que era de 1,3% del PIB, o el de Eslovenia, de 1,4%. A su vez,
comparado con paises de alto desarrollo, las diferencias son atin mayores: Israel encabeza
la lista de las naciones que mds invierten en I+D con un 4,9% del PIB, seguido por Suecia
con 4%, Finlandia con 3,5% y USA con 2,6%. Como conclusién, con excepcion de
Hong Kong, todos los paises igual o mds desarrollados que Chile presentan un nivel de
inversién en [+D, como fraccion de su PIB, superior al de nuestro pais y, atin mds, ya lo
presentaban cuando su desarrollo era similar al nuestro [ver Figura 10].
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Ficura 10: CuANTO INVIERTE CHILE EN [+D

Gasto en I+D (% del PIB) y PIB per cdpita
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EN CHILE, EL GASTO EN [+D cOMO PORCENTAJE DEL PIB ES INFERIOR A LO QUE LE CORRESPONDERIA SEGUN SU
NIVEL DE INGRESO, COMPARADO CON LA TENDENCIA DE LOS PAfSES EXITOSOS, RICOS EN RECURSOS NATURALES
Y DE RAPIDO CRECIMIENTO.

Fuente: UNipaD DE EsTubp1os, SECRETARIA EjEcuTIvA, CONSEJO DE INNOVACION. A PARTIR DE “WORLD DE-
VELOPMENT INDICATORS”, BANCO MUNDIAL (SEP. 2006); “THE WoORLD EcoNoMY: HisTORICAL STATISTICS”, A.
MabbisoN (2001); “WorLb Economic OutLook”, FONDO MONETARIO INTERNACIONAL (SEPT. 2006).

En el horizonte de los US$ 25.000 per cdpita que, seglin las metas planteadas anteriormente,
el pais debiera alcanzar en 15 afios mds, su gasto en I+D debiera empinarse en torno al 2,3%
del PIB, y ello exigirfa aumentar este gasto en un 13% anual hasta el 2021.

Una tendencia interesante es la que se observa en los paises que invierten una fuerte
proporcién de su PIB en I+D respecto de la distribucién del esfuerzo de inversién entre los
sectores privado y pablico. Los paises desarrollados cuentan con una importante proporcién
del mismo por parte del sector privado, en relacion con el sector publico. Esta distribucién
para Chile en el 2004 fue de un 37% privado versus un 53% publico?', pero en 2021 el
50% de los recursos debieran ser aportados por el sector privado, que se esperaria pasara de
representar un 1,24% del PIB (versus el 0,25% de 2004), mientras que el gasto publico,
debiera alcanzar un 0,7% del Producto (un 35% del total) [ver Figura 11].

21 El restante 7% proviene de la I+D de extranjeros en Chile.
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Ficura 11: COMPOSICION DEL GASTO EN [+D

Porcentaje del gasto publico en 1+D (% del PIB)
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EL gasto pUBLICO DE CHILE EN [+D, QUE EN 2004 SE UBICABA EN 0,3% DEL PIB, ES MENOR QUE EL DE LOS
PAfSES DESARROLLADOS.

FuenTE: UNIDAD DE EsTUDIOS DE LA SECRETARIA DEL CONSEJO DE INNOVACION PARA LA COMPETITIVIDAD, A
PARTIR DE DATOS DEL MAIN SCIENCE AND TEcHNOLOGY INDICATORS, OECD.

El bajo nivel de esfuerzo del sector privado, medido como el gasto en I+D que realiza, se
puede apreciar en las cifras que arroja la dltima Encuesta de Innovacion e [+D en Chile del 2004,
efectuada a todas las empresas, publicas y privadas, de los sectores productivos con més de 2501
UF: s6lo un 11,2 % del total del universo de 24.500 empresas encuestadas realiza gasto en I+D.

Si consideramos otros indicadores de “insumos o actividades para la innovacién” en el
sector empresarial, también muestran niveles muy bajos. Tal es el caso de la cantidad de
establecimientos que son titulares de derechos de propiedad intelectual (patentes, derechos
de obtencién de variedades vegetales o derechos de autor, sin incluir marcas comerciales)
que alcanza solo al 10 % del total.

Para agregar mds antecedentes que sefialan la necesidad urgente de innovar en Chile,
existe evidencia en la literatura de que existe un rezago temporal significativo entre la
ejecucién del gasto en I+D y sus resultados en la PTF de los paises®. Este alcanza en
promedio cuatro afios, aunque puede variar de acuerdo al sector productivo de que se
trate, ya que puede ir desde dos afios, como en la industria de maquinaria eléctrica y
equipos de comunicaciones, hasta cinco, como seria el caso de medicinas y firmacos.

22 Rouvinen, P. “R&D-Productivity dynamics: Causalita, lags and dry holes”, Journal of Applied Economics, vol 5, N° 1, pp 123-156. 2002.
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Si se analiza el gasto publico -tanto como porcentaje del PIB como en términos
absolutos- que realizan los paises innovadores, se encuentran grandes diferencias entre
ellos y el caso chileno, como se puede apreciar en la Figura 12.

F1Gura 12: CoMPOSICION DEL GasTo EN [+D

Composicién del gasto en I+D por fuente de financiamiento
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EL GRAFICO MUESTRA LAS NACIONES EXITOSAS Y EL PORCENTAJE DEL PIB QUE DESTINA EL SECTOR PUBLICO AL
GASTO EN [+D. SINGAPUR, AUSTRALIA Y COREA SON LOS PAfSES CUYO PORCENTAJE DE GASTO PUBLICO EN [+D
CON RESPECTO AL PIB ES MAYOR. SIN EMBARGO, EsTADOS UNIDOS, JAPON Y ALEMANIA SON LOS QUE LIDERAN
EL GASTO EN TERMINOS ABSOLUTOS (TABLA). CHILE, EN TERMINOS RELATIVOS (% DEL PIB) Y EN TERMINOS
ABSOLUTOS, OCUPA EL ULTIMO LUGAR.

FuenTE: UNIDAD DE ESTUDIOS DE LA SECRETAR{A DEL CONSEJO DE INNOVACION PARA LA COMPETITIVIDAD,
A PARTIR DE DATOS DEL MAIN ScIENCE AND TEcHNOLOGY INDICATORS, OECD.

I. 3. DIVERSIDAD PRODUCTIVA: IR MAS ALLA

El Banco Mundial afirma que la creacidn de sectores dindmicos basados en recursos
naturales no es incompatible con la construccién de nuevas ventajas comparativas en
industrias méviles y de alta tecnologfa. Mds atn, es deseable que esto ocurra, ya que existe
evidencia de que la diversidad productiva -expresada, por ejemplo, en la densidad de las
exportaciones- favorece el crecimiento de los paises, porque en la medida que se crean
nuevos sectores y nuevas relaciones, se crean o revelan también nuevas potencialidades que

23 Hausmann, Hwang y Rodrik (2005).
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pueden catapultar enormes saltos en la economia de un pais [ver Recuadro 6].

No se trata, entonces, de plantear la necesidad de una mayor diversidad productiva
como una manera de huir de la “maldicién de los recursos naturales”, que no existe, sino
de mirar el desarrollo productivo del pais con sentido estratégico y de entender que sobre
la base de las ventajas estdticas que dan los recursos naturales, la tarea para avanzar hacia el
desarrollo es ir construyendo nuevas ventajas dindmicas. Primero inyectando conocimiento
a esta produccion, potenciando los clusters existentes ligados principalmente a los recursos
naturales, y luego transitando de manera paulatina a sectores basados en mayor medida en
una utilizacién intensiva del conocimiento.

Algunos 4rboles no dejan ver el bosque

La primera pregunta es por qué se produce la concentracién productiva y cudles son
los factores que la convierten en una traba para el crecimiento. Un documento publicado
recientemente por investigadores del Centro para el Desarrollo Internacional de la
Universidad de Harvard avanza en ambos sentidos®, utilizando para ello una metéfora
muy explicativa.

Sus autores -Ricardo Hausmann y Bailey Klinger- asimilan la realidad econdémica de
un pais con un bosque en el que se pueden ver, a simple vista, algunas zonas méds pobladas
de drboles y otras mds ralas. Los drboles mds altos y mds fuertes -que son los que mds se
ven- son aquellos sectores productivos mds potentes de la economia, como podrian ser en
Chile la mineria del cobre o la industria de la celulosa. Estos drboles tienen la capacidad de
agrupar en torno a ellos a otros sectores relacionados que terminan conformando grandes
dreas densas de vegetacion.

Pero hay mds. En torno a los drboles mis grandes, no sélo existe una confluencia
productiva, sino también un efecto que se traduce en que las politicas publicas y la
organizacién institucional del pais se van acomodando a favor de ellos -que tienen, por
cierto, la capacidad de hacer sentir su presencia-, dejando sin luz 4reas en las que podrian
desarrollarse drboles que son mds pequefos u otro tipo de drboles, incluso algunos con
altas posibilidades de crecimiento.

En este bosque de sectores productivos, las empresas son “monos” que van fertilizando
el terreno en la medida que pueden saltar de un drbol a otro, haciendo mds denso
el bosque, e incluso ampliando sus fronteras. Pero si la distancia entre los drboles es
demasiado grande y existen grandes zonas despobladas, esta fertilizacién no se produce
y el bosque no crece ni se densifica.

24 Hausmann, Ricardo y Bailey Klinger. Structural transformation en patterns of corporative advantage in the product space. Working papers. Center for Internacional
Development at Harvard University. Agosto 2006.
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Para la economia de un pais, esto se traduce en que la estructura de sus exportaciones
tiende a concentrarse en pocos sectores y productos. Y, en definitiva, en el peligro de estar
perdiendo potencialidades enormes en algunas dreas simplemente porque no ha habido
terreno fértil para que se desarrollen otras actividades, ya sea porque no existe una voz que
lo demande o bien porque el Estado es miope para descubrir esas necesidades debido a que
estd especialmente concentrado en los drboles mds grandes y frondosos.

En Chile y en los demds paises ricos en recursos naturales, esta abundancia se
ha traducido légicamente en estructuras productivas orientadas a ellos y en una
cierta inercia institucional del sistema a favor de este tipo de industrias. Todo esto ha
significado también una mayor volatilidad del crecimiento del pais (derivada de la
mayor volatilidad de los precios de los commodities versus otros productos), lo que ha
puesto constantemente a prueba a las autoridades de gobierno, que han debido hacer
frente a lo largo de la historia tanto a periodos de ingresos abundantes como a otros
de vacas muy flacas. Asi, se puede afirmar, entonces, que el buen o mal desempefio
de los paises ricos en recursos naturales depende de la idoneidad de su politica de
desarrollo y no del hecho mismo de tener recursos naturales®, como plantea la teoria
de la “maldicién”.

Por todo lo anterior, en la elaboracién de esta Estrategia, el Consejo ha decidido
preguntarse dénde pueden existir espacios para incubar sectores con potencial, qué fallas
pueden estar impidiendo la aparicién de esas ventajas y qué puede hacer el Estado -por la
via de la provisién de bienes piblicos, por ejemplo-y los privados para que estos drboles
nuevos puedan crecer y desarrollarse.

Pero la historia ha demostrado que no es eficiente la mera aplicacion mecénica
de politicas que busquen generar ventajas artificiales con el fin de desarrollar alguna
industria. Y por ello, para dar inicio a la identificacién de sectores, actividades y
politicas especificas, este Consejo ha encargado, a través de una licitacion internacional,
un andlisis sistemdtico, no arbitrario ni cargado de la inercia producida por los
“grandes drboles del bosque chileno”, que permitird identificarlos y hacer propuestas
focalizadas hacia ellos.

Menos volatilidad, mas crecimiento

El efecto de la diversificacién sobre el crecimiento se manifestarfa a través de dos
canales: i) en primer lugar, porque la diversificacion productiva genera una menor
volatilidad de las exportaciones y ello incide en una menor volatilidad de la economia

25 Ramos, Joseph. Una estrategia de desarrollo a partir de los complejos productivos (clusters) en torno a los recursos naturales juna estrategia prometedora?. Cepal,
1999.
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del pais. En efecto, economias mds inestables crecen mds lento que economias més
protegidas de fluctuaciones ciclicas; ii) y en segundo lugar, porque permite ir mds alld de
las ventajas comparativas tradicionales, las que usualmente son muy pocas en economias
de menores ingresos.

De esta manera, los esfuerzos de una economia por diversificar su estructura productiva
miés alld de sus ventajas comparativas tradicionales constituyen una de las claves para
lograr tasas sostenidas de crecimiento. Por ello, para el caso de una economia abundante
en recursos naturales, como Chile, debe tenerse en consideracién que la diversificacién es
clave para converger a tasas mds altas de ingresos.

La evidencia muestra que en los paises ricos en recursos naturales que han avanzado
hacia el desarrollo, su mejor desempefio en materia de crecimiento ha ido aparejado con
un proceso diversificador de exportaciones. Tal es el caso de Finlandia como se aprecia en
la Figura 13.

Ficura 13: EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES

Composicién de las exportaciones de Finlandia, 1970-2000
(% de las exportaciones totales)
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Composicién de las exportaciones de Chile, 1970-2004
(% de las exportaciones totales)
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MIENTRAS FINLANDIA HA DIVERSIFICADO SU CANASTA EXPORTADORA EN LOS ULTIMOS 30 ANOS, CHILE MANTIE-
NE AL COBRE COMO SU PRINCIPAL PRODUCTO EXPORTADO, AUNQUE DESDE 1970 A LA FECHA HAYA DISMINUIDO
SU PARTICIPACION SOBRE EL TOTAL DE LOS ENVIOS.

FuenTte: UNiDAD DE EsTUDIOS DE 1A SECRETARIA DEL CONSEJO DE INNOVACION PARA LA COMPETITIVIDAD.
A PARTIR DE DATOS DE LA UNCTAD.

La diversificacién de exportaciones para el caso chileno ha mejorado (considerando el
periodo 1970-2004), pero atn se cuenta en el grupo de los paises poco desarrollados.

Efectivamente si agregamos al andlisis otra medida del nivel de concentracién de las
exportaciones de los paises, cual es el porcentaje del total de exportaciones que representan
los primeros 25 productos de exportacién, podemos apreciar que para el caso chileno éstos
representan un 76% del total exportado.

Y en contraposicion a esta situacion, para los paises desarrollados, algunos de ellos atin
cuando tienen una estructura productiva basada en recursos naturales, los 25 principales
bienes de exportacién representan un porcentaje inferior al 60% [ver Figura 14].
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FiGura 14: CONCENTRACION DE EXPORTACIONES

Porcentaje de los 25 principales productos exportados
sobre el fotal de las exportaciones (paises similares)

8_
%_
o
[
[0}
o
€ 2
o
Rep.Checa Eslovenia Estonia México Chile Venezuela
Productos
[ Principales 25 productos exportados I Otros bienes
Porcentaje de los 25 principales productos exportados
sobre el total de las exportaciones
o
8 A
o
[ee)
S 31
e
[0}
o
< o
=)
o
N
o 4
Alemania  Finlandia  N. Zelandia Corea Australia Chile
Productos
I rrincipales 25 productos exportados [ Ofros bienes

LA MAYOR DIVERSIFICACION DE LA CANASTA EXPORTADORA ES UNA CARACTERISTICA COMUN EN PAfSES DESARRO-
LLADOS Y DE CRECIMIENTO RAPIDO. ESTE ES UN ASPECTO EN QUE CHILE APARECE REZAGADO, INCLUSO SI SE
COMPARA CON VARIAS NACIONES SIMILARES EN TERMINOS DE INGRESO PER CAPITA.

FuenTtE: UNIDAD DE EsTUDIOS DE LA SECRETAR{A DEL CONSEJO DE INNOVACION PARA LA COMPETITIVIDAD.
A PARTIR DE DATOS DE LA UNCTAD.
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Recomendaciones para la accién

Chile necesita seguir creciendo para alcanzar el desarrollo y el camino para conseguirlo
es el de la Economia del Conocimiento. Pero ello no significa dar la espalda a los recursos
naturales, sino aprovechar esa ventaja como un punto de partida sélido que permita
avanzar, desde ya, en la bsqueda de otros sectores con ventajas competitivas adquiridas.

El salto a la Economia del Conocimiento tiene como eje fundamental a la innovacién,
entendida como aquel proceso de creacién de valor econdémico mediante el cual ciertos
productos o procesos productivos, desarrollados en base a nuevos conocimientos o a la
combinacién novedosa de conocimiento preexistente, son introducidos eficazmente en los
mercados, y por lo tanto en la vida social.

Esta nueva via de desarrollo asegura un mayor crecimiento, pero abre también la
posibilidad de avanzar hacia una mayor equidad, pues tiene como recurso de base el
desarrollo del conocimiento, un activo cuya propiedad se puede repartir de manera mds
igualitaria que la del capital o la de los recursos naturales, principalmente a través de la
formacién de nuestro capital humano.

El pais puede plantearse este desafio luego de haber llevado adelante con éxito las
reformas que le permitieron contar con un entorno macroeconémico adecuado y una
orientacién al comercio exterior que ha estimulado sus capacidades productivas al maximo
y que ponen en evidencia la necesidad de un nuevo paso en su desarrollo.

Chile puede plantearse hoy el gran desafio de duplicar su ingreso per cdpita en los
préximos 15 afos, para llegar a los US$ 25.000 (en paridad de poder de compra de
2005). Ello significa alcanzar niveles de vida similares a los que actualmente exhiben
paises desarrollados.

Este crecimiento debe ser sustentado en el aumento de la Productividad Total de
Factores (PTF), a partir de la dindmica y diseminacién del conocimiento, en el cambio
tecnoldgico, en el capital humano y en la innovacién.

- DPasar de los 10 afios de escolaridad media de la poblacién (ano 2000) a 12 hacia
fines de esta década, y a 14 a inicios de la préxima década.

- Aumentar la matricula en la educacién terciaria desde el actual 43% (de las personas
entre 18 y 24 anos edad) hasta cerca de un 80% al cabo de 15 afios.

- Avanzar de manera significativa en el resultado que obtengan los estudiantes
chilenos en la prueba internacional PISA.

- Aumentar el gasto en I+D como porcentaje del PIB, subiendo desde un 0,68%
(afio 2004), a un 2,32% en los préximos 15 afos. Lo anterior, duplicando y
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quintuplicando el gasto pablico y privado en I+D actuales como porcentaje del
PIB, respectivamente.

- Reducir, de un 76% a no mds de un 50% de las exportaciones, el peso de los 25
principales productos exportados.

Finalmente, se propone complementar la medicion del avance del pais en innovacién a
partir de rankings internacionales que, pese a algunas debilidades metodoldgicas, permiten
una comparacion permanente con los paises que son referentes o competidores para nuestra
economia y que han servido de base para la determinacién de las brechas senaladas.

- Avanzar significativamente en los factores “innovacién” (hoy 39), “sofisticacion de
los negocios” (30) y en “educacién superior y capacitacion” (40) en el Indice de
Competitividad Global del Foro Econémico Mundial.

A estas metas globales que dan cuenta de los grandes indicadores con que se mide la
innovacién a nivel internacional, se debieran agregar posteriormente nuevos desafios, ligados
al cierre de brechas especificas que el Consejo se ha propuesto determinar durante 2007.
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Recuadro 1: La globalizacién y sus desafios

Como se analizd en el documento de lineamientos estratégicos entregado por este Consejo en febrero de
2006, en los proximos atios el elemento mis saliente del proceso de globalizacion serd la relocalizacion de
unidades de produccion a nivel mundial, liderado por empresas multinacionales en busca de ganancias
de eficiencia o acceso a recursos escasos. Y ya no sélo recursos naturales, sino también recursos humanos
0 ambientes de negocios propicios. Este proceso afectard preferentemente al sector de los servicios y a
aquellos eslabones de la cadena del valor de las empresas que pueden caracterizarse como servicios,
entre los cuales destaca la actividad de investigacion y desarrollo, I+D.

Chile se ha ido posicionando como localizacion atractiva en el campo de los servicios offshore y es
un gran desafio-como se verd en el capitulo 4- sequir generando las condiciones que permitan atraer
inversiones en actividades intensivas en conocimiento.

El mundo estd sujeto en la actualidad al impacto de revoluciones tecnoldgicas de amplio impacto:
la de las Tecnologias de la Informacién y las Comunicaciones (TIC), la de las biotecnologias, y mds
recientemente la de las nanotecnologias, cada cual en una fase distinta de desarrollo. En el caso de las
TIC, existe evidencia de que el sistema productivo nacional aiin no hace aprovechamiento pleno de
las ganancias de productividad que permite el uso de estas tecnologias. Por otra parte, estd emergiendo
una nueva constelacion de innovaciones ligadas a las tecnologias inaldmbricas o el software embebido,
que pueden multiplicar varias veces esas ganancias de productividad. De alli la necesidad de continuar
promoviendo una adopcion extendida de estas tecnologias en distintos dmbitos de nuestra sociedad y
especialmente a nivel de nuestros principales sectores de exportacion.

Las biotecnologias, por su parte, si bien se encuentran en una fase muy temprana de despliegue,
estdn llamadas a tener un alto impacto en nuestro pais, por cuanto pricticamente todos aquellos
sectores que lideran nuestra actividad exportadora pueden ser afectados por su desarrollo. Es, por lo
tanto, un desafio adquirir un conocimiento temprano de estas tecnologias. Cabe tener en cuenta en
este campo la agresiva tendencia de empresas del primer mundo a proteger derechos de propiedad
intelectual sobre variedades, procesos bioldgicos, genes y otros, lo que les ororga un poder de mercado
dificilmente contrarrestable y limita el acceso al conocimiento para la produccién y la investigacion
en nuestro pass.

Un aspecto que no podrd obviarse en los proximos aros serd la creciente sensibilidad de los consumidores
de nuestros principales mercados de destino sobre aspectos tales como el cuidado del medio ambiente en
nuestros procesos productivos y los relativos a la calidad e inocuidad de los alimentos. Ello incide en la
seleccion de estrategias de posicionamiento de nuestros productos y, consecuentemente, en la definicion
de agendas de innovacién tecnoldgica ligadas a ellos.
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Recuadro 2: Economia del conocimiento y equidad

Enfrentado hoy el pais al renovado desafio de seguir creciendo para alcanzar el desarrollo, a este
Consejo le corresponde contribuir a esta tarea proponiendo a la Presidenta de la Repiiblica una
Estrategia Nacional de Innovacion para la Competitividad que se fundamenta en un aporte cada vez
mds significativo de conocimiento en la actividad productiva que parte aprovechando las ventajas que
el pais tiene en el drea de los commodities basados en recursos naturales, pero busca también el despegue
de sectores mds alejados de dichos recursos que hoy exhiben un prometedor potencial de crecimiento.
Esta alternativa, que exige un mayor esfuerzo por elevar la competitividad nacional por la via de
la innovacién, no es sélo una formula para asegurar un mayor crecimiento. Es también una senda
orientada hacia una mayor equidad, pues tiene como recurso de base el desarrollo del conocimiento,
un activo cuya propiedad es, o tiene el potencial de ser, mucho menos concentrada y que abre nuevas y
mejores oportunidades a quienes lo poseen.

Tal como se discutird en este documento, el conocimiento, en cuanto bien econdmico, es bastante
especial. Una de sus principales caracteristicas es que no hay rivalidad en su consumo: es decir, que el
hecho de que alguien lo utilice no impide que otra persona lo use al mismo tiempo. A su vez, se trata
de un bien sobre el cual los derechos de propiedad no estdn perfectamente definidos, y eso significa que
nadie puede ser dueiio exclusivo de un conocimiento como si éste fuera un pedazo de tierra.

La evidencia internacional muestra que los paises que han alcanzado el desarrollo invirtieron una
gran cantidad de recursos en la generacion de nuevo conocimiento, descartdandose la idea de que las
actividades cientifico-tecnoldgicas son “pasatiempos de pais rico”. Una caracteristica adicional de estos
paises es que muestran un patron de distribucion de la riqueza bastante mds equitativo que el nuestro
y una explicacion de ello podria ser precisamente que su estructura productiva se basa en sectores
donde la tecnologia y el conocimiento juegan un rol clave. ;Cémo? Porque en los sectores que se basan
en los recursos naturales la propiedad -de la tierra, el agua o los minerales- estd muy bien definida y
concentrada en muy pocas manos, lo que permite que la renta sea fiicilmente capturable por los pocos
duerios existentes. En cambio, en aquellos sectores intensivos en conocimiento, donde la propiedad de
éste estd mds extendida (situacion que se repite para todos los paises, independiente de su estado de
prosperidad econdmica), las rentas -que pueden ser muy importantes- se reparten entre mds personds.

Las implicancias de esto en la distribucién del ingreso son evidentes.

Pero existe otro elemento clave que promete mds equidad si Chile avanza hacia la economia del
conocimiento: el capital humano. Las estadisticas de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo (OCDE) muestran que entre mds alto el nivel de capital humano, mayor es la participacion
en el mercado laboral, la empleabilidad y los salarios.
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Recuadro 3: Aprovechar las ventajas para crecer

En “De los Recursos Naturales a la Economia del Conocimiento: Comercio y Calidad de Empleo”, el
Banco Mundial destaca que un gran error histdrico que con frecuencia cometen los paises de América
Latina es dar la espalda a sus ventajas naturales, cualquiera que éstas sean: riqueza de recursos
naturales, ubicacion, bellezas naturales o cultura. Y afirma que esta actitud es, en gran medida,
resultado de prejuicios acerca de la supuesta superioridad de las actividades manufactureras respecto de
aquellas basadas en recursos naturales.

El andlisis del Banco Mundial afirma con fuerza que las actividades que se basan en recursos
naturales bien pueden ser industrias con uso intensivo de conocimiento y, por lo mismo, con capacidad
para impulsar el crecimiento durante mucho tiempo. Y para sostener esta posicidn, cita varios casos
ejemplares.

En primer término, comenta que es imposible sostener que Australia, Canadd, Estados Unidos, Finlandia
y Suecia no basaron su desarrollo en sus recursos naturales. De hecho, inclusive hoy son exportadores
netos de productos basados en ese tipo de recursos, junto con productos de alta tecnologia.

Apunta, por ejemplo, que la evidencia disponible hoy demuestra en forma febaciente que el éxito
industrial de Estados Unidos obedecié a una paulatina transicion hacia sectores manufactureros
intensivos en recursos naturales y sélo en una etapa muy tardia de su desarrollo a sectores basados en
mayor medida en una utilizacion intensiva del conocimiento. La mineria, explica, fue el ‘fendmeno
de aprendizaje colectivo” que llevé a la creacion de un fuerte sistema tecnoldgico, el que mds tarde
evoluciond hasta dar lugar al sector manufacturero moderno.

Y arade que Canadd fue el pais que inspird la “teoria de los productos bdsicos’, segin la cual las
exportaciones de bienes primarios dan impulso al desarrollo durante un largo tiempo a través de
vinculos de demanda o de oferta.

En el caso de Australia, el desarrollo de la produccion de lana y el éxito extraordinario y continuo de la
mineria, ademds de las industrias derivadas de ambas, fueron lo que convirtié a ese pais en una de las
economias mds ricas del mundo a principios del siglo XX. Y hoy, el descubrimiento de nuevos yacimientos
y la generacion y exportacién del conocimiento vinculado con la mineria -basado en una infraestructura
educativa y de investigacion a gran escala- podrian llevarla una vez mds a un sitial proximo a la cabeza

de la lista.

En tanto, las naciones escandinavas que fabrican aviones, automdviles lujosos, muebles de diseriadores
Jamosos y, mds recientemente, productos avanzados de telecomunicaciones, también fueron creciendo
lentamente a partir de sus recursos naturales. El Volvo y el Saab suecos surgieron, en parte, como
resultado de encadenamientos productivos del sector forestal. Pero un hecho quizd mds interesante es
que la finlandesa Nokia, originalmente una empresa productora de pulpa de madera, se convirtié en
una importante protagonista en el sector de la telefonia celular mundial. Los elementos clave de esta
evolucion -dice el Banco Mundial- fueron las estructuras institucionales, las redes de conocimientos y
una enérgica politica de capital humano que, si bien se establecid para procurar el procesamiento de
los recursos, pudo transferirse a sectores de alta tecnologia.

En resumen, los datos histéricos son elocuentes: bien administrados e insertos en un marco institucional
apropiado, los recursos naturales pueden ser motores del desarrollo.
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Recuadro 4: Los efectos de la innovacidn

Para los consumidores, la innovacién significa productos de mejor calidad y precios mds convenientes,
servicios mds eficientes y, a fin de cuentas, una mejor calidad de vida.

Para las empresas, la innovacion es promesa de mayores retornos, ya sea porque genera técnicas de
produccion mds eficientes que las de su competencia o porque permite producir bienes y servicios
diferenciados de acuerdo a las necesidades o exigencias de sus clientes. Todo ello se traduce en la
posibilidad de crecer sostenidamente, generar mds y mejores empleos, incrementar las remuneraciones
y mejorar las condiciones laborales.

Para la economia chilena como un todo, en tanto, la innovacién es un factor esencial para sostener un
permanente incremento de la productividad y empujar el crecimiento del pais.

Recuadro 5: Aprovechemos la oportunidad: Corrijamos los puntos débiles
de Chile en el informe de competitividad mundial

La educacion es el factor de competitividad mds débil de Chile, segiin el World Economic Forum (WEF).
En particular el desemperio en educacion superior y capacitacion es inferior no sélo respecto de paises
desarrollados, sino que también respecto de paises en desarrollo que, aligual que Chile, han experimentado
altas tasas de crecimiento en los iltimos arios. La calidad de la educacion sigue siendo el talén de Aquiles.
En efecto, el desemperio en calidad de la educacion en ciencias y matematica (ranking 100) y la calidad
del sistema educacional en general (ranking 76) son las principales debilidades de Chile en este factor.

Por otra parte, la preparacion tecnoldgica, que mide la agilidad con la que una economia es capaz de
adoptar tecnologias existentes que mejoren la productividad industrial, también se muestra bastante
débil en nuestro pais. La preparacion tecnoldgica resulta especialmente relevante en una economia
como Chile que, en general, no estd en la frontera tecnoldgica y que, por lo ranto, puede beneficiarse de
la adopcion de tecnologias extranjeras. De esta manera es importante aprovechar la posicion respecto
de la frontera tecnoldgica e innovar a través de la adopcion y adaptacion de nuevas recnologias, lo que
sin duda requiere de la disponibilidad de una base tecnoldgica nacional.

Si bien en ciertos aspectos asociados a este factor el desemperio es destacable, como legislacién en TICs
(ranking 24) y el nivel de IED y transferencia tecnoldgica (ranking 24), otros aspectos se presentan
bastante débiles y son los que explican la posicion 35 de Chile en este factor: por ejemplo, cantidad
de computadores (posicién 44), usuarios de internet (41) y absorcién tecnoldgica a nivel de la firma

(33).

La sofisticacion en los negocios también constituye un factor importante medido por el WEE Si bien
Chile presenta un buen desemperio en cantidad y calidad de proveedores locales (ranking 25 y 23,
respectivamente), marketing (24) y sofisticacion en los procesos de produccion (26), persisten ciertas
dreas débiles que urge superar para lograr mejoras de eficiencia. Ellas son: presencia de cadenas de
valor (58) y naturaleza de las ventajas comparativas (51), aspectos que dan cuenta del hecho de que
la economia chilena sigue asin demasiado concentrada en los recursos naturales.
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Finalmente, se cuenta el desemperio en innovacion, el sequndo factor mds débil en la
competitividad de Chile. El pais se ubicd sélo en el lugar 39, muy por debajo del lugar que
ocupan las economias de mds rdpido crecimiento. Por ejemplo, Corea, que se encuentra en el
lugar 20 del ranking global, se empina hasta el puesto 15 en materia de innovacién; Malasia,
en tanto, alcanza el lugar 22 en la lista general, pero sube al 21 en innovacidn; y Singapur,
que se ubica en el lugar 15 en el indice global, sube hasta el 9 en innovacién.

El mal desempeiio de Chile en esta drea es explicado principalmente por la provision de
productos tecnoldgicos por parte del gobierno (ranking 54), la capacidad de innovar en el
pais (ranking 50), la calidad de las instituciones cientificas (ranking 48), el nivel de gasto
en I+D en la empresa (ranking 48) y la proteccién a la propiedad intelectual (ranking 45).
Nuevamente, Chile es superado por paises en desarrollo que han descrito importantes tasas de
crecimiento en los tiltimos afios.

En cuanto a la capacidad de relacion entre productores, proveedores y clientes, el WEF ha
desarrollado indicadores basados en el “Executive Opinion Survey” que rescata las apreciaciones
de autoridades y empresarios de todo el mundo respecto de algunos aspectos de la relacion entre
los agentes productivos. Los aspectos rescatados son: (3) el niimero de proveedores para las distintas
industrias, (i3) la calidad percibida de los proveedores, (iii) la capacidad de analizar y penetrar
en los mercados internos, (iv) el control de la distribucion de productos internacionalmente, (v) la
naturaleza de la ventaja competitiva del pais en términos de exportaciones, (vi) el tipo de productos
exportados (commodities o bienes altamente diferenciados y sinicos) y (vii) la posibilidad de obtener
la maquinaria adecuada para los procesos productivos al interior del pais. En los cuatro primeros
itemes, Chile se encuentra entre los 30 primeros paises (de un total de 125). En cambio, en los tres
diltimos presenta valores deficientes, bajo la media. Estos tienen relacion con la dependencia de los
recursos naturales y las ventajas estdticas que eventualmente provee esta condicion, ademds de no
contar con la tecnologia ni las capacidades necesarias para producir los bienes de capital necesarios
para la produccién.
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FUENTE DE LOS GRAFICOS: CONSEJO NACIONAL DE INNOVACION PARA LA COMPETITIVIDAD. A
PARTIR DEL GLOBAL COMPETITIVENESS INDEX 2006-2007, DEL GLOBAL COMPETITIVENESS REPORT.
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Recuadro 6: Por Qué Los Clusters

Buscar el desarrollo de la Economia del Conocimiento y la diversificacion en Chile mediante el
potenciamiento de los clusters hoy existentes o nacientes (principalmente ligados a recursos naturales)

se fundamenta en que estos conglomerados han sido definidos como ‘fibricas de competitividad”, pues
tienen tres carvacteristicas:

- Enfocan mejor las necesidades de los clientes, que son el corazén de la ventaja competitiva, al
estar organizados alrededor de clientes y usos finales.

- Crean mercados mds eficientes y menores costos de transaccion (por ejemplo, costos de biisqueda)
para todos los jugadores del clustery, por ello, dinamizan la productividad.

- Son centros de innovacion, simultdneamente por la extrema rivalidad que se da en algunas
dreas y por la cooperacion fluida que se da en otras.

..80...
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= Emprender en Chile jestamos en el camino correcto?”

Resumen

(]tz'/z'zando la metodologia del Global Entrepreneurship Monitor (GEM), el
presente paper parte analizando la importancia del emprendimiento en el
desarrollo econdmico y realiza un diagndstico de la situacion de Chile en relacidn
a otros paises comparables en tamaio y desarrollo. Luego se adentra profundamente
en la situacion particular de Chile. Para se ello realiza un andlisis de las condiciones
del entorno para emprender, que muestra problemas en siete de las nueve variables
estructurales consideradas internacionalmente como fundamentales para que pueda
surgir la actividad emprendedora. La situacion anterior puede ser la responsable
de la diferencia entre capacidad emprendedora y oportunidades disponibles, que
son analizadas a continuacién del punto anterior. En tercer término se analiza la
realidad del emprendimiento desde la perspectiva de los emprendedores, y se constata
que desde el ario 2003 al 2006 ha caido en un 37% el porcentaje de la poblacién que
esta involucrada en actividad emprendedora en Chile. Finalmente se muestra una
caracterizacion del perfil del emprendedor chileno, el que se ha mantenido estable en
las 4ltimas mediciones.

1 Para una versién mas extensa de este trabajo revisar “Reporte GEM Nacional de Chile 2006, Chile”, de Jos¢ Ernesto Amorés y Germdn Echecopar, Editado por las
Universidades del Desarrollo y Adolfo Ibdfiez, 2007.

2 Licenciado en Administracién de Empresas y M.Sc. Marketing, Tecnolégico de Monterrey México. Doctor en Management Sciences por ESADE Business School,
Universidad Ramén Llull, Barcelona, Espaiia. Se desempefia como profesor de entrepreneurship e investigador en el Centro para el Emprendimiento y la Innovacién de
la Universidad del Desarrollo.

3 Ingeniero Industrial, Pontificia Universidad Catdlica del Perd. Doctor y M. A. en Economia, University of Notre Dame, EE.UU. Director académico del Centro de
Entrepreneurship Grupo Santander, Profesor de entrepreneurship de la Universidad Adolfo Ib4fiez.
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CHILE EN EL CONTEXTO INTERNACIONAL

En la mayoria de los foros econémicos, politicos o sociales los participantes piensan
u opinan que el emprendimiento es una actividad importante para la competitividad y
el crecimiento de los paises y, adicionalmente, una gran fuente de movilidad social. Por
lo tanto, podemos hablar de un consenso en torno al emprendimiento y su capacidad
generadora de bienestar. Sin embargo, adn es poco entendido cudl o cudles son los mejores
mecanismos para apoyar el emprendimiento en los diferentes paises. El proyecto GEM ha
estudiado la relacién existente entre desarrollo econdmico de un pais y su nivel de actividad
emprendedora. Algunos paises con niveles similares de desarrollo tienden a exhibir un
nivel similar de actividad emprendedora. Sin embargo, los paises de bajos ingresos tienen
a una gran parte de su poblacién emprendiendo como forma de auto sostenerse y por lo
tanto la actividad emprendedora estd basada en empresas muy pequenas o autoempleo. A
medida que el pais se desarrolla, las medianas y grandes empresas se van consolidando y
tienen un rol mds activo en la economia, por lo que generalmente logran generar empleos
que atraen a emprendedores por necesidad y son mds eficientes que las micro y pequefias
empresas. Ahora bien, algunos paises o regiones, al seguir desarrollindose, han sido
capaces de generar una base de capital humano y gran cantidad de conocimientos que les
permiten entrar a sectores que requieren de productos y servicios mds innovadores. Y es
aqui cuando las oportunidades de negocios comienzan a crecer y pueden convertirse en el
motor del desarrollo del pais a través de la creacién de nuevas empresas que estdn insertas
en sectores o industrias mds intensivas en conocimiento. Consistentemente con el analisis
anterior la Figura 1 muestra lo siguiente:

* Los paises con mds bajos ingresos tienen mayores niveles de actividad emprendedora
en etapas iniciales.

* Laactividad emprendedora es relativamente baja en paises como Japén o la Unién
Europea.

* Los paises con los mds altos ingresos generalmente incrementan de nuevo su
actividad emprendedora, sugiriendo mayores oportunidades de negocios.

La Figura 1 muestra la asociacién entre el emprendimiento y el nivel de desarrollo
medido a través del PIB per cdpita. Sin embargo, esta aproximacién transversal no explica
claramente ninguna relacién causal; sin embargo algunos estudios sugieren que esta
tendencia también es longitudinal y al menos estd prevaleciendo en el entorno GEM.
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Ficura 1. AcTivipap EMPRENDEDORA Y PIB pER CAPITA, 2006
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El punto a analizar es qué estd pasando en Chile. En el reporte GEM del afio 2005
ya ddbamos cuenta de que la actividad emprendedora en Chile venia disminuyendo
principalmente porque el emprendimiento por necesidad ha descendido en los tres
Gltimos afos, pero también en el periodo 2006 el de oportunidad ha disminuido.
Asimismo, en el reporte anterior apuntibamos que Chile puede seguir creciendo a través
de las industrias tradicionales sin hacer mayor énfasis en el emprendimiento innovador,
es decir, seguir una linea de tendencia. Sin embargo hemos sido testigos de que las tasas
de crecimiento del pais ya no son a un ritmo muy dindmico si lo comparamos con otros
paises o regiones emergentes que se estdn destacando a nivel internacional. Por lo tanto,
sugerfamos y seguimos sugiriendo que para acercarnos mds rdpidamente al nivel de los
paises desarrollados es necesario tomarse el emprendimiento y la innovacion seriamente y
asignarles la prioridad que les corresponde como generadores de crecimiento econémico.
Y los resultados del afio 2006 avalan este hecho: hay que mejorar la generacién de
proyectos a través de mayor cantidad y calidad. Es indispensable vincular la investigacién
y el desarrollo en sectores productivos dindmicos y, sobre todo, apoyar la formacién de
mejores emprendedores en todos los niveles educativos.

Durante el 2006 se iniciaron diversas acciones publicas y privadas que han beneficiado
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y que potencialmente pueden seguir beneficiando la actividad emprendedora y de las
pequenas y medianas empresas del pais. Para el periodo 2006 la muestra de poblacién
estudiada vuelve a coincidir sobre la gran cantidad de oportunidades disponibles en Chile
para nuevas empresas, sin embargo ain hay que sortear algunas barreras que este informe
ha venido identificando, lo que nos lleva a la reflexién sobre si podemos hacer mds por
el emprendimiento en Chile. Evidentemente que si y podemos reconocer que el futuro
del emprendimiento en Chile requiere de un trabajo conjunto tanto a nivel publico
como privado, fortalecer los vinculos empresa-universidad-gobierno la “triple hélice” del
desarrollo y tratar de comprender y disminuir los aspectos que hoy estdn impidiendo un
mayor desarrollo emprendedor y seguir consolidando aquellos aspectos en donde el pais
ha logrado un nivel importante de desarrollo.

Estudios como el GEM tratan de proporcionar mejores elementos para comprender
cémo opera la actividad emprendedora y qué tipo de acciones pueden apoyar su
desarrollo. El GEM es uno de los pocos esfuerzos para medir, describir y conceptualizar
la actividad emprendedora a nivel internacional. Si bien el estudio tiene limitaciones, sin
duda nos proporciona una sélida base de datos para comparar y analizar diversos aspectos
de la actividad emprendedora tanto en Chile como en los otros paises que participan
de este proyecto. Aun cuando hace falta mis informacién para realizar proposiciones
concluyentes, la permanencia en el tiempo de este proyecto ya estd ayudando a hacer
comparaciones, reflexiones y emitir juicios aproximados acerca del estado actual y
futuro de la actividad emprendedora en nuestro pais, y de nuevo esperamos que este
estudio colabore en generar un debate mejor informado de cémo realizar esta tarea tan
importante para el futuro del pais.

Como mencionamos al inicio de esta reflexién, estamos convencidos de que la actividad
emprendedora es importante para el desarrollo integral del pais. Diversos paises han hecho
una apuesta importante por el emprendimiento. Chile tiene un gran potencial para generar
competitividad y bienestar a través de la creacion de nuevas empresas; la apuesta real por el
emprendimiento es uno de los factores que nos permitird dirigirnos por el camino correcto.

Condiciones de entorno para emprender: Limitaciones estructurales persisten

El modelo GEM considera que el impulso emprendedor es potenciado o limitado
por el contexto especifico en que se desarrolla la actividad emprendedora. Esto, a su vez,
corresponde a un conjunto de nueve variables que afectan directamente el desempefio del
emprendedor, tanto en la cantidad y calidad de las oportunidades disponibles, como en la
capacidad de los emprendedores de identificarlas, evaluarlas y tomarlas.
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Asi, cada una de las siguientes variables afecta de distinta forma y en distinto grado a

la actividad emprendedora.

L.

Transferencia de I+D: se refiere a la medida en que la investigacion y el desarrollo
nacional conducen a generar nuevas oportunidades comerciales, y a si éstas estdn al
alcance de las firmas nuevas, las pequenas, y en crecimiento.

. Educacién y Capacitacion: se refiere a la medida en que el conocimiento, destrezas y

habilidades para crear o dirigir negocios pequefios, nuevos, o en crecimiento, son
incorporados dentro de los sistemas educacionales y de capacitacion en todos los niveles.

. Mercados Financieros: se refiere a la disponibilidad de recursos financieros, capital,

y deuda, para empresas nuevas y en crecimiento, incluyendo subvenciones y
subsidios. Esto incluye toda la cadena de financiamiento, desde capital semilla
(nuevos emprendimientos) hasta mercados de capitales sofisticados (grandes
empresas).

Programas de Gobierno: se refiere a la existencia de programas directos para ayudar
a las firmas nuevas y en crecimiento en todos los niveles de gobierno (nacional,
regional, y municipal).

. Apertura del Mercado Interno: se refiere a la medida en que las pricticas comercia

les habituales y el marco regulatorio son suficientemente flexibles y bien aplicados
de forma que faciliten (o no impidan) que las firmas nuevas y en crecimiento
puedan competir y eventualmente reemplazar a los proveedores actuales.

Normas Sociales y Culturales: se refiere a la medida en que las normas culturales y
sociales existentes alientan o desalientan, acciones individuales que puedan llevar
a una nueva manera de conducir los negocios o actividades econémicas y, en
consecuencia, mejorar la distribucion del ingreso y la riqueza.

Politicas de Gobierno: se refiere al grado en que las politicas del gobierno (reflejadas
en regulaciones e impuestos) y la aplicacién de éstas tienen como objetivo (a) el
apoyar a las empresas nuevas y en crecimiento y (b) ser neutras entre las nuevas
empresas y las ya establecidas.

. Infraestructura Comercial y Legal: se refiere tanto a la disponibilidad de servicios

comerciales, contables, y legales, como a la existencia de instituciones que
promueven el surgimiento de negocios nuevos, pequefios o en crecimiento.

. Acceso a Infraestructura Fisica: se refiere a la facilidad de acceso a los recursos fisicos

existentes (comunicacion, servicios publicos, transporte) a un precio y oportunidad tal que
no representen una discriminacién para las firmas nuevas, pequefias, o en crecimiento.
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Para medicién de estos factores se utilizé la encuesta estandarizada con puntajes
convertidos a escala tnica que fluctia desde -2,0 (completo desacuerdo) y +2,0 (completo
acuerdo)’. En 2006 participaron 36 expertos nacionales’ a los que se les hicieron 82
peguntas a cada uno.

Resultados

Los resultados indican que la Transferencia de I+D y la Educacién son las variables mds
criticas en cuanto al desarrollo del emprendimiento en Chile (ver Figura 2). Sin embargo,
se debe destacar que casi todas (siete de nueve) estin en nivel bajo o muy bajo, una en
nivel medio (infraestructura comercial y profesional) y sélo una (acceso a infraestructura
fisica) en un nivel muy alto. Estos resultados son similares a los del ano pasado, aunque
en el 2005 el factor con menor evaluacién fue Educacién y el segundo Transferencia [+D.
Cabe destacar la baja en la percepcion de tépicos relacionados con el financiamiento a
nuevas emptresas, con respecto al ano pasado. La Figura 3 muestra cada uno de los factores
comparados con el afio 2005. Para el andlisis de cada uno de los factores, se hard una
descripcién ordenada de las ponderaciones mds bajas a las mayores.

FiGura 2: EvaLuaciON peL ConTExTO EMPRENDEDOR EN CHILE
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FueNTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2005

4 Para mas detalle sobre esta metodologfa revisar “Reporte Nacional de Chile 2006, GEM Chile 2006”
5 Para un listado detallado de los expertos ver “Reporte Nacional de Chile 2006, GEM Chile 2006”
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Ficura 3: CoNTExTO EMPRENDEDOR EN CHILE COMPARATIVO DE ENCUESTAS 2005-2006
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FuenTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2009 - 2006

Transferencia de Investigacién y Desarrollo
Nivel: -1,1

Motivo: Dado el bajo nivel de I+D, no hay ventajas competitivas en cuanto a desarrollar
nuevos productos o servicios (esto afecta tanto a las empresas nuevas como a las establecidas).
En opinién de los encuestados, el vinculo entre ciencia y empresa es la variable con menor
ponderacién, seguido por la opinién de que las nuevas empresas no estin en igualdad de
circunstancias para acceder a investigacioén y tecnologfa (ver Figura 4).
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FiGura 4: EVALUACION DE LA TRANSFERENCIA DE ID
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Si bien existen oportunidades de negocio que no estdn basadas en tecnologia de punta,
sin duda este es un aspecto competitivo muy relevante para el pais, sobre todo tomando
en cuenta que muchas economias emergentes (Este de Europa, el Sureste Asidtico o
India) estdn haciendo una fuerte apuesta por mejorar sus indicadores de I+D. En Chile la
inversion en I+D como porcentaje del PIB sigue siendo baja en relacién a muchos de estos
paises. A modo de comparacidn, el dltimo informe Global Competitiveness Report 2006-
2007 del Foro Econémico Mundial, sittia a Chile en el lugar 38 de 125 paises (por ejemplo
debajo de Estonia, lugar 30; India, lugar 23; o Malasia, lugar 21) en cuanto a aspectos de
innovacion que ponderan precisamente la calidad de las instituciones de investigacion, el
gasto privado en I+D, la colaboracién entre industria-universidad, nimero de patentes,
capital intelectual, entre otras.

Esto, sin duda, sigue apuntando a la necesidad de incentivar la relacién entre los
centros académicos y de investigacion, con el mundo empresarial, de emprendedores
y el gobierno. La creacién de “circulos virtuosos™ entre instituciones de investigacion-
académicas, las empresas (de todos tipos y tamafios) y la administracion publica, sin duda,
puede constituir uno de los factores que incentive a la mayor creacién de empresas, sobre
todo aquéllas basadas en tecnologia o modelos de negocio innovadores.

Un factor relacionado directamente con el estimulo a la investigacién y desarrollo de
nuevos productos y servicios es, sin duda, el respeto hacia la propiedad intelectual. Si bien
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entre los expertos consultados hay una opinién dividida sobre la cobertura del marco
regulatorio que protege los derechos de propiedad, las opiniones sobre la aplicacién de
este marco son claramente negativas (ver Figura 5). Estas evaluaciones negativas pueden
estar relacionadas como parte de los desincentivos para la inversion de [+D sobre todo en
las empresas nacientes y pequefas.

Ficura §: PROTECCION DE LA PROPIEDAD INTELECTUAL

En mi pais, la legislacion de derechos de propiedad
intelectual cubre todos los aspectos necesarios (derechos 48%
de autor, patentes, marcas registradas, efc.).

2%

En mi pais, la legislacion de derechos de propiedad
intelectual es rigurosamente aplicada.

-83% 17%

En mi pais, las ventas ilegales de versiones “piratas” de
software, video, CD, u ofros productos protegidos por 91%
derecho de autor o marcas registradas, son pequedas.

~o
32

En mi pais, las empresas nuevas y en crecimiento pueden
confiar en que sus patentes, derechos de aufor y marcas 48%
registradas serdn respetadas.

2%

En mi pafs, es ampliamente aceptado que los derechos
de propiedad infelectual de los inventores, sobre sus 1%
propios inventos, deben ser respetados. °

3%

-100 % -50%

(=)
3

50% -100%

1% Desacuerdo W % Acuerdo
FUENTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006

Educacién y Capacitacién (Educacién para el Emprendimiento)
Nivel:-0,9

Motivo: Los expertos consultados indican que los programas de educacién formal, en
todos los niveles, no estimulan (ni tienen como objetivo estimular), la creatividad, la
autonomia y la iniciativa personal, todos aspectos que de no ser fomentados limitan
seriamente la posibilidad de desarrollo de emprendedores.

La educacién y la capacitacién se evaluaron en cuatro niveles:

(1) La educacién primaria y secundaria
(2) La educacién técnico profesional y los programas de capacitacién
(3) La educacién universitaria

4) La educacién universitaria en las escuelas de negocios
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En su conjunto este factor tuvo una ligera mejora con respecto al 2005 (-1,1), sin
embargo hay que resaltar que este afio el 100% de las opiniones fueron negativas respecto
al énfasis que se le da al emprendimiento en la educacién primaria y secundaria. En
contraparte se aprecia un mayor numero de evaluaciones positivas referentes a la formacién
especifica que hacen las instituciones de educacién superior dedicadas a la ensefanza de
administracién y negocios (ver Figura 6). Si bien pudiese entenderse como “natural” que
este tipo de ensefianza realice una mejor preparacion para el emprendimiento, cabe hacer
notar que en los wltimos anos asignaturas orientadas a la creacién de nuevas empresas
comienzan aser tépico importante dentro de la mallas curriculares de muchas universidades.
Adicionalmente prevalece la opinién de casi todos los expertos consultados en que hace
falta una accién publica y privada mds profunda para transformar el sistema educativo y
lograr, a través de él, las capacidades y motivaciones que necesitan los emprendedores.

Ficura 6: Evaruacion pE EpucaciON Y CAPACITACION PARA EL EMPRENDIMIENTO

En mi pais, la educacion primaria y secundaria esfimulan
la creatividad, la autonomia y la iniciativa personal. -100% 0%
En mi pais, la educacién primaria y secundaria entregon
una adecuada instruccion sobre el funcionamiento de 949 6%
la economia y el mercado.
En mi pais, la educacion primaria y secundaria dan un
énfasis adecuado al emprendimiento y la creacion de 100% 0%
nuevas empresas. 9 °
En mi pais, las universidades oforgan una buenay
adecuada preparacion parainiciar y hacer crecer nuevas 49% 31%
emprescs.
En mi pais, la ensefianza de odm\'n.isyvocién y negocios da
una buena y adecuada preparacion para iniciar y hacer 23% 77%
Crecer nuevas empresas.
En mi pais, la capacitacion y la educacion técnica y
profesional dan una buena y adecuada preparacion -64% 36%
para iniciar y hacer crecer las nuevas empresas.
-100 % -50% 0% 0% -100%
% Desacuerdo Wl % Acuerdo

FueNTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006

Apoyo Financiero
Nivel: -0,7

Motivo: Percepcién general de que no existe un nivel adecuado de fuentes de fondos
especificos para nuevas firmas.

En comparacién con el afo pasado donde se tenia una evaluacién promedio negativa
(-0,32) pero moderada sobre la disponibilidad de fondos, este ano la percepcién promedio
sobre apoyo financiero a emprendedores cay6 a un nivel muy bajo de -0,7.
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Lo que més ha contribuido a esta caida son las percepciones sobre disponibilidad de
fuentes de fondos especificas del sector privado (ver Figura 7). Los expertos entrevistados
coinciden en sefalar que hay una baja disponibilidad de recursos del sistema financiero
tradicional, tanto préstamos bancarios como colocaciones bursétiles para nuevas empresas.
Esto no es extrafio dado que estas fuentes de financiamiento estén orientadas a inversiones
de bajo riesgo y, por lo tanto, no son las mds adecuadas para financiar empresas nuevas que
normalmente traen niveles de riesgo alto. Mds preocupante es que los expertos también
coinciden en su percepcion de una baja disponibilidad de recursos de inversionistas privados
(inversionistas dngeles) y de fondos de capital de riesgo que si estdn llamados a financiar
nuevas empresas. Por un lado mds positivo, si mejoré la percepcion de disponibilidad de
recursos provenientes de subsidios gubernamentales.

La mejor percepcién de disponibilidad de fondos publicos puede obedecer a la alta
visibilidad que tuvo en los medios de comunicacién el proyecto de royalty a la mineria para
obtener recursos orientados a la innovacién y el emprendimiento, y el posterior debate sobre
el uso de estos fondos. Ademds, es real que el presupuesto del gobierno orientado a financiar
nuevas empresas mediante lineas de apoyo a incubadoras, lineas de capital semilla y lineas
de apoyo a la constitucién de fondos de capital de riesgo aumenté significativamente en
2006. Los apoyos de CORFO a capital semilla han aumentado a un ritmo cercano a 50%
por afo en los dltimos 3 afos. Por otro lado CORFO introdujo en 2005 la Linea F2 de
Co-financiamiento de Fondos de Inversién Privados orientados a PYMES que permiti6
comprometer mds de US$ 30 millones de aportantes privados y 3 veces esa cifra del sector
publico, aumentando en mds de US$ 120 millones la disponibilidad de fondos de inversion
que pueden considerarse cercanos a capital de riesgo. Ademds, CORFO creé en 2006 una
linea de apoyo a la creacion y desarrollo de redes de inversionistas dngeles que si estdn mds
orientadas a invertir en etapas tempranas de nuevas empresas. Estos desarrollos explican la
mejor percepcion del apoyo publico a la creacién de nuevas empresas.

La peor percepcién de las fuentes privadas es ms dificil de explicar porque las iniciativas
publicas tienen una contraparte privada y, por lo tanto, es cierto que la disponibilidad de
fuentes de fondos privadas también debiera haber aumentado. En realidad ahora hay mis
fondos formales de capital de riesgo y mayor disponibilidad de fondos en ellos, asi como
también ya hay una red formal de inversionistas dngeles operando en forma continua e
invirtiendo en nuevos proyectos. La mds baja percepcién puede tener dos explicaciones. Por
un lado hay una menor exposicién en medios de estas iniciativas porque los inversionistas
son reticentes a hacerse muy pablicos y prefieren operar a través de sus propias redes. Esto
limita el conocimiento que se tiene sobre sus actividades e impacto y por la tanto sobre la
percepcion de su capacidad para satisfacer las necesidades actuales de fondos. Por otro lado
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también es posible que la mayor discusion sobre la importancia de estas fuentes de fondos
para promover el emprendimiento y la innovacion, hayan aumentado las expectativas sobre
el volumen necesario de estos fondos y que es capaz de producir un cambio importante en
el nivel de emprendimiento innovador en Chile. Las mayores expectativas, contrastadas
con una adn pobre realidad en términos de inversiones (realizadas y de casos de éxitos)
pueden explicar una percepcién de muy baja disponibilidad de fondos de inversionistas
privados para nuevas empresas.

Ficura 7: EVALUACION DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO PARA EL EMPRENDIMIENTO

En mi pais, hay suficientes fuentes de aportes de capital
para financiar empresas nuevas y en crecimiento. 3% 7%
En mi pais, hay suficiente disponibilidad de préstamos
para financiar empresas nuevas y en crecimiento. 70% 0%
En mi pais, hay suficiente disponibilidad de subsidios
gubernamentales destinados a empresas nuevas y en 48% 52%
crecimiento.
En mi pais, hay suficientes fondos provenientes de personas
naturales (diferentes a los fundadores) disponibles para 77% 2%
financiar empresas nuevas y en crecimiento. 0 °
En mi pais, hay suficientes fondos de capital de riesgo
para financiar empresas nuevas y en crecimiento. 84% 16%
En mi pais, hay suficientes fondos disponibles a través
de apertura bursétil para financiar empresas nuevas y 96% 49
en crecimiento. °
-100% -50% 0% 0% -100 %
% Desacuerdo W % Acuerdo

FUENTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006

Si bien es importante que las ayudas y subsidios gubernamentales hayan aumentado,
el impacto de estas ayudas se ve limitado por el bajo desarrollo de los otros mecanismos
de financiamiento que son complementarios. En cada fase de su vida las nuevas empresas
tienen necesidad de recursos financieros de distinto tipo. En etapas tempranas las nuevas
empresas requieren, ademds de recursos financieros, otros apoyos especificos al negocio
como capacidades de gestion, redes de contactos y ayuda en el diseno de estrategias. Los
inversionistas dngeles y algunos fondos de capital de riesgo pueden aportar recursos financieros
al mismo tiempo que aportan algunos de estos otros apoyos especificos requeridos. Esto
conduce a una mayor valoracion de los recursos financieros aportados y por ello los recursos
aportados por estos agentes tienden a ser bastante mds caros que los recursos aportados
por el sistema financiero tradicional. En etapas posteriores de la empresa se va reduciendo
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el riesgo del negocio a medida que se van reduciendo o eliminando las fuentes iniciales de
incertidumbre, como la validez y proteccién de la tecnologia involucrada, la capacidad de
los emprendedores y su equipo de gestién, la aceptacién del producto por los clientes y la
aceptacion del modelo de negocio por los actores externos involucrados. Con menor riesgo
y menores necesidades especificas de apoyo, los emprendedores pueden recurrir a mercados
de capital mds competitivos y obtener recursos mds baratos (ver Figura 8).

Para mejorar el sistema de financiamiento de nuevas empresas es necesario entender
la naturaleza del mercado financiero para cada etapa de vida de estas empresas. Las
necesidades especificas de las etapas iniciales obligan a pensar en mercados financieros muy
segmentados donde lo que se tranza no sélo es dinero de un oferente a un demandante,
sino que también se tranzan otros activos como conocimiento, experiencia y contactos,
y donde ademds del precio entran en las transacciones otras variables como derechos de
decision y opciones sobre la propiedad y los flujos econémicos producidos por la empresa.
Cuando no existen, como en Chile, la creacion de estos mercados requiere una estrecha
coordinacién entre sector publico y los agentes privados mejor preparados para dar
solucién a las particularidades del mercado. De esta colaboracidn debe nacer el diseno
y la creacién de instituciones autosustentables que puedan dar solucién al complejo
mercado financiero de las etapas iniciales de nuevas empresas. Algo de esta discusién
estd ocurriendo a través del diseno de los mecanismos de CORFO para apoyar las redes
de inversionistas dngeles y los fondos de capital de riesgo para etapas tempranas. Pero
hay espacio para que la discusién se vuelva mds técnica y se consideren temas como
mecanismos de acreditacién de inversionistas y mayor acceso a la informacion sobre las
transacciones en este mercado.

En etapas posteriores, durante el crecimiento y la consolidacidn, las nuevas empresas
pueden acceder al sistema financiero tradicional para varias de sus necesidades y la
necesidad de construccién de mejores mercados no es aun tan urgente. Sin embargo, dado
el rezago que existe hasta que nuevas instituciones funcionen eficientemente, es apropiado
comenzar a fortalecer esta institucionalidad. En ese sentido es bienvenida la discusién
sobre la reforma al mercado de capitales III y en especial sobre los incentivos tributarios y
regulacién para un mejor funcionamiento de los fondos de capital de riesgo. Es de esperar
que esta tercera reforma sea mds expedita que la segunda, y mejor atin que se establezca
un proceso constante de revision de mejores pricticas y falencias de los mercados locales
para generar continua innovacién y adaptacién de estos mercados.

La percepcién muy negativa de la mayoria de los expertos entrevistados sobre cada
una de las fuentes de financiamiento de nuevas empresas, con excepcion de los subsidios
gubernamentales, contrasta con la primera pregunta donde casi la mitad de los expertos
tienen una opinién positiva sobre la existencia de suficientes recursos de aportes de capital
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para financiar nuevas empresas. Esta opinion positiva es dificil de explicar, pero puede
deberse a que en Chile hay importantes recursos financieros disponibles producto de un
sistema financiero bastante desarrollado y sano, y de los ahorros producidos por el sistema
de fondos de pensiones. Pero estas fuentes de fondos son mds apropiadas para financiar
empresas maduras que para financiar nuevas empresas. Se podria considerar entonces
que Chile tiene suficientes fondos disponibles pero no tiene mecanismos apropiados para
canalizar una parte relevante de estos fondos hacia las instituciones que mejor pueden
financiar nuevas empresas.

Ficura 8: Etaras DE FINANCIAMIENTO DE NUEVAS EMPRESAS

Etapa
Empresa

Crecimiento Consolidacién

y

! i
Capital Capital Mercado de Fuentes de
Semilla de Riesgo Capitales Financiamiento

SOaviinsay

Amigos, Angeles Fondos Fondos Banca
Gobierno Privados Plblicos y Mercado de Boyfos
Pequefios Privados Mercado Acgionario

' Grandes

Valle de
a Muerte

Tiempo

FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Programas de Gobierno
Nivel: -0,7
Motivo: Los programas del gobierno atin son considerados insuficientes.

Si bien este indicador ha tenido una ligera mejoria con respecto al 2005 ya que se
reconoce que han aumentado los programas de apoyo gubernamental a la creacién y apoyo
de nuevas empresas, las opiniones de los expertos coincidieron en que estos programas no
llegan a la gente que los necesita y no son muy eficientes (ver Figura 9).

Cabe destacar como ya lo hemos mencionado, que el gobierno especialmente a
través de CORFO ha sido mds activo en la creacion de instrumentos para promover la
innovacién y el emprendimiento. Las principales iniciativas en este sentido han sido los
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programas de creacién y fortalecimiento de incubadoras, las lineas de capital semilla, las
lineas de co-financiamiento de fondos de inversién y la de apoyo a redes de inversionistas
dngeles. Pero estos instrumentos no son los Gnicos; a mediados del ano 2006 se puso en
marcha el Portal Emprendimiento www.paraemprender.cl gestionado por SERCOTEC,
Servicio de Cooperacion Técnica, que es la filial de CORFO encargada del apoyo a la
micro y pequena empresa. El objetivo de este portal es la integracién de servicios virtuales
que entregan entidades tanto publicas como privadas, en las distintas etapas del ciclo del
emprendimiento. Esto estd permitiendo simplificar los contenidos existentes, dar una mayor
coherencia y mejor calidad a las personas que buscan informacién sobre emprendimiento.
Este servicio redne informacién de mds de 20 entidades, asi como aspectos para apoyo
técnico y financiamiento de nuevas empresas. Sin embargo, en opinién de los expertos, a
pesar de estos esfuerzos, tanto la informacién como los instrumentos de apoyo todavia son
poco utilizados y poco conocidos por la gente que trabaja en el drea.

Figura 9: EVALUACION DE L0s PROGRAMAS DE GOBIERNO PARA EL EMPRENDIMIENTO

En mi pais, la ayuda gubernamental destinada a las
empresas nuevas y en crecimiento puede ser obtenida, en 8%
gran parte, a fravés de una misma agencia de gobierno. o

2%

En mi pais, los parques fecnoldgicos y las incubadoras
de negocios enfregan un apoyo eficaz a las empresas 4%
nuevas y en crecimiento.

2%

En mi pais, hay suficientes programas de gobiemno
destinados a las empresas nuevas y en crecimiento. 5%

35%

En mi pais, las personas que frabajan para los organismos
del gobierno son competentes y eficaces para dar %8
apoyo a las empresas nuevas y las en crecimiento. 07 /o

3%

En mi pais, casi fodos los que.neces'ﬂon ayuda de los
programas de gobiemo destinados a las empresas nuevas 93%
y en crecimiento obtienen lo que requieren. AT

[
~
32

En mi pais, los programas de gobiemo que estén dirigidos
a empresas nuevas y en crecimiento son efectivos. 749
- 0

26%

-100% -50% 0% 50% -100 %

% Desacuerdo W % Acuerdo
FUENTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006

Uno de los aspectos que mds influyen en la dindmica emprendedora de un pais es el
apoyo a empresas de “alto potencial de crecimiento”, que son las que generan el mayor
impacto econémico (Autio 2006). Por ello resulta importante evaluar la capacidad del
gobierno para seleccionar estas empresas en sus programas de ayuda. Este afio la mayorfa
de expertos reconocen que los responsables de las politicas publicas estdn poniendo especial
atencion a este tipo de empresas dindmicas, sin embargo la gran mayorfa de los encuestados
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también indican que estas iniciativas no estdn bien orientadas y por lo tanto existen amplias
posibilidades de mejora en la aplicacidn de los instrumentos existentes (ver Figura 10).

Ficura 10: EVALUACION DE LA PREOCUPACION DEL (GOBIERNO POR EL DESARROLLO
DE EMPRESAS DE Arro PoTENCIAL EN CHILE

En mi pais, existen muchas iniciativas de apoyo que estdn
especialmente disefiadas para empresas de alto potencial 87%
de crecimiento.

13%

En mi pais, los responsables de politicas publicas estan
conscientes de la importancia que tienen las actividades 479
emprendedoras con alto potencial de crecimiento. A

3%

En mi pais, las personas que trabajan en iniciativas de
apoyo al emprendimiento tienen suficientes habilidades 529
y competencias para apoyar a las empresas de alto °
potencial de crecimiento.

8%

En mi pais, tener potencial de rapido crecimiento es un
criterio usual para la seleccion de los beneficiarios de las 50%
iniciativas de apoyo al emprendimiento.

0%

En mi pais, apoyar el crecimiento répido de las empresas
tiene alta prioridad en las politicas de fomento al 7%
emprendimiento. °

3%

-100% -50% 0% 50% -100 %
% Desacuerdo W % Acuerdo

FueNTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006

Apertura del Mercado Interno
Nivel: -0,6

Motivo: Se considera que no existe dinamismo en la estructura de mercados lo que dificulta
la entrada de nuevas empresas. Esto aunado a la percepcién de que las empresas establecidas
privilegian los proveedores actuales, siendo reacias a considerar nuevos proveedores.

Este indicador mejora ligeramente respecto al ano pasado (-0,71), pero bdsicamente
por la percepcion de mejor aplicacion de legislacion antimonopolio, lo cual es beneficioso
para las empresas entrantes a determinados mercados. Sin embargo, en la medida que los
mercados de consumidores finales 0 empresariales sean muy estables, es dificil que un cliente
perciba como beneficiosa una propuesta de valor novedosa y creativa, por lo que ésta serfa
una situacion més dificil para las nuevas empresas.

En general la situacién estable de los mercados y los altos costos de entrada al mercado se
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perciben como dificultades de las empresas nuevas para lograr penetrar nuevos mercados (ver
Figura 11). La estabilidad de los mercados, en cuanto a sus segmentos y las caracteristicas
de ellos siguen permitiendo a las empresas establecidas mantener sus clientes y esto genera
a su vez bajos incentivos para cambiar de proveedores. A esto habrd que afadir la creciente
importacién de productos y servicios desde otras regiones emergentes (por ejemplo China)
que han permitido a muchos sectores acceder a mejores precios, en detrimento de las empresas
locales. A esto hay que sumar la creciente externalizacién de servicios no estratégicos y la
consolidacién y concentracién de algunos sectores relevantes, como el retail lo que anade
dificultad para que las nuevas empresas desplacen a las ya establecidas.

FIGURA 11: EVALUACION DE LA FACILIDAD PARA ACCEDER A NUEVOS MERCADOS Y CLIENTES

En mi pas, los mercados de bienes y servicios destinados

a consumidores finales cambian notoriamente de un afio 90% 10%
aotro. ° o
En mi pas, los mercados de bienes y servicios desfinados

a empresas cambian notoriamente de un afio a ofro. 929 8%

En mi pais, las empresas nuevas y en crecimiento pueden
entrar faciimente a nuevos mercados. 7%
- 0

3%

En mi pais, las empresas nuevas y en crecimiento no
tienen problemas para financiar los costos de entrar en 85%
un mercado.

15%

En mi pais, las empresas nuevas y en crecimiento pueden
enfrar ol mercado sin ser indebidamente obstaculizadas 7%
por las empresas ya establecidas. 0

3%

En mi pais, la legislacién antimonopolios es efectiva y
bien aplicada.

-30% 70%

-100% -50% 0% 0% -100 %

)% Desacuerdo W% Acuerdo

FUENTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006

Normas Sociales y Culturales
Nivel: -0,6

Motivo: La cultura nacional como un todo tiende a promover la uniformidad lo cual no
incentiva la innovacién y el tomar riesgos.

Este indicador también mejora respecto al afio pasado (-0,7), sin embargo aun
persiste la percepcion de que la cultura nacional es contraria a promover la iniciativa y los
esfuerzos individuales, la toma de riesgos, la autonomia y las expresiones de divergencia
como creatividad e innovacién que son muy necesarios para la creacién de una cultura
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emprendedora (ver Figura 16). Esto no sélo dificulta el crear nuevas empresas, sino que
también disminuye la disposicién a generar iniciativas dentro de las companias existentes,
ya que generalmente no se incentiva a los empleados para que generen nuevos proyectos;
ademds cuando esto ocurre, es raro que los mds altos ejecutivos y controladores se
involucren personalmente en la gestién de este tipo de iniciativas.

Lo que resulta interesante analizar es que en opinién de los expertos la figura del
empresario y emprendedor es muy valorada por sus competencias y capacidades. Los
empresarios deben superar dificultades y asumir riesgos para crear valor en la sociedad y
esta contribucién es bien entendida y reconocida (ver Figura 12).

FiGura 12: EVALUACION DE LAS NORMAS SOCIALES Y CULTURALES PROCLIVES AL EMPRENDIMIENTO

En mi pais, la cultura nacional brinda gran apoyo a los
exitos individuales que se han logrado a fravés de esfuerzos 4%
personales.

3%

En mi pais, la cultura nacional le da énfasis a la
capacidad, autonomia e iniciativa personal. 0
h (]

3%

En mi pais, la cultura nacional estimula que los
emprendedores se atrevan a fomar riesgos. 899

1%

En mi pafs, la cultura nacional fomenta la creatividad y
lainnovacion. -83%

17%

En mi pais, la cultura nacional enfatiza la responsabilidad
delindividuo (mds que la colectiva) en el manejo de su 6%
propia vida. °

B%

-100 % -50% 0% 0% -100%

|:|% Desacuerdo . % Acuerdo
FUENTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006
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F1Gura 13: VALORACION SOCIAL DEL SER EMPRESARIO

En mi pais, formar una nueva empresa es considerado
una forma apropiada de hacerse rico. 9% 81%
7

En mi pais, la mayoria de las personas considera que ser
un empresario es una carrera deseable. 9% i

En mi pais, los empresarios exitosos tienen buen prestigio
y son respetados. 7% 939

En mi pais, en los medios de comunicacién se ven a
menudo historias sobre empresarios exitosos. 28% 2%

En mi pais, la mayoria de las personas piensan que los

empresarios son personas competentes y con muchas
capacidades. 0% 100 %
-100% -50% 0% 0% -100%
1% Desacuerdo Wl % Acuerdo

FueNTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006

Politicas de Gobierno
Nivel: -0,5

Motivo: Las politicas generales atin no estdn disenadas para favorecer la creacién de nuevas
empresas.

Si bien este indicador también mejora con respecto al afio pasado (-0,68), persiste la
opinién por parte de los expertos de que aun hay una desvinculacién entre las politicas
gubernamentales y el apoyo real al emprendimiento. Para entender mejor este tdpico
hemos considerado que las politicas de gobierno pueden ser de tres tipos, favorecer las
nuevas empresas, favorecer las ya existentes o ser neutras entre ellas. Si bien desde el punto
de vista econdmico la neutralidad de las politicas (es decir la no discriminacién entre
actores) es considerada como una situacién deseable, también se debe considerar que las
nuevas empresas cuentan con recursos limitados (capital, clientes, tiempo), por lo que el
cumplimiento de normas o reglamentaciones, neutras en apariencia, puede resultar mds
oneroso para estas empresas que para las de mayor tamafio, al medirlas como porcentaje
de los recursos totales disponibles por cada tipo de empresa.

La mayoria de los entrevistados coinciden en que el apoyo a las nuevas empresas, es
decir, discriminacién a favor de ellas, no tiene una alta prioridad del gobierno. Esto es
tanto en el sentido de favorecer la insercién de las empresas existentes como de facilitar
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la creacién de nuevas. Ademds se deben considerar que varios estudios muestran que las
nuevas empresas generan mayores externalidades en términos de creacién de empleo y de
oportunidades de movilidad social (Autio, 2005), lo que puede justificar sesgos a su favor
en las politicas de gobierno. Si bien las politicas de gobierno en opinién de los expertos,
estan empezando a reconocer la dinimica emprendedora como un fenémeno relevante,
esto no ha sido suficiente, lo que se traduce en que las normas no son simples ni favorecen
la formalizacién de nuevas empresas (ver Figura 14, pag.102).

Respecto al tema de neutralidad frenteaempresas establecidasy nuevas, fundamentalmente
en cuanto a impuestos y reglamentaciones, el 54% de las opiniones de los encuestados
consideran que los impuestos si estdn afectando la formacién de nuevas empresas aunque el
89% de las opiniones coinciden en que estas regulaciones son aplicadas con previsibilidad y
consistencia y de la misma forma a ambos tipos de empresas (ver Figura 14). Lo mismo ocurre
con las normas y reglamentaciones, en que si bien el 55% de las opiniones de los encuestados
consideran que son dificiles de cumplir, también se considera que el nivel de exigencias no llega
a impedir la operacién de las empresas méds pequefias. Sin embargo se debe considerar que el
cumplimiento de algunas de ellas requiere el tener experiencia previa o recursos que no estdn al
alcance de todos los potenciales empresarios.
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Lo anterior se muestra resumido en la Tabla 1.

TaBLA 1: ANALISIS DE LAS PoLiTiCAS DE GOBIERNO RELACIONADAS CON EL EMPRENDIMIENTO

Componentes

Variables

Evaluacién

L. Apoyo a Nuevas Empresas

II. Neutralidad Empresas Grandes v/s Pequefias

a) Favorecer la insercién de las nuevas .
dad los ori B Muy Bajo
empresas: dado que los primeros afios -
p > ! p o El 87% de las opiniones de los
son criticos para la consolidacién de las .
o encuestados indican que esto no
nuevas empresas, se busca identificar .
) L , parece ser una prioridad para el
si las politicas de gobierno reconocen .
L ) o gobierno.
esta situacién y apoyan la insercién.
b) Facilitar la  creacién de nuevas
empresas: dado que en los primeros .
P d b Muy Bajo
meses el concentrar los esfuerzos en o -
) El 88% de las opiniones de los
generar ventas y clientes es clave para la 5
L A encuestados indican que no es
supervivencia de la empresa, se evaltassi fr e
o . répido ni ficil iniciar una nueva
las politicas de gobierno reconocen este
: o empresa.
fenémeno y simplifican y favorecen la
formalizacién de nuevas empresas.
Medio
a) Impuestos: Se evaliia tanto si el nivel El 46% de las opiniones de los
de los impuestos es una carga tal que encuestados consideran que afecta
impida iniciar un nuevo negocio como poco o nada en la formacién
la previsibilidad y consistencia en la de nuevas empresas y que son
aplicacién. aplicados de la misma forma a
ambos tipos de empresas.
Medio
L. o Sibien el 55% de los encuestados
b) Normas: Se evaltasiel cumplimiento de

las normas requiere el tener experiencia
previa o son demasiado onerosas para
las empresas nuevas.

consideran que son dificiles de
cumplir, también se considera
que el nivel de exigencias NO
llega a impedir la operacién de
las empresas mds pequefias.

¢) Aplicacién de las normas: Consistencia

en la aplicacién de impuestos y
regulaciones entre empresas nuevas y en
crecimiento.

Alto

El 89% de las opiniones
coinciden en que hay consistencia
y previsibilidad en la aplicacién,
lo que habla de un buen estado

de derecho.
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F1Gura 14: EVALUACION DE 1AS PoLiTICAS DE GOBIERNO PARA EL EMPRENDIMIENTO

En mi pais, las politicas de gobiemo (por ejemplo las
compras gubernamentales) favorecen sisemdticamente | 79, 13%
a las empresas nuevas. )

En mi pais, las poliicas para apoyar a las empresas nuevas
y en crecimiento fienen una alta prioridad para el 0% 0%
gobierno nacional. !

En mi pais, las politicas para apoyar a empresas nuevas
y en crecimiento fienen una alfa prioridad para el 81% 19%
gobiemno local. °

En mi pais, las empresas nuevas pueden obtener la

mayoria de las autorizaciones y licencias de operacion | 889, 12%

€en una semana.

En mi pafs, la carga impositiva NO ES un obstéculo para

las empresas nuevas y en crecimiento. 549 %%

En mi pais, losimpuestos y regulaciones gubernamentales
que afectan a las empresas nuevas y en crecimiento 1N% 89%
son aplicados de forma previsible y consistente.

En mi pais, las normas, regulaciones o autorizaciones
establecidas por la burocracia estatal NO SON -55% 5%
excesivamente dificiles de cumplir para las empresas
nuevas y en crecimiento.

-100 % -50% 0

32

b 0% -100 %

1% Desacuerdo B % Acuerdo

FueNTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006

Como dato adicional para complementar este tépico podemos indicar que desde
el ano 2004, el Banco Mundial comenz6 a publicar un informe sobre la facilidad que
existe en distintos paises para iniciar y desarrollar una nueva actividad econémica.
Este informe, denominado Doing Bussines, en su versién del ano 2006 otorga
informacién de 175 paises en relacion a distintas variables tales como, los dias y
trimites requeridos para iniciar un negocio, cobrar una deuda, contratar y despedir a
una persona, entre otros.

Chile se ubica en el 28 lugar en dicho ranking (bajé cuatro sitios respecto a 2005), y en
tercer lugar en Latinoamérica y el Caribe por debajo de Puerto Rico y Santa Lucia. Si bien
éste no es un mal lugar global, en nuestro pais hay bastante por avanzar en 4reas como el
nimero de trimites que hay que hacer para iniciar una nueva actividad econémica, los
dias requeridos y el costo en su equivalencia con el PIB per cépita.

En el caso de Chile, se requieren 9 trdmites, 27 dias y un costo aproximado de US$ 575
para iniciar un negocio, de los cuales cerca de la mitad corresponde a cobros notariales.
En relacidn a la primera variable, hay 72 paises que exigen menos trdmites que Chile,
mientras que con respecto a la segunda variable, hay 59 paises que exigen menos dias para
iniciar un negocio. Esta situacién de burocracia presentada para Chile no es inusual y de
hecho, se presenta con gran frecuencia en paises en desarrollo, tal como se puede apreciar
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en la Figura 15 que muestra los dias requeridos para abrir un negocio y el ingreso per
cdpita. Esta grafica muestra que en paises con ingreso per cdpita inferior a US$ 10 mil
se requiere de una gran cantidad de dfas, mientras que en paises mds ricos la cantidad de
dias es menor.

Ficura 15: Dias REQUERIDOS PARA ABRIR UN NUEVO NEGOCIO VERSUS INGRESO PER CAPITA

270

240
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180

Yo

Y
150 ’

120

N Dias de Trémites

20.000 30.000 40.000 50.000 60.000
PIB per Cépita US $

FueNTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006

Asimismo, la facilidad o dificultad para hacer cumplir un contrato comercial se mide
a través de tres indicadores: el nimero de procedimientos que van desde el inicio de las
acciones legales hasta el cobro de la deuda, el tiempo asociado a esta gestion y el costo
de la misma expresado como porcentaje del monto de dinero a cobrar. En Chile hay que
realizar 33 trimites, los que demoran 408 dias en promedio, y el costo de la operacién
implica el equivalente al 16,3% de lo cobrado.

En relacién al primer indicador, hay 84 paises que exigen menos trimites que Chile
para el cobro de una deuda, 86 paises en donde se demora menos y hay més de 60 paises en
donde el cobro es més barato. Asi, la comparacién muestra la brecha atin existente en este
indicador que evidentemente afecta con mayor fuerza a las empresas mds pequefias, ya que
no pueden realizar todos los trimites o esperar todo el tiempo para cobrar una deuda.

Como se puede observar en las variables analizadas, Chile todavia estd lejos de ser
un pais en el cual sea muy ficil emprender. Ademds, teniendo en consideracién que los
resultados corresponden al promedio obtenido, esto implica que hay actividades que
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deben enfrentar barreras aun mds grandes.

El desafio es claro ya que otras regiones emergentes como los paises asidticos y de Europa
del Este estdn reduciendo las barreras burocraticas para incentivar nuevos emprendimientos,
Chile deberfa seguir el mismo camino. Esto no es sélo un esfuerzo del sector publico
central, ya que una gran parte de los dias requeridos se dedican a la obtencién de la patente
municipal. Esto tiene relacién con la opinién de lo expertos en cuanto a que los gobiernos
locales tampoco apoyan lo suficiente la creacién de nuevas empresas (ver Figura 14). De
esta manera, la reduccién de las barreras a la entrada debe involucrar tanto la eliminacién o
simplificacién de los trdmites, asi como la reduccién del monto de dinero involucrado.

Infraestructura Comercial y Profesional
Nivel: +0,1

Motivo: Se considera que hay un nivel aceptable de servicios comerciales, contables y

legales.

Este factor tiene evaluacién positiva pero se vio disminuido su puntaje con respecto al afio
pasado (+0,46). Sin embargo, la opinién general de los expertos es que el sector de servicios ha
seguido desarrolldndose. Se ha profesionalizado, ha mejorado su calidad ofreciendo propuestas
innovadoras que agregan valor a los clientes, y se ha extendido a varios sectores (ver Figura
20). Esto parece tener relacién con la tendencia a la externalizacién de servicios no estratégicos
(outsourcing). Los factores que tienen percepciones negativos son aquéllos relacionados con los
costos y la disposicién de estos servicios para las empresas mds pequefias.

F1Gura 20: EVALUACION DE LA INFRAESTRUCTURA COMERCIAL Y PROFESIONAL

En mi pals, existen suficientes subcontratistas, proveedores
y consulfores para apoyar la gestion de las empresas 389%
nuevas y en crecimiento.

62%

En mi pals, las empresas nuevas y en crecimiento pueden
absorber los costos de utilizar subcontratistas, proveedores 739
y consultores. o/

7%

En mi pais, las empresas nuevas y en crecimiento pueden
facilmente conseguir buenos subcontratistas, proveedores 5%
y consultores. °

8%

En mi pais, los empresas nuevas y en crecimiento pueden

fécilmente obtener buenos servicios profesionales, legales 20% 80%
y de contabilidad.
En mi pais, es fdcil para las empresas nuevas y en crecimiento
obtener buenos servicios bancarios (cuentas corrientes, 379 6%
compra/venta de divisas, cartas de crédifo, efc.) 9 0
-100 % -50% 0% 50% -100 %
% Desacuerdo Il % Acuerdo

FueNTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006
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Acceso a la Infraestructura Fisica
Nivel:+1,4

Motivo: Muy buen nivel de acceso a los recursos fisicos existentes -comunicacién, servicios
y
publicos, transporte, tierra- a precios accesibles a todas las empresas.

Al igual que el ano pasado todos los expertos coincidieron en que la infraestructura
fisica es un aspecto que ha mejorado y sigue mejorando notablemente y que sus costos
de acceso son bajos (ver Figura 15). En este topico se pueden ver reflejadas muchas
de las politicas de gobierno orientadas especificamente a esta drea y donde Chile ha
sido un pionero en la regién. Asi la desregulacién de varios sectores, las licitaciones y
concesiones de obras publicas y las privatizaciones y concesiones de servicios publicos,
siguen incentivando el desarrollo de mds y mejor infraestructura en el pais. Lo anterior no
habria sido exitoso sin la actitud decidida del gobierno y privados para normar y regular
el sector de infraestructura que ha creado las condiciones para la existencia de mercados
competitivos y empresas orientadas al cliente en este sector.

FiGura 21: EVALUACION DEL ACCESO A INFRAESTRUCTURA Fisica rara Los NEGOCIOS

En mi pais, la infraestructura fisica (caminos, servicios
bdsicos, comunicaciones, manejo de residuos) da buen 4%
apoyo para el funcionamiento de las empresas nuevas y °
en crecimiento.

94 %

En mi pais, no es costoso para las empresas nuevas o
en crecimiento tener un buen acceso a las 6%
comunicaciones (teléfono, Internet, etc.). 0 94 %

En mi pais, una empresa nueva o en crecimiento puede
lograr un buen acceso a las comunicaciones (teléfono, 4% 4%
Infernet, efc.) en dlrededor de una semana. ° °

En mi pais, las empresas nuevas y en crecimiento pueden
pagar los costos de servicios bésicos (gas, agua, 3%
electricidad, alcantarillado).

En mi pals, las empresas nuevas o en crecimiento pueden
obtener, en aproximadamente un mes, acceso a los 39
servicios bésicos (gas, agua, electricidad, alcantarilado). °

~ -
~ ~
> S8

-100 % -50% 0% 0% -100%

% Desacuerdo W % Acuerdo

FueNTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006
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Oportunidades del emprendedor y capacidad emprendedora

Adicionalmente a los aspectos relativos al contexto emprendedor, consultamos a los
expertos en tépicos relacionados con las oportunidades para emprender que presenta
el pais, asi como su percepcion sobre la capacidad de las personas para emprender.
La actividad emprendedora estd impulsada por la percepcién de oportunidades
combinadas con las habilidades y las motivaciones para explotarlas. La oportunidad
se refiere tanto a la existencia, como a la identificacién de oportunidades de mercado
disponibles. La capacidad se refiere a la motivacion de los individuos para empezar
nuevas empresas, y al grado de conocimientos, experiencia y habilidades requeridos
para la iniciativa emprendedora.

Los expertos coincidieron en que Chile es un pais de grandes oportunidades
disponibles (ver Figura 22) y que éstas superan a las personas que estdn en posibilidad
de tomarlas, es decir, hay un gran potencial para la creacién de nuevos negocios
en el pais. Sin embargo, los mismos expertos sefialan carencias por el lado de los
emprendedores al indicar que éstos no pueden tomar ficilmente esas oportunidades
(ver Figura 22). Un aspecto interesante a destacar es que este afio la percepcién
sobre la oportunidad de crear empresas de alto potencial disminuyé respecto al afio
pasado, donde el 83% de las opiniones manifestaban que existian oportunidades
para este tipo de empresas. Probablemente esta disminucién se deba a que en
muchos sectores dindmicos, la competitividad se ha incrementado y estd siendo
capturada por empresas grandes y consolidadas. Probablemente esto también se vea
influenciado por el hecho de que muchos emprendedores presentan deficiencias en
cuanto a la envergadura del proyecto (pequena escala), serios errores de identificacion
de mercados y potencialidades de expansién, y de ingenuidad en las estrategias para
“capturar” la oportunidad, tal como ya lo habiamos sefalado en el apartado de
financiamiento. Sin embargo, como ya se habia mencionado en apartados anteriores,
resulta fundamental para la dindmica emprendedora el que se puedan desarrollar més
y mejores empresas con alto potencial de crecimiento. Es dificil inferir si realmente
hay una disminucién de oportunidades de alto potencial sélo con dos observaciones
(dos afos), pero sin duda es un aspecto que hay que seguir muy de cerca.
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F1Gura 22: OPORTUNIDADES DISPONIBLES

Mi pais estd lleno de buenas oportunidades para la
creacion de nuevas empresas. 2B%

7%

En mi pais, hay mds oportunidades para crear nuevas
empresas que personas que puedan aprovechar esas

oportunidades. -20% 80 %

En mi pais, las buenas oportunidades para crear nuevas
empresas han aumentado considerablemente durante 8%
los Ultimos cinco anos. °

2%

En mi pais, las personas pueden facimente perseguiry

capturar oportunidades. -58% 42%

En mi pais, hay muchas buenas oportunidades para crear
empresas de alto potencial de crecimiento. 8%

2%

-100 % -50% 0

39

0% -100 %

% Desacuerdo W % Acuerdo

FueNTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006

Somos capaces de formar una nueva empresa

Este afo las opiniones de los entrevistados también coinciden en que los chilenos
tienen baja capacidad para formar o administrar una empresa en sus etapas iniciales (ver
Figura 23). Estos aspectos, sin duda, estin muy relacionados con la percepcién de baja
calidad de la educacién emprendedora y la carencia real de habilidades y conocimiento
para iniciar una nueva empresa. Adicionalmente, una percepcion generalizada es que en el
pais, muchos profesionales, sobre todo con grados universitarios, ain prefieren un empleo
como dependientes antes que la iniciativa empresarial individual. Esto también puede
influir en el bajo nimero de personas que estin dispuestas a asumir retos empresariales.
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FiGura 23: CaraciDAD DE FORMAR UNA NUEVA EMPRESA

En mi pais, muchas personas saben cémo iniciar y.
administrar empresas de alto potencial de crecimiento.

En mi pais, muchas personas saben cémo comenzar y
manejar una pequefia empresa.

En mi pais, muchas personas fienen experiencia en iniciar
una nueva empresa.

En mi pais, muchas personas pueden reaccionar
rapidamente a buenas oportunidades de crear un nuevo
negocio.

En mi pais, muchas personas fienen la capacidad de
organizar los recursos que son necesarios para crear un
nuevo negocio.

FueNTE: ENCUESTA A EXPERTOS 2006

2%

3%

-100% 0% 0% 0% -100%

.% Desacuerdo . % Acuerdo

EMPRENDIMIENTO DESDE EL PUNTO DE VISTA DE LOS

EMPRENDEDORES

Resultados de la Encuesta a la Poblacién Adulta (APS) para Chile 2006

(Actividad Emprendedora total en el entorno del GEM y en Chile)

La actividad emprendedora se puede medir desde distintos dngulos. Uno de los mds
interesantes es la medicién del porcentaje de poblacién que estd involucrada en actividades
emprendedoras. Y que es un buen reflejo de las expectativas de las personas sobre el retorno
esperado de emprender. Tal como se observa en el grafico siguiente, este porcentaje ha
caido un 37,1% desde la medicién GEM del afio 2003 a la 2006.
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Ficura 24: EvoLuciON DEL PORCENTAJE DE LA POBLACION ADULTA INVOLUCRADA
EN ACTIVIDADES EMPRENDEDORAS. 2002-2006

En mi pais, las politicas de gobiemo (por ejemplo las
compras gubernamentales) favorecen sistematicomente | .79
alas empresas nuevas.

13%

En mi pais, las politicas para apoyar las empresas nuevas
y en crecimiento tienen una alta prioridad para el 70%
gobierno nacional. 0

0%

En mi pais, las politicas para apoyar a empresas nuevas
y en crecimiento tienen una alfa prioridad para el 81%
gobierno local. 0

19%

En mi pais, las empresas nuevas pueden obtfener la |
mayoria de las autorizaciones y licencias de operacion | g8 9
€en una semana.

12%

En mi pais, la carga impositiva NO ES un obstdculo para
las empresas nuevas y en crecimiento. 549,

46%

En mi pais, los impuestos y regulaciones gubernamentales
que afectan a las empresas nuevas y en crecimienfo 1%
son aplicados de forma previsible y consistente.

39 %

En mi pais, las normas, regulaciones o autorizaciones

establecidas por la burocracia estatal NO SON -55% 45%
excesivamente dificiles de cumplir para las empresas
nuevas y en crecimiento.
-100% -50% 0% 0% -100%
% Desacuerdo W % Acuerdo

Fuente: GEM CHiLE

El GEM estima el nivel de participacién de la poblacién adulta econémicamente activa®
del pais sumando dos indicadores de actividad emprendedora que se han denominado
Emprendedores Nacientes y Nuevos Empresarios.

La descripcién dentro del proyecto GEM para emprendedores nacientes (nascents
entrepreneurs) son los adultos de 18 a 64 anos de edad involucrados en la puesta en marcha
de un nuevo negocio (start up) y que han manifestado que tienen o tendran propiedad de
una parte del mismo y en el cual todavia no se han pagado salarios por més de tres meses.

Por otro lado, los nuevos empresarios (new business owners) son los adultos de 18 a
64 afos que tienen toda o parte de la propiedad y direccién de un negocio y que llevan
pagando salarios por un periodo que oscila entre los 3 y los 42 meses.

La suma de ambos indicadores se denomina Actividad Emprendedora en Etapas Iniciales’.

En el afio 2006, la actividad emprendedora en etapas iniciales para Chile corresponde
al 9,2% situdndolo en el lugar 16 por debajo del promedio de los 42 paises estudiados en
el GEM, como se puede observar en la Tabla 2 que muestra la evolucién de la actividad

6 La fuente estandarizada de la estructura de poblacién total de los paises participantes corresponde al US Census Bureau International Database (http://www. census.
gov/ipc/wwwididbnew.html). El rango de edad de 18 a 64 afios es el que se toma en todas las muestras de todos los paises y es considerado el rango en el cual est4 la gran
mayoria de la fuerza laboral de un pafs.

7 En ediciones pasadas del GEM, a esta medida de la actividad emprendedora se le denominaba indice TEA (Total Entrepreneurial Activity).
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emprendedora para los paises que han participado en, al menos, una edicién del GEM
entre el afo 2000 y el 2006. La media del indice para el conjunto de paises participantes
este afo sube cerca de 1 punto porcentual con respecto al 2005, sin embargo las medias
del indice promedio de diferentes anos no son completamente comparables dadas las
diferencias en la participacién de paises de cada afio, siendo el 2006 el ano con mayor
participacion de paises hasta la fecha.

Tasra 2: EvoLuciON DE LA ACTIVIDAD EMPRENDEDORA EN ETAPAS INICIALES DESDE EL 2000 HASTA EL 2006
PARA LOS PAISES QUE HAN PARTICIPADO Y PARTICIPAN EN EL PROYECTO GEM

PAIS 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
1. Perti 40,34 40,15
2. Colombia 22,48
3. Filipinas 20,44
4. Jamaica 17,00 20,32
5. Indonesia 19,28
6. China 12,34 11,59 13,72 16,19
7. Tailandia 18,90 20,74 15,20
8. Uruguay 12,56
9. Australia 10,93 16,21 8,68 11,62 13,38 10,87 11,96
10. Brasil 16,04 14,21 13,53 12,90 13,48 11,32 11,65
11. Islandia 11,32 11,24 13,57 10,66 11,26
12. Malasia 11,09
13. India 6,30 11,25 17,88 10,42
14. Argentina 7,77 10,52 14,15 19,73 12,84 9,49 10,24
15. Estados Unidos 12,69 11,65 10,51 11,90 11,33 12,44 10,03
16. Chile 15,68 16,87 11,15 919
17. Noruega 7,91 8,69 8,69 7,46 6,98 9,25 9,14
18. Croacia 3,62 2,56 3,73 6,11 8,58
19. Grecia 6,77 5,77 6,50 7,90
20. Republica Checa 7,85
21. Irlanda 1,25 12,11 9,14 8,10 7,70 9,83 7,35
22. Espana 4,55 7,78 4,59 6,77 5,15 5,65 7,27
23. Canad4 7,93 10,98 8,82 8,01 8,85 9,33 7,12
24, Letonia 6,65 6,57
25. Turquia 6,07
26. Hungria 11,42 6,64 4,29 1,90 6,04
27. Reino Unido 5,16 7,68 5,37 6,36 6,25 6,22 5,77
28. Holanda 6,38 4,62 3,60 5,11 4,36 5,42
29. Dinamarca 4,51 8,07 6,53 5,88 5,31 4,75 5,32
30. Sudafrica 9,37 6,54 4,30 5,40 5,15 5,29
31. Meéxico 18,73 12,40 5,91 5,26
32. Finlandia 3,94 9,32 4,56 6,85 4,39 4,97 4,99
33. Rusia 6,91 2,52 4,86
34, Singapur 2,06 5,18 591 4,95 5,69 7,24 4,85
35. Eslovenia 4,63 4,05 2,60 4,36 4,63
36. Francia 2,20 7,23 3,20 1,63 6,03 5,35 4,39
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37. Alemania 4,73 7,03 5,16 5,21 4,47 5,39 4,21
38. Emiratos Arabes 3,74
39. Italia 5,68 10,16 5,90 3,19 4,32 4,94 3,47
40. Suecia 3,87 6,67 4,00 4,12 2,97 4,04 3,45
41. Japén 1,26 5,08 1,81 2,76 1,48 2,20 2,90
42, Bélgica 2,44 4,58 2,99 3,87 3,71 3,93 2,73
43, Austria 5,28
44, Ecuador 27,24
45. Hong Kong 3,44 323 3,47
46. Isracl 4,17 5,97 7,06 6,62
47. Jordania 18,26
48. Corea 13,67 14,85 14,52
49. Nueva Zelanda 15,63 14,01 13,60 14,67 17,57
50. Polonia 9,98 4,44 8,83
51. Portugal 7,09 3,95
52. Suiza 7,13 7,14 6,06
53. Taiwin 4,27
54, Uganda 29,26 31,64
55. Venezuela 27,31 24,99

Promedio GEM 6,15 9,68 7,99 8,80 9,41 8,44 9,46

N° de Participantes 21 29 37 31 34 35 42
Fuente: GEM

La Figura 25 muestra la actividad emprendedora en etapas iniciales de los 42 paises
participantes en el afo 2006. Las barras verticales en la gréfica representan el intervalo
de confianza dado que la encuesta del GEM no incluye a toda la poblacién adulta del
pais. Si la encuesta pudiera cubrir a toda la poblacidon adulta, el actual indicador de
emprendimiento tendria un 95% de probabilidad de caer dentro de la linea vertical que
cruza los valores estimados.

A1



B Emprendimiento e Innovacion en Chile, Una Tarea Pendiente

F1GuRra 25: AcTIviDAD EMPRENDEDORA EN ETAPAS INICIALES POR PAfs
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Fuente: GEM 2006

En el caso particular de Chile, comparado con el indice del afio 2005 que fue de 11,1 %,
se observa una disminucién del 17,5% en la actividad emprendedora cuya variacién puede
obedecer a diversos factores. Uno de ellos sigue siendo, al igual que en el periodo 2005, la
disminucién del emprendimiento por necesidad, como veremos mds adelante. El elevado
nivel de emprendimiento de algunos paises puede obedecer mds a la necesidad que a la
basqueda de oportunidades reales de negocio. Asi, se crean negocios porque no existen
otras alternativas de trabajo para la poblacion en edad productiva. La conclusion de la
evolucién de la actividad emprendedora (Tabla 2 y Figura 25) en los paises que han
participado a lo largo de los dltimos afos, es un indicador que muestra si la poblacion
activa del pais es mds o menos emprendedora, pero no es un indicador determinante de la
calidad de esta actividad, detalle que veremos a lo largo del informe.

Centrandonos en el dmbito latinoamericano, la evolucion de la actividad emprendedora
ha tenido diversas variaciones y presenta perfiles muy diferentes (ver Figura 25). Las
comparaciones también resultan dificiles de hacer, dado que a excepcion de Brasil y
Argentina, los paises latinoamericanos no han tenido una participacién constante. Lo
que se podria destacar es que en general el porcentaje de las personas involucradas en la
actividad emprendedora ha sufrido una caida en la regién.
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FiGura 26: EVALUACION DE LA ACTIVIDAD EMPRENDEDORA EN ETAPAS INICIALES EN
PAfses DE LATINOAMERICA Y EL CARIBE
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Como se vio en la Figura 25 que compara los paises a nivel regional, otra comparacién
que puede resultar interesante consiste en analizar aquellos paises que tienen indicadores
de desarrollo econémico similares. La variable que hemos seleccionado para hacer dicha
comparacion es el producto interno bruto per cdpita corregido por el poder de compra
(PPP) en délares de los Estados Unidos del afio 2006 (PIB/PC06). Bajo este pardmetro,
hemos seleccionado ocho paises cuyo valor para el PIB/PCO6 estd en un rango similar (ver
Figura 27). Si bien las diferencias en el pasado en este indice para estos paises también
son significativas, podemos concluir que Chile en el 2006 estd arriba de la media (8,17)
de la actividad emprendedora en etapas iniciales dentro de estos ocho paises con niveles
econdmicos similares. De la relacién entre la actividad emprendedora y crecimiento
econémico hablaremos mds adelante.
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Ficura 27: AcTivipaD EMPRENDEDORA 2006 EN PAfsEs CON NIVEL DE DESARROLLO SIMILAR
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Desde el periodo 2005, el GEM ha puesto especial énfasis en el indicador relacionado
con el porcentaje de Emprendedores Establecidos o Consolidados, es decir, el porcentaje
de adultos de 18 a 64 afos que tienen toda o parte de la propiedad y direccién de un
negocio y que llevan pagando salarios por un periodo superior a los 42 meses. Para el caso
particular de Chile, este periodo 2006 tiene un nivel de 6,8%. La Figura 28 muestra el
comparativo de la actividad emprendedora establecida de los paises participantes en el
2006. De nuevo las barras verticales representan un intervalo de confianza del 95%.
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Ficura 28: Activipap EMPRENDEDORA ESTABLECIDA POR Pafs
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LaTabla 3 muestra un resumen de las diferentes categorias de la actividad emprendedora
que mide el GEM. Como se menciond, la actividad emprendedora en etapas iniciales es
la combinacién de la actividad emprendedora naciente y nuevos empresarios, mientras
que la actividad total es la suma de la actividad en etapas iniciales mds los emprendedores
establecidos. Los empresarios pueden pertenecer a mds de dos categorias, de ahi que las
cifras totales no sean la suma aritmética exacta de las dos categorias. En el 2006 los paises
con mayor actividad emprendedora son Pertt y Filipinas, mientras que Emiratos Arabes y
Bélgica presentan los menores indices.

En 2006 Chile presenta un 5,7% de emprendedores nacientes. Este porcentaje disminuye
ligeramente con respecto al periodo anterior en donde esta cifra era del orden del 6%. Por su
parte, el porcentaje de nuevos empresarios diminuye mds pronunciadamente presentando
un 3,9% frente al 5,3% del periodo 2005. De nuevo es dificil hacer muchas inferencias pero
suponemos que algunos de estos empresarios se han consolidado y pudieron pasar a engrosar
el indicador de empresarios establecidos, al tiempo que no ha habido una tasa de “recambio”
entre el emprendimiento naciente y el nuevo, lo cual también podria explicar el descenso en
el indice de actividad emprendedora en etapas iniciales. Las observaciones de los préximos
anos nos dardn una mejor perspectiva de la dindmica emprendedora.
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TaBLA 3. INDICES DE ACTIVIDAD EMPRENDEDORA EN LOS PAfSES

Actividad Nuevos Actividad Emprendedores  Total de  Tamafio de
Emprendedora . Emprendedora en ! X
. Empresarios .. Establecidos ~ Empresarios  la Muestra
Naciente etapas Iniciales
Alemania 2,90% 1,70% 4,21% 3,03% 6,84% 4.049
Argentina 6,44% 4,10% 10,24% 6,96% 16,41% 1.755
Australia 7,33% 5,72% 11,96% 9,12% 20,56% 1.971
Bélgica 1,82% 1,11% 2,73% 2,12% 4,76% 2.001
Brasil 3,50% 8,62% 11,65% 12,09% 23,42% 2.000
Canad4 4,07% 3,17% 7,12% 5,11% 12,01% 1.697
Chile 5,74% 3,89% 9,19% 6,79% 15,40% 2.007
China 6,67% 10,52% 16,19% 8,98% 24,74% 2.399
Colombia 10,92% 12,55% 22,48% 10,41% 31,87% 2.000
Croacia 6,38% 2,49% 8,58% 4,12% 12,48% 1.549
Dinamarca 2,88% 2,75% 5,32% 5,28% 10,25% 10.000
Emiratos Arabes 1,71% 2,20% 3,74% 1,39% 4,96% 1.903
Eslovenia 2,91% 1,79% 4,63% 4,44% 9,04% 3.008
Espafia 3,01% 4,41% 7,27% 5,45% 12,46% 28.306
Estados Unidos 7,47% 3,26% 10,03% 5,42% 14,70% 2.325
Filipinas 4,98% 15,62% 20,44% 19,72% 39,20% 2.000
Finlandia 2,94% 2,41% 4,99% 8,23% 12,96% 2.005
Francia 3,76% 0,70% 4,39% 1,33% 5,73% 1.519
Grecia 5,67% 2,26% 7,90% 8,24% 16,09% 2.000
Holanda 3,56% 1,86% 5,42% 6,59% 11,85% 2.685
Hungria 3,18% 3,00% 6,04% 6,72% 12,60% 2.500
India 5,42% 5,31% 10,42% 5,60% 15,55% 1.916
Indonesia 9,63% 11,51% 19,28% 17,62% 35,20% 1.998
Irlanda 4,46% 2,93% 7,35% 7,82% 14,52% 1.961
Islandia 8,13% 3,78% 11,26% 7,43% 18,19% 2.001
Ttalia 2,23% 1,37% 3,47% 3,03% 6,21% 1.626
Jamaica 11,64% 9,21% 20,32% 10,30% 30,10% 3.554
Japén 1,59% 1,37% 2,90% 4,76% 7,45% 1.923
Letonia 4,03% 2,65% 6,57% 5,69% 12,05% 1.958
Malasia 4,88% 6,21% 11,09% 7,31% 18,40% 2.005
México 4,12% 1,19% 5,26% 2,27% 7,42% 1.839
Noruega 5,25% 4,34% 9,14% 5,98% 14,37% 1.503
Pert 30,01% 15,14% 40,15% 12,37% 49,55% 1.845
Reino Unido 3,19% 2,78% 5,77% 5,41% 10,85% 34.896
Reptiblica Checa 6,41% 1,98% 7,85% 5,41% 12,21% 1.628
Rusia 3,46% 1,71% 4,86% 1,19% 5,64% 1.894
Singapur 2,74% 2,52% 4,85% 3,37% 7,89% 3.883
Sudafrica 3,55% 1,74% 5,29% 1,72% 6,94% 2.684
Suecia 2,23% 1,39% 3,45% 4,99% 8,39% 1.747
Tailandia 4,05% 11,49% 15,20% 17,42% 31,70% 2.000
Turquia 2,20% 4,01% 6,07% 11,45% 17,04% 2.417
Uruguay 8,37% 4,58% 12,56% 6,91% 19,09% 1.618
Promedio 5,32% 4,59% 9,46% 6,97% 15,94% 3.709
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La Figura 29 muestra un comparativo entre la actividad emprendedora en etapas
iniciales y la actividad de emprendedores establecidos. Como se puede observar, la gran
mayorfa de los paises presentan una mayor proporcién de actividad emprendedora en
etapas iniciales. El Ratio de emprendedores establecidos a emprendedores en etapas
iniciales en Chile es de 0,74 lo que indica que en este aspecto nos asemejamos a lo que

ocurre en el entorno GEM.

FiGura 29: AcTivipaD EMPRENDEDORA: PORCENTAJE DE EMPRENDEDORES ESTABLECIDOS
VERSUS PORCENTAJE DE EMPRENDEDORES EN ETAPAS INICIALES
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Motivaciones de la actividad Emprendedora: Oportunidad frente a Necesidad

El proyecto GEM ha venido profundizando el estudio de las causas o motivaciones
que llevan a los emprendedores a iniciar la actividad empresarial. En el ano 2001 el
GEM puso de manifiesto que en regiones o paises en vias de desarrollo, el porcentaje de
emprendedores que inician sus actividades por necesidad como explicacién a la falta de
oportunidades laborales, es significativamente superior a la de los paises desarrollados
donde la motivacién principal a emprender viene dada por la bisqueda de nuevas

oportunidades de negocio.

El estudio muestra que en los paises participantes en el 20006, la proporcién de
poblacién adulta involucrada en actividad emprendedora que manifiesta una motivacién
por oportunidad supera en 3 veces a los que manifiestan que emprenden por necesidad
(ver Figura 30, pdg.119); siendo Brasil, Croacia y Filipinas los paises en donde el
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porcentaje de emprendedores por necesidad es mayor; y los mayores porcentajes en
oportunidad Noruega, Dinamarca, Malasia y Holanda. La Figura 30 muestra cada
categoria como porcentaje del total de la actividad emprendedora en etapas iniciales. Para
una mejor comprension de estos indicadores hemos dividido a los paises participantes
en regiones. En Chile los emprendedores por oportunidad presentan una disminucién
respecto al 2005 donde el 8,2% de los emprendedores estaban en esta categoria,
pasando para el periodo 2006 a un valor de 6,6%, cerca de un 20% menos. Respecto al
emprendimiento por necesidad, también hay una disminucién pero mucho menor que
en otros periodos, pasando de un valor de 2,9% en el 2005, a un 2,6% en el 20006. Asi,
el ratio de emprendimiento oportunidad-necesidad en Chile es de 2,54, lo que sitta al
pais por debajo del promedio del entorno GEM (6,08) y muy alejado de paises como
Suecia con ratios cercanos a 12 o Dinamarca y Noruega donde el ratio es cercano a 26.
Es decir, solo 1 de cada 26 emprendedores manifesté que iniciaba un negocio o empresa
porque no tenia otra mejor opcién laboral. De este andlisis podemos concluir que en
general para paises con un grado importante de desarrollo tanto econdémico como
social, la bisqueda de nuevas oportunidades de negocio prevalece sobre la motivacién
por necesidad a la hora de emprender una nueva iniciativa empresarial.

Analizando un poco mds detenidamente el caso particular de Chile, estos indicadores
pueden estar relacionados con la consolidacién del empleo y la subsiguiente disminucion
del desempleo que durante este periodo bajé de 9% a 8%. Mds opciones de empleo
reducen el emprendimiento por necesidad, lo cual es un indicador muy positivo para el
pais. Sin embargo la disminucién del emprendimiento por oportunidad también podria
tener relaciones con el hecho de que la poblacion prefiere un trabajo remunerado como
dependiente dado que el costo de oportunidad, personal y econémico de emprender
aln no es lo suficientemente atractivo, y la oferta laboral “cubre” las necesidades de la
poblacién que potencialmenteestarfaen capacidad deemprender. En relaciénaeste punto,
el GEM analiza si efectivamente la poblacién detecta que existen buenas oportunidades
y cémo esto se puede traducir en un potencial emprendimiento. La encuesta pregunta
todos los anos acerca de la percepcién de buenas oportunidades de negocio para los
proximos 6 meses siguientes a la encuesta. En el 2006, en promedio la percepcién de
buenas oportunidades es pricticamente la misma que en el afio 2005:47,9% y 48%
respectivamente. Sin embargo, las personas que no estan directamente relacionadas con
algun tipo de actividad emprendedora sélamente representan el 36% de las respuestas
afirmativas frente al 41% del afo 2005. Podemos inferir que a pesar de las oportunidades
para emprender percibidas por la poblacién adulta en periodos anteriores, esto no se
estd traduciendo en la creacidn de nuevas empresas o negocios.
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FiGura 30: CoMPOSICION DE LA ACTIVIDAD EMPRENDEDORA SEGUN MOTIVACION
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Derivado de lo anterior, un aspecto importante, sobre todo cuando se habla de la
motivacién para emprender, consiste en analizar a los emprendedores nacientes, es decir
si las nuevas iniciativas empresariales o de negocio estdn motivadas por necesidad o por
la busqueda real de una oportunidad. En el entorno GEM, todos los paises participantes
en 2006 presentan una mayor proporcién de emprendedores nacientes cuya principal
motivacion es la busqueda de oportunidades, frente al emprendimiento por necesidad,
siendo el promedio 4,0% por oportunidad, frente a 1,1 % por necesidad. La Figura 30
muestra los porcentajes de cada categoria del total de los emprendedores nacientes por
pais. En Chile, la proporcion estd ligeramente por arriba de la media del GEM con valores
de 4,2% de la poblacién adulta como emprendedor naciente por oportunidad frente al
1,5% por necesidad, practicamente igual que el periodo 2005. Estos resultados también
pueden ser una aproximacion al nivel de desarrollo de los paises, siendo de nuevo Noruega,
Dinamarca, Islandia y Canad4 quienes presentan los mayores ratios de oportunidad frente
a necesidad.
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F1Gura 31: PORCENTAJE DE EMPRENDEDORES NACIENTES SEGUN MOTIVACION
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Como conclusion de esta seccién podemos corroborar que si bien en Chile la mayoria
de los emprendedores que inician un negocio o nueva empresa manifiestan seguir una
oportunidad de mercado, nuestro pais presenta el reto de lograr los indicadores de las
economias més desarrolladas. Evidentemente mayores oportunidades para hacer negocios
y nuevas empresas dependeran de que se cumplan las condiciones de fomento a la actividad
emprendedora desde diferentes 4mbitos como el educativo, las administraciones publicas
y las asociaciones empresariales, factores que, como ya hemos analizado, estén influyendo

en la dindmica emprendedora del pais.

El perfil del emprendedor chileno

Las Figuras 32 y 33 muestran los rangos de edad de las personas involucradas en
actividad emprendedora, tanto en etapas iniciales como establecidas. Recordemos que
estas cifras son como porcentaje de la poblacién adulta. Esta tendencia sigue siendo similar
a los resultados del ano 2005, en donde la estructura de edad de las personas involucradas
en actividades emprendedoras en etapas iniciales estaba mayoritariamente en el rango de
25 a 44 anos, mientras que los emprendedores establecidos tienden a presentar mayores

rangos de edad.
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Ficura 32: ActivipAp EMPRENDEDORA EN ETAPAS INICIALES POR EDADES
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FiGura 33: AcTIviDAD EMPRENDEDORA ESTABLECIDA POR EDADES
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Para el periodo 2006 en Chile, la edad promedio de los emprendedores en etapas
iniciales es de 40,2 anos y los establecidos es 48,3 anos. Estos indicadores son superiores
a los del entorno GEM dado que el promedio de los emprendedores en etapas
iniciales se ubica en el rango de los 25 a 24 anos mientras que los establecidos estdn
mayoritariamente en el rango de los 35 a 44. De hecho, el promedio de las personas que
manifiestan estar iniciando una empresa (emprendedores nacientes) es de 41,08 anos.
El GEM estima la proporcion de poblacidn adulta que estd en cada rango de edad y que
estd involucrada en algtin tipo de actividad emprendedora. Como se puede observar en
la Figura 37, el 12,7% de los adultos entre 35 y 44 estdn intentando iniciar un negocio.
Como conclusién a este punto podemos decir que en Chile se emprende a una edad
mayor. (Ver Figura 34,pdg.122)
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FiGura 34: AcTivipaD EMPRENDENDORA TOTAL POR EDADES
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Fuente: GEM 2006

Indicadores de nivel educativo

Respecto al nivel educacional formal de las personas involucradas en actividades
emprendedoras en etapas iniciales, se observa que en su mayorfa poseen estudios
universitarios y de postgrado (ver Figura 35).

Ficura 35: Activipap EMPRENDEDORA EN Etaras INiciaLEs Y N1veL Epucarivo
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Fuente: GEM 2006

En relacién a los emprendedores establecidos, también se observa que en su mayoria
estas personas poseen formacién universitaria completa y en un mayor porcentaje algin

estudio de postgrado (ver Figura 36).
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Ficura 36: Activipap EMPRENDEDORA EsTaBLECIDA POR NiveL Epucarivo
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Fuente: GEM 2006

Como conclusién de esta seccién podemos observar que la actividad emprendedora en
Chile estd muy asociada con mayores niveles educativos. Esto estd fuertemente relacionado
con la progresiva disminucién del emprendimiento por necesidad, aspecto que ha quedado
documentado en los reportes GEM del pais, ya que este tipo de emprendimiento, en
términos generales, en Chile como en otros paises en vias de desarrollo, se asocia a menores
niveles educativos.

Nivel de Ingresos

Un indicador relevante es situar a los emprendedores en los diferentes niveles de
renta familiar (ingresos). El GEM, con el fin de estandarizar la informacién y hacerla
comparativa a nivel internacional, divide el ingreso de las personas en tercios de acuerdo al
ingreso per cdpita del pais. Esto permite situar a los emprendedores por arriba o por debajo
de la media del ingreso nacional. La Figura 37 muestra estos porcentajes como proporcion
de la poblacién adulta. Como se puede observar, la mayoria de los emprendedores se sitta
en la media o por arriba de la media de ingreso per cdpita del pais.
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Utilizando los criterios nacionales que determinan el nivel socioecondmico, la figura

38 muestra los porcentajes de emprendedores en cada una de las cinco categorias®. De

este andlisis podemos inferir que a medida que se consolida la actividad emprendedora,

tienden a subir los ingresos.

Ficura 38: AcTIVIDAD EMPRENDEDORA SEGUN INGRESO FAMILIAR
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8 Los niveles corresponden a la siguiente distribucion del ingreso: E$1 -220.000; D $220.000 -440.000; C3 $440.000-670.000; C2 $670.000 - 1.800.000; ABC 1 mds

de$ 1.800.000.
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También analizamos utilizando los criterios anteriores los porcentajes de emprendedores
en etapas iniciales segin su motivacion. Como era de esperarse son los niveles mds bajos
de ingreso los que estin emprendiendo por necesidad y claramente los emprendedores que
declararon tener una actividad cuya principal motivacién fue la oportunidad, se sitdan
con mejores niveles de ingreso como lo muestra la Figura 39.

Ficura 39: AcTIvipAD EMPRENDEDORA SEGUN NIVEL SOCIOECONOMICO Y MOTIVACION
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Fuente: GEM 2006

Adicionalmente se consulté a los emprendedores en etapas iniciales que manifestaron
tener una actividad emprendedora por oportunidad, cudl era el motivo principal de esta
motivacion respecto al futuro inmediato. El 49% manifest6 que su principal motivacién
era incrementar sus ingresos, 38% ser independiente, 8% mantener sus ingresos y
finalmente 5% otros motivos. En el perfodo 2005 preguntamos sobre la combinacién
de estos factores y el 61% manifestaba querer ser independiente pero también mejorar
sus ingresos. Con esto podemos inferir que la mayoria de los emprendedores consideran
que el emprendimiento que busca una oportunidad real de negocio, es una opcién que
les puede permitir tener mejores niveles de ingresos y, al mismo tiempo, ganar libertad
laboral, aspecto que se analizard a continuacién.

Situacién laboral de los emprendedores

Respecto al tiempo de dedicacién de las personas que estdn involucradas en la
actividad emprendedora en etapas iniciales, como se observa en la figura 40, la mayoria
de las personas trabaja a tiempo completo a su emprendimiento, lo cual es un buen
indicador del compromiso hacia esta actividad. Cabe destacar que sélo el 5% de los
emprendedores en etapas iniciales manifestd estar desocupado lo cual es un buen
indicador, ya que refleja lo ripido que se involucran las personas en la constitucién de
nuevos negocios o empresas.
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Ficura 40: ActivipAp EMPRENDEDORA EN ETAPAS INICIALES SEGUN DEDICACION LABORAL
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Respecto al tipo de empleo, se observa que la mayoria de los emprendedores manifesté
ser auténomo o independiente. Esta situacion es relevante dado que mucha de la actividad
emprendedora de Chile estd basada en autoempleo y con poca perspectiva de crecimiento
como lo analizaremos mds adelante. La Figura 41 muestra la distribucién porcentual del
tipo de empleo tanto en emprendedores en etapas iniciales como establecidos.

Ficura 41: Activipap EMPRENDEDORA SEGUN Tiro DE EMPLEO
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Capitulo IV

= Emprendimiento femenino en Chile: derribando mitos.
Un estudio exploratorio’

José Ernesto Amords Espinosa’

Resumen

[ avance cualitativo y cuantitativo de las mujeres en la actividad emprendedora

alrededor del mundo, representa un interesante factor a considerar dentro del
desarrollo econdmico y el progreso social (Minniti et al., 2005, 2006a). Este trabajo
analiza de forma exploratoria los indicadores de la dindmica emprendedora de las
mujeres en el dmbito latinoamericano, tomando como caso de estudio una muestra
de mujeres en Chile. Los indicadores de la dindmica emprendedora son tomados de
los datos proporcionados por el Global Entrepreneurship Monitor, GEM (2005), y
una serie de entrevistas que nos proporcionan informacion de indole cualitativa. Los
principales resultados nos indican que no hay diferencias significativas en cuanto a la
percepcion de la dindmica emprendedora entre mujeres y hombres que ya se encuentran
involucrados en algiin tipo de emprendimiento, no asi para las mujeres que no estdn
en algiin tipo de actividad emprendedora, quienes perciben mayores dificultades para
emprender. Esto se confirma con los resultados de las entrevistas que indican que aiin
cuando es socialmente aceptado que las mujeres inicien nuevos negocios, estdn mds
alejadas de las oportunidades y no existen los incentivos suficientes para iniciarlos. Se
discuten implicaciones y conclusiones sobre ver el fendmeno del emprendimiento en
mujeres como un buen indicador de desarrollo social.

1 Una version previa de este Informe fue publicada en la Revista Universidad & Empresa, Editada por la Universidad del Rosario, Bogotd, Colombia. Ntimero 10, 2006,
ISSN 0124-4639.

2 Profesor e Investigador del Centro para el Emprendimento y la Innovacién de la Universidad del Desarrollo.

3 Universidad del Desarrollo. Profesora y Directora del Centro de Estudios Empresariales de la Mujer de la Universidad del Desarrollo y Mujeres Empresarias.
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1. INTRODUCCION

Sinduda, el avance cualitativo y cuantitativo de las mujeres en laactividad emprendedora
alrededor del mundo representa un interesante factor a considerar dentro del desarrollo
econdmico y el progreso social (Minniti et al., 2005, 2006a). Actualmente las mujeres son
mds de un tercio de las personas involucradas en la actividad emprendedora del mundo.
Este fenémeno no ha quedado exento en Latinoamérica y se observa como la mujer toma
un rol cada vez mds importante en la generacién de nuevas empresas. Sin embargo, si se
comparan los indicadores de los paises emergentes, y en concreto los latinoamericanos
con algunas economias mds avanzadas, se observa que las mujeres presentan una menor
propension a involucrarse en la actividad emprendedora. Las diferencias de género en el
campo laboral se agudizan al incorporarse un mayor nimero de mujeres a este mercado;
como lo sefiala Kanter (1994), uno de los fenémenos demograficos mds importantes de la
segunda mitad del siglo XX es la incorporacién cada vez mds frecuente de mujeres al mundo
del trabajo. Esto concuerda con lo escrito por Heller (2004, p.26): “(Cuando se estudia
administracién)... Uno de los principios bdsicos indicaba que las ‘funciones son neutras’
en lo referido a la gestion. Es decir, no estd indicado en ningtin manual de procedimientos
administrativos que las funciones de planificacion, direccién, control y supervisién deban
ser ejercidas por varones”. Sin embargo, la prictica cotidiana muestra el escaso nimero de
mujeres ejerciendo dichas funciones, que son realizadas tradicionalmente por hombres.

Un informe del Centro de Estudios Empresariales de la Mujer, CEEM (2006a, p. 1),
menciona: “La participacién de la mujer en la actividad econémica es un fenémeno creciente.
En Chile, segtin el censo del ano 2002, un 46,7% de las mujeres entre 25 y 54 afios participa
laboralmente. Existe una correlacién positiva entre la tasa de participacién femenina en el
mercado laboral y el ingreso per cdpita de los paises. Si bien esta relacidon no necesariamente
implica causalidad, si nos muestra que en paises mds desarrollados, con niveles de ingreso
per cépita que triplican el de Chile, la tasa de participacion femenina es mucho mds alta
que la chilena, situdndose en torno al 80%”. Esto también se ve reflejado en el campo
del emprendimiento, y por esta razén resulta de utilidad el comprender cémo se estin
relacionando las mujeres en la creacién de nuevas empresas, y por consiguiente considerar
que el emprendimiento liderado por ellas es también un factor clave para incrementar el
dinamismo en la economfa (de Bruin et al., 2000).

Este trabajo analiza de forma exploratoria los indicadores de la dindmica emprendedora
de las mujeres en el dmbito latinoamericano, tomando como caso de estudio una muestra
de mujeres en Chile. La base de los indicadores de la dindmica emprendedora de mujeres
la hemos analizado a partir de los datos proporcionados por el Global Entrepreneurship
Monitor, GEM 2005, y una serie de casos de estudio particulares que nos proporcionan
informacion de indole cualitativa. La actividad emprendedora de las mujeres es diversa y

..130...



w Emprendimiento femenino en Chile: Derribando Mitos, un estudio Exploratorio  José Ernesto Amords, Olga Pizarro Stiepovic

abarca casi todoslossectores delaactividad econdmica; sin embargo, las diferencias de género
adn son importantes, sobre todo cuando medimos la motivacion para emprender (Minniti
& Nardone, en prensa). En proporcién, son los hombres quienes mayoritariamente estin
emprendiendo, més orientados por la bisqueda de oportunidades y, por consecuencia,
son las mujeres quienes proporcionalmente emprenden mds por necesidad (Verheul et
al., 2003; Minniti et al., 2006a). Distintos autores sefialan que el patrén diferente de
las ocupaciones entre hombres y mujeres viene dado por un conjunto de factores como
los intereses, la socializacion, los factores institucionales y la discriminacién (Reskin &
Hartman, 1985).

La continuacién del trabajo estd estructurada de la siguiente forma. En la seccién 2
discutimos la literatura relevante relacionada con mujeres y actividad emprendedora. En
la siguiente seccién presentamos el modelo de andlisis y la descripcion de las variables de
estudio. La seccién 4 muestra los resultados, y finalmente en la seccidon 5 presentamos
nuestras conclusiones.

2. REVISION DE LA LITERATURA

2.1. Estudios de género y actividad emprendedora

Existen varios estudios asociados con mujeres. Estos se ven reducidos cuando queremos
adentrarnos en el mundo de los negocios. Por tal razén, los documentos que hablan de
emprendimiento en el caso de las mujeres son menores. No por eso su consistencia se ve
aminorada (Valencia, 2005).

Nuestra forma de abordar el tema de emprendimiento serd un acercamiento desde la
perspectiva del modelo de Gartner (1985) planteado por Valencia (2005). Este modelo
presenta cuatro dimensiones desde las que debe ser evaluado un emprendimiento. Este
resulta beneficioso para analizar especificamente el emprendimiento femenino. Las
dimensiones son: el individuo (en nuestro caso las caracteristicas de las emprendedoras),
en segundo lugar la organizacién (que corresponde al modelo de negocio en que se
desempefian o el cual les acomoda mds), en tercer lugar el proceso previo (cudles son los
antecedentes previos antes de iniciar un negocio) y, finalmente, el medio ambiente (los
factores del medio).

En la dimensién individual nos encontramos con el Reporte GEM Mujer (Minniti
et al., 2005, 2006a), donde se plantea que los emprendimientos en paises desarrollados
provienen de mujeres con estudios superiores, versus los emprendimientos de mujeres en
paises subdesarrollados, en los cuales se puede observar menor preparacién académica.
Adicionalmente, en Tiffin (2004) se analiza el caso chileno, donde se muestra que las
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empresarias establecidas cuentan en su gran mayoria con estudios superiores (p.275).

En la dimensién de la organizacién no se presentan grandes diferencias segin lo
plantean Rosa & Hamilton (1994), salvo en el tema del niimero de asociados. En el caso de
emprendimientos de mujeres, es usual que el nimero de socios sea menor y que, ademds,
busquen en parientes sus primeros socios. La forma como se desarrollan los negocios
tiene diferencia en los autores. Algunos como Watson (2002) plantean que no existen
diferencias entre hombres y mujeres; otros plantean diferencias en las que las mujeres ven
disminuidas sus posibilidades frente a los hombres (Sexton & Robinson, 1989).

En la dimensién del proceso, nos encontramos con el estudio de Gatewood et al.
(1995), que se enfoca més en el inicio de los negocios. Es asi como Alsos & Ljunggren
(1998) muestran una diferencia en el proceso de inicio de los negocios, especificamente
en el plan de negocio. Esto se ve reforzado en el caso del GEM, Mujeres en Chile (Amords
& Pizarro, 2006), donde se puede apreciar la diferencia en expectativas de crecimiento de
los negocios, segtn el nimero de nuevos contratos a realizar.

La dimensién medioambiental es percibida -de acuerdo con Fay & Williams (1993) y
Coleman (1998)-, como que las mujeres sufren discriminacion de género cuando estdn en
busca de capital inicial para sus negocios, lo que sélo puede ser compensado por educacién
superior y buen nivel de contactos. Es asi como Greene et al. (1999) muestran que existe
un medioambiente cerrado en cuanto a capitales de riesgo, y las mujeres quedan fuera de
este circulo cerrado.

2.2. Evidencia empirica: la aproximacién desde GEM

El fenémeno del emprendimiento es complejo y relacionado con diversos factores.
Es por esto que resulta dificil tratar de hacer una aproximacién tnica que explique el
emprendimiento en determinado pais. El proyecto GEM realiza una aproximacién
comprensiva (de ningin modo totalmente exhaustiva) que aporta una serie de medidas
que nos permiten conocer el emprendimiento y algunas de sus implicaciones en el pais

(Minniti et al., 2006b).

Conla finalidad de tener una mayor comprensién de cémo las mujeres estdn relacionadas
en el ciclo del proceso emprendedor, el GEM distingue entre emprendedoras, para aquellas
que no ha pagado sueldos o salarios por més de tres meses; nuevas empresarias, aquellas
que ha pagado sueldos o salarios en el periodo comprendido entre los tres y los 42 meses;
y empresarias establecidas, aquellas que han desarrollado una empresa o negocio y que
han pagado sueldos o salarios por mds de 42 meses. Cuando se consideran ambas, las
emprendedoras nacientes y nuevas, este indicador se denomina actividad emprendedora en
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etapas iniciales®. El primer indicador que muestra el GEM estima el nivel de participacién
de la poblacién adulta econémicamente activa® del pais que estd directamente involucrada
en etapas iniciales de la actividad emprendedora. La Figura 1 muestra estos indicadores y
en el anexo estdn los resultados de los paises participantes en el GEM en el afo 2005.

F1GURA 1. ACTIVIDAD EMPRENDEDORA DE MUJERES POR PAfs, GEM 2005

35%

30%

25% |

20% | |
LI |
10% IIIII | | | | |
ul I|||||||||||||||
o i

Q @0 %\3@4

I:l Empresarias Establecidas

- Actividad Emprendedora en Etapas Iniciales

Fuente: GEM 2005

En el marco del estudio GEM se estudian las diferentes motivaciones que tienen
las mujeres (y los hombres) para iniciar un nuevo negocio o empresa. Esta motivacién
puede ser dada por el deseo de explotar una oportunidad de negocio o bien porque las
condiciones laborales no son satisfactorias o se carece de algtin trabajo estable como
empleado, lo que se denomina emprendedor por necesidad. La Figura 2 muestra la
distribucién del emprendimiento femenino en etapas iniciales segtin la motivacion en los
paises participantes del GEM 2005.

Como se observa, predomina la motivacién por oportunidad, pero el ratio de
oportunidad a necesidad varia de forma importante entre paises (el gréfico estd ordenado
por este ratio de menor a mayor). Esto también es cierto para los hombres pero se acenttia de
forma importante en las mujeres emprendedoras. En proporcidn, son los hombres quienes

4 En ediciones pasadas del GEM, a esta medida de la actividad emprendedora se le denominaba indice TEA (Total Entreprenuerial Activity).

5 La fuente estandarizada de la estructura de poblacién total de los paises participantes corresponde la US Census Bureau International Database (http://www.census.
gov/ipc/wwwididbnew.html. El rango de edad de 18 a 64 afios es el que se toma en todas las muestras de todoslos paises y es considerado el rango en el cual estd la gran
mayorfa de la fuerza laboral de un paises.
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mayoritariamente estin emprendiendo més orientados por la basqueda de oportunidades
(Amorés et al, 2006), y como consecuencia son las mujeres quienes proporcionalmente
emprenden mds por necesidad (Verheul et al., 2003; Minniti et al., 2006a). Como el
mismo grifico muestra, los paises que mayores porcentajes de oportunidad presentan
son aquellos que también tienen un nivel de desarrollo alto. En general, son estos paises
los que, dadas sus condiciones de estabilidad y diversidad de mercados laborales, que
presentan ratios més altos de oportunidad contra necesidad.

F1GURA 2. MOTIVACION PARA EMPRENDER EN MUJERES POR PAfs, GEM 2005
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Fuente: GEM 2005

3. DATOS Y METODOLOGIA

3.1. Variables de categorizacidn, actitudes y percepciones de la actividad
emprendedora

Como se explicé en la seccién 2, la metodologia del GEM permite clasificar la
actividad emprendedora en tres categorfas: emprendedores nacientes (menos de 3 meses
de inicio de actividades), nuevos empresarios (3 a 42 meses) y establecidos (mds de 42
meses). Esta clasificacién se obtiene a partir de una encuesta a la poblacién adulta. Para
el periodo 2005, en Chile se aplicé esta encuesta a una muestra de poblacién adulta
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de 2000 personas, siendo vilidas 1992 (99%). El numero de mujeres que respondieron
vélidamente la encuesta es de 1326 (66.34%). Del total de respuestas validas (hombres
y mujeres), a un total de 1278 (64%) le correspondié responder a las cuatro preguntas
relativas a actitudes individuales respecto del emprendimiento que se pueden relacionar
con las dimensiones de Gartner (1985). La proporcion de mujeres que respondid a estas
preguntas fue de 64.1%. Para cada pregunta existen cuatro posibles respuestas: “si”, “no”,
“no sabe” o “rechaza’.

Las preguntas y su relacién con las dimensiones de Gartner, entre paréntesis, son las
siguientes:

a) ;Conoce usted personalmente a alguna persona que haya iniciado un nuevo negocio
o empresa en los dltimos dos afios? (Organizacién y medio ambiente).

b) ;Cree usted que en los préximos seis meses habrd buenas oportunidades para
empezar un nuevo negocio o empresa en el lugar donde vive? (Medio ambiente y
proceso previo).

¢) ;Considera que usted posee los conocimientos, habilidades y experiencia necesarios
para iniciar un nuevo negocio o empresa? (Proceso previo).

d) ;El temor al fracaso le impide iniciar un nuevo negocio? (Individual).

El nimero de respuestas afirmativas por género y categorfa de actividades
emprendedoras nos permite tener un andlisis exploratorio para comparar si existen
diferencias significativas entre los grupos, poniendo especial énfasis en la variable de
género. Por el tipo de variables, recurriremos a una serie de pruebas no paramétricas para
analizar las diferentes respuestas. Utilizamos una serie de pruebas U de Mann-Whitney
para contrastar si efectivamente existen diferencias significativas entre hombres y mujeres
para cada pregunta. Adicionalmente, utilizamos una serie de pruebas de chi-cuadrado,
como prueba de bondad de ajuste, para contrastar las respuestas afirmativas por género
y tipo de actividad emprendedora. Finalmente contrastamos la independencia entre las
cuatro preguntas con una prueba de Friedman.

3.2. Entrevistas a expertos

La metodologia de GEM incluye el hacer una serie de entrevistas a profundidad y una
encuesta estandarizada a un grupo no menor de 30 expertos en topicos de emprendimiento.
La finalidad de esta encuesta es tener una medicién de factores o variables que inciden en
la actividad emprendedora del propio pais (Reynolds et al., 2005). De las 82 preguntas
que tiene dicha encuesta, hay un apartado de cinco preguntas que hacen referencia directa
a cuestiones de género y oportunidad de las mujeres en actividades de emprendimiento.
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Dichas preguntas son las siguientes:

a) En mi pais hay suficiente disponibilidad de servicios sociales que permiten que las
mujeres puedan continuar trabajando, incluso después de haber tenido hijos.

b) En mi pais, iniciar un negocio o empresa es una opcidn de carrera socialmente
aceptable para una mujer.

¢) En mi pais, las mujeres son incentivadas a ser empresarias independientes o iniciar
un nuevo negocio.

d) En mi pais, los hombres y las mujeres estin igualmente expuestos a buenas
oportunidades de comenzar un nuevo negocio o empresa.

e¢) En mi pais, los hombres y las mujeres poseen el mismo nivel de conocimiento y
habilidades para comenzar un nuevo negocio o empresa.

El andlisis de dichas preguntas nos permite tener elementos adicionales para conocer
la situacién general del emprendimiento de mujeres y también inferir alguna relacion
entre los indicadores de la encuesta a la poblacién adulta y la opinién de los expertos,
enfatizando la percepcion del medio ambiente de la dindmica emprendedora. En el periodo
2005 recogimos la opinién y encuesta de 33 expertos. Adicionalmente, para aumentar la
representatividad de mujeres en la muestra consultamos a un panel de 16 empresarias,
utilizando estas mismas preguntas durante los primeros meses de 2006.

Para medir la percepcién de cada pregunta se utilizd una escala de Likert de cinco
puntos®, que permite formar una opinién de cada una de las variables. Se analizé el rango
de las respuestas para identificar hacia dénde se desplaza el grueso de las mismas.

Para ello se grafican los porcentajes de personas que indican desacuerdo (completo
+ parcial) contra el porcentaje que indican acuerdo (completo + parcial). Asimismo, se
descartan las respuestas que no muestran preferencia (es decir, las respuestas “ni acuerdo ni
desacuerdo”), recalculindose los porcentajes sobre aquellos que si marcaron preferencia.
Esta metodologia tiene el mérito de destacar la varianza de las respuestas.

6 Completo desacuerdo, desacuerdo parcial, ni acuerdo ni desacuerdo, acuerdo parcial y completo acuerdo.
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4. RESULTADOS

4.1. Percepcién de la poblacién adulta

En un primer anilisis descartamos las respuestas ‘no sabe’ y ‘no responde’, ya que su
tasa de respuesta no presenta una proporcion critica, que es menor al 0.3%. Las cuatro
pruebas de Friedman, una para cada tipo de actividad emprendedora, contrastando las
preguntas, resultaron significativas a un nivel de 0.05, por lo que podemos concluir que
al menos las respuestas a cada una de las cuatro preguntas difieren unas de otras, y podria
no haber un “efecto” de responder “si” sistemdticamente a cada una.

La Tabla I muestra la proporcién de respuestas afirmativas por género, expresado en
las filas, y por tipo de actividad emprendedora, representado en las columnas para cada
una de las cuatro preguntas. Asimismo se muestran las significaciones de las pruebas U de
Mann-Whitney y Chi-cuadrada para cada tipo de actividad.

Los resultados de las pruebas no paramétricas sobre cada una de las preguntas indican
que para los tres tipos de actividad emprendedora no existen diferencias significativas
entre hombres y mujeres, en cuanto a los cuatro factores de percepcion. El menor valor en
la prueba U de Mann-Whitney corresponde al factor del temor al fracaso para iniciar un
nuevo negocio en emprendedores nacientes. Si bien no es significativa, nos da indicios de
que probablemente las mujeres si manifiesten mayor temor al fracaso en emprendimiento
en etapas iniciales, si bien lo destacable es que emprenden al igual que los hombres.

Respecto de las personas que manifestaron no tener actividad emprendedora, los
resultados nos muestran que si hay diferencias significativas tanto en hombres y mujeres,
como en los porcentajes de respuestas afirmativas. Esto conlleva a tener una primera
aproximacion a que las mujeres que no estdn involucradas en actividad emprendedora
perciben de forma diferente los factores que estn implicados en la dindmica emprendedora,
y como una posible consecuencia, esto da indicios de que efectivamente las mujeres
analizadas en esta muestra presentan ‘mayores desventajas’ para iniciarse en la actividad
emprendedora.
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TaBra I. FACTORES DE INFLUENCIA EN LA PERCEPCION DE LOS EMPRENDEDORES

POR GENERO Y ETAPA DEL EMPRENDIMIENTO

(Porcentaje de respuestas afirmativas y pruebas de significacién)

;Conoce usted ersonalmente a al na persona que haya iniciado
¢
un nuevo IngOCiO 0 empresa en lOS ultimos dos anos?

Sin actividad Emprendedores .
. Nuevos empresarios
emprendedora nacientes
Hombres 47.5% 71.7% 83.3%
Mujeres 35.5% 65.5% 66.7%
Sig. (U de Mann-Whitney) .000 * 470 .084
Sig(c2) 000 * 467 0.83

Actividad

emprendedora

establecida
74.2%

56.8%
137
134

$Cree usted que en los préximos seis meses habré buenas oportunidades para empezar

un nuevo negocio o empresa en el lugar donde vive?

Sin actividad Emprendedores .
. Nuevos empresarios
emprendedora nacientes
Hombres 46.7% 60.9% 73.8%
Mujeres 36.0% 60.3% 66.7%
Sig. (U de Mann-Whitney) .003 * .850 931
Sig(c2) 003 * 850 931
;Considera que usted posee los conocimientos, habilidades y experiencia
necesarios para iniciar un nuevo negocio o empresa?
Sin actividad Emprendedores .
. Nuevos empresarios
emprendedora nacientes
Hombres 66.1% 91.3% 85.7%
Mujeres 55.9% 81.9% 89.7%
Sig. (U de Mann-Whitney) .001 * 149 .584
Sig(c2) 001 * 147 582
¢El temor al fracaso le impide el iniciar un nuevo negocio?
Sin actividad Emprendedores .
. Nuevos empresarios
emprendedora nacientes
Hombres 31.6% 26.1% 19.0%
Mujeres 44.4% 43.1% 15.4%
Sig. (U de Mann-Whitney) .000 * .063 .629
Sig(c2) .000 * 062 .627

* significativa a 0.05.
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224
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4.2. Anilisis de la entrevista a expertos

Como se comentd en el apartado de la metodologia, una parte del estudio GEM
recoge la opinién de 33 expertos nacionales en tépicos de género y emprendimiento. La
Figura 3 muestra los resultados de las preguntas especificas de género. Adicionalmente,
se obtuvieron las respuestas de 16 mujeres empresarias, cuyos resultados se muestran en
la Figura 4. Si bien existen algunas diferencias entre ambos grupos, no encontramos que
éstas fueran estadisticamente significativas. La figura” muestra el resultado de todos los
entrevistados.

FiGura 3. OPINION DE LOS EXPERTOS EN TOPICOS DE EMPRENDIMIENTO Y GENERO (N=33)

En mi pais, los hombres y las mujeres poseen el
mismo nivel de conocimientos y habilidades para 29%
comenzar un NUevo nNegocio o empresa.

%

En mi pais, los hombres y las mujeres estan
igualmente expuestos a buenas oportunidades de 779

; 39%
comenzar un nuevo negocio 0 empresa. 0

En mi pais, las mujeres son incentivadas a ser
empresarias independientes o iniciar un nuevo

negocio. -84% 16%

En mi pais, iniciar un negocio 0 empresa es una
opcion de carrera socialmente aceptable para una

mujer. 7% 83%

En mi pais, hay suficiente disponibilidad de
servicios sociales que permiten que las mujeres
puedan continuar trabajando, incluso después de

haber tenido hijos. 6%

4%

-100 % -50 % 0

2

50 % 100 %

[ % Desacuerdo W % Acuerdo

Fuente: GEM Mujeres Y AcTivipab EMRENDEDORA CHILE 2005/2006

En el caso de la opinién de los expertos, ésta muestra una marcada visién de
desigualdad de género respecto del emprendimiento. Por una parte, se plantea que un
tercio de los encuestados ven diferencias en el nivel de conocimiento y habilidades para
comenzar un negocio. Se explica también que, en opinidn de los expertos, las mujeres no
tienen incentivos para iniciar negocios, aiin cuando se vea como una opcién aceptable
socialmente y que se considera la existencia de algunos apoyos de servicios sociales.

En el caso de la opinidn de mujeres empresarias, atin cuando existen diferencias desde
su perspectiva en cuanto al nivel de conocimiento y habilidades para comenzar un negocio
o empresa, perciben menos diferencias que la muestra de expertos. Uno de los aspectos

7 Prueba Z de Kolmogorov-Smirnov para dos muestras independientes p> 0,05
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que no presenta diferencias significativas es la percepcion de que hombres y mujeres estin
igualmente expuestos a buenas oportunidades de comenzar un nuevo negocio o empresa;
en este caso, ambos grupos coinciden en que hay marcadas diferencias. Las empresarias
ven menos favorable la percepcion de que iniciar un negocio es socialmente aceptable para
una mujer. Por dltimo, las empresarias consideran que existe disponibilidad de servicios
sociales para que la mujer pueda seguir trabajando, considerablemente mejor que la
opinién opuesta que tiene el grupo de expertos.

F1GUuRA 4. OPINION DE MUJERES EMPRESARIAS EN TOPICOS DE EMPRENDIMIENTO Y GENERO (N=16)

En mi paiis, los hombres y las mujeres poseen el
mismo nivel de conocimientos y habilidades para -15%
COMENZar un NUevo Negocio 0 empresa.

85%

En mi pais, los hombres y las mujeres
estan igualmente expuestos a buenas 5%
oportunidades de comenzar un nuevo
negocio o empresa.

25%

En mi pais, las mujeres son incentivadas a ser
empresarias independientes o iniciar un nuevo 43%
negocio.

38%)

En mi pais, iniciar un negocio o
empresa es una opcion de carrera -29%
socialmente aceptable para una mujer.

7%

En mi pais, hay suficiente disponibilidad de
servicios sociales, que permiten que las mujeres
puedan continuar trabajando, incluso después
de haber tenido hijos.

-33% 67%

-100 % -50% 0

2

50 % 100 %

[I % Desacuerdo W % Acuerdo

Fuente: GEM Mujeres Y AcTivipaD EMRENDEDORA CHILE 2005/2006

Al unir ambos grificos podemos observar que culturalmente existe una percepcién
de que las oportunidades y los incentivos son desfavorables para que las mujeres inicien
negocios. Aun cuando exista una vision mds favorable respecto de la preparacién en
habilidades y conocimientos de ambos grupos y una percepcién favorable socialmente a
que las mujeres puedan emprender.

Entonces se puede concluir que atn cuando es socialmente aceptado que las mujeres
inicien nuevos negocios, estdn mds alejadas de las oportunidades y no existen los incentivos
suficientes en nuestro pais para iniciarlos.
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FiGura 5. OPINION DE ENTREVISTADOS EN TOPICOS DE EMPRENDIMIENTO Y GENERO (N=49)

En mi pais, los hombres y las mujeres poseen el mismo
nivel de conocimiento y habilidades para 2%

. 78%
comenzar un nuevo negocio 0 empresa.

En mi pais, los hombres y las mujeres
estdn igualmente expuestos a buenas
oportunidades de comenzar un nuevo
negocio o empresa.

-76% 24%

En mi pais, las mujeres son incentivadas:
a ser empresarias independientes o iniciar -73%
Un NUEVO Negocio.

27%

En mi pais, iniciar un negocio u
empresa es una opcion de carrera 3%

) ) 77%
socialmente aceptable para una mujer.

En mi pais, hay suficiente disponibilidad de servicios
sociales, que permiten que las mujeres puedan
continuar trabajando, incluso después

de haber tenido hijos.

-45% 55%

-100 % -50 % 0

2

50 % 100 %

[ % besacuerdo B % Acuverdo

Fuente: GEM Mujeres Y AcTivipab EMRENDEDORA CHILE 2005/2006

El dltimo estudio del CEEM (2006b) refleja que el 61% de las emprendedoras habia
trabajado dependiente anteriormente, y que la oportunidad es la mds representativa de las
razones para iniciar un nuevo negocio. Es asi como la pregunta “en mi pais, los hombres
y las mujeres estin igualmente expuestos a buenas oportunidades de comenzar un nuevo
negocio o empresa’ se torna como fundamental en el caso de las mujeres. De seguir con
esa percepcion y diferencia de género, se verd afectada la generacion de nuevas empresas.
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5. CONCLUSIONES

Sin duda el avance cualitativo y cuantitativo de las mujeres en laactividad emprendedora
alrededor del mundo representa un interesante factor a considerar dentro del desarrollo
econdmico y el progreso social. Evidentemente, Chile no es la excepcién y vemos con
benepldcito cémo la mujer toma un rol cada vez mds importante en la generacién de
nuevas empresas. Sin embargo, atn falta camino por recorrer, sobre todo si se comparan
los indicadores de Chile con algunas economias mds avanzadas.

En Chile la actividad emprendedora de las mujeres es diversa y abarca casi todos
los sectores de la actividad econdmica; sin embargo, las diferencias de género ain son
importantes, sobre todo cuando medimos la motivacién para emprender. En proporcion
son los hombres quienes mayoritariamente estin emprendiendo, mds orientados
por la basqueda de oportunidades, y, como consecuencia, son las mujeres quienes
proporcionalmente emprenden mas por necesidad. Adicionalmente, encontramos que
las mujeres emprenden en sectores de actividad econdmica orientada a consumidores
(comercializacién), que si bien muchas son genuinamente oportunidades, en muchos
casos no son actividades de gran valor agregado. De hecho, un indicador del estudio GEM
de Mujeres en Chile (Amords & Pizarro, 2006) muestra que sélo el 13% de las mujeres
emprendedoras cree que su empresa o negocio serd de alto impacto o alto crecimiento en
5 anos.

Otros resultados del informe nos muestran que el perfil general de las mujeres
emprendedoras en Chile presenta una mayor edad comparado con otros paises del entorno
GEM. También las mujeres emprendedoras manifiestan tener una estabilidad laboral, ya
sea dada por el propio emprendimiento o bien por un trabajo paralelo. En su mayoria
tienen estudios de educacion superior y son casadas o viven en pareja. Como reflexién,
sin que esto represente un hecho categérico, el emprendimiento de mujeres pudiera estar
relacionado con la propia estabilidad familiar. Infortunadamente en el pais, tal como lo
indican las conclusiones de las entrevistas con expertos y mujeres empresarias, se percibe
que las mujeres no son incentivadas a ser empresarias independientes o iniciar un nuevo
negocio. Se piensa generalmente que una empresa dirigida por una mujer es una actividad
suplementaria, es decir, una ‘extensién de la familia. Sin embargo, es muy loable que
las mujeres, adicionalmente al rol tradicional familiar que les ha imputado la sociedad,
estén desarrollando con mucha capacidad actividades emprendedoras. Por esto es muy
importante ver el fenémeno del emprendimiento en mujeres como un buen indicador de
desarrollo social.

Finalmente, enfatizar que el rol de las mujeres en nuestra sociedad es cada vez mds
trascendente, pero que presenta particularidades que deben ser abordadas como tales.
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Este trabajo, si bien es exploratorio, ayuda a comprender y enfatizar el rol de la mujer
emprendedora y mostrar datos que sean de utilidad tanto para las personas que estudian
el emprendimiento en su conjunto, asi como un punto de reflexién importante para las
instituciones publicas, educativas o sociales, quienes pueden incidir a través de politicas,
programas o iniciativas que fomenten y soporten la actividad emprendedora de las mujeres.
Seguramente futuras investigaciones nos podrdn dar una mejor perspectiva y aportar més
y mejores datos para poder hacer conclusiones e inferencias sobre el complejo fenémeno
del emprendimiento. Creemos que esfuerzos como este trabajo, bajo los pardmetros y
rigurosidad del GEM, son de gran ayuda para situar mejor a las mujeres en el contexto del
emprendimiento y, consecuentemente, en el contexto del desarrollo econémico y social del
pais.

Cabe destacar que esto abre una perspectiva para poder analizar con mayor profundidad
temas como capital de riesgo para mujeres que quieran emprender (Orser, et al., 2006);
adicionalmente, sugerir politicas pablicas relativas a financiamiento. Para el desarrollo
de un pais es necesario no solo tener nuevos emprendimientos sino que, ademds, estos
debieran ser de mayor impacto en lo relativo a contratacién de personas. En la medida
que las empresas crecen y se aumenta la contratacion, la probabilidad de que las empresas
trasciendan en el tiempo ayudard a incentivar que otras empresas puedan aparecer, para
el beneficio del pais.
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Anexo
Actividad emprendedora en paises GEM por género 2005
Actividad em'pr'el'ldedora en Empresarios establecidos Total actividad emprendedora
etapas iniciales
Pais  Hombres Mujeres Hombres Mujeres ~ Hombres Mujeres
Alemania 6,92% 3,82% 5,99% 2,35% 12,91% 6,17%
Argentina 11,62% 7,39% 8,38% 1,58% 20,00% 8,97%
Australia 14,17% 7,55% 12,08% 7,09% 26,25% 14,64%
Austria 6,90% 3,66% 5,10% 2,58% 12,00% 6,24%
Bélgica 5,43% 2,42% 7,23% 4,03% 12,66% 6,45%
Brasil 11,82% 10,83% 13,33% 7,00% 25,15% 17,83%
Canad4 13,11% 5,56% 9,72% 5,09% 22,83% 10,65%
Chile 14,15% 8,21% 4,82% 2,76% 18,97% 10,97%
China 15,73% 11,60% 16,06% 10,27% 31,79% 21,87%
Croacia 9,78% 2,58% 4,74% 2,61% 14,52% 5,19%
Dinamarca 6,40% 3,09% 6,56% 2,12% 12,96% 5,21%
Eslovenia 5,79% 2,92% 8,74% 3,78% 14,53% 6,70%
Espaiia 7,17% 4,15% 8,75% 6,68% 15,92% 10,83%
Estados Unidos 15,24% 9,65% 6,01% 3,35% 21,25% 13,00%
Finlandia 5,52% 4,41% 12,43% 4,73% 17,95% 9,14%
Francia 7,40% 3,33% 2,76% 1,79% 10,16% 5,12%
Grecia 9,68% 3,37% 11,36% 9,63% 21,04% 13,00%
Holanda 6,58% 2,11% 7,35% 3,94% 13,93% 6,05%
Hungria 1,39% 2,39% 2,08% 1,95% 3,47% 4,34%
Irlanda 14,21% 5,48% 12,26% 3,88% 26,47% 9,36%
Islandia 14,82% 6,40% 9,05% 5,48% 23,87% 11,88%
Ttalia 6,17% 3,70% 9,17% 3,64% 15,34% 7,34%
Jamaica 18,37% 15,69% 9,57% 9,49% 27,94% 25,18%
Japén 3,20% 1,20% 7,67% 3,11% 10,87% 4,31%
Letonia 8,47% 5,02% 6,57% 3,60% 15,04% 8,62%
México 7,38% 4,55% 3,11% 0,77% 10,49% 5,32%
Noruega 13,91% 4,47% 10,10% 4,38% 24,01% 8,85%
Nueva Zelanda 21,65% 13,75% 13,83% 8,03% 35,48% 21,78%
Reino Unido 8,67% 3,74% 8,06% 2,08% 16,73% 5,82%
Singapur 9,56% 5,04% 7,49% 2,15% 17,05% 7,19%
Sudéfrica 5,88% 4,49% 1,63% 1,00% 7,51% 5,49%
Suecia 5,08% 2,99% 8,68% 3,91% 13,76% 6,90%
Suiza 7,28% 4,89% 11,86% 7,59% 19,14% 12,48%
Tailandia 22,20% 19,33% 15,09% 13,15% 37,29% 32,48%
Venezuela 26,13% 23,86% 10,93% 6,25% 37,06% 30,11%
GEM 10,51% 6,39% 8,53% 4,62% 19,04% 11,01%
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apitulo V

" Capital semilla para el financiamiento
de las nuevas empresas’'
Avances y lecciones aprendidas

Germdn Echecopar’, Pablo Angelell’

Resumen

En el presente trabajo se analizan los avances que existen en América Latina para
atender las necesidades financieras de las nuevas empresas con alto potencial de
crecimiento (NEAPC) a fin de extraer aprendizajes y plantear recomendaciones para
futuras actuaciones del sector piiblico, privado y de las agencias internacionales de
desarrollo®.

Se ha puesto el énfasis en las NEAPC por su capacidad para transformar y dinamizar las
economias a través de la innovacion y el empleo (Storey, 1996; Autio, 2005). Un estudio
reciente sefiala que en un mundo cada vez mds integrado e interconectado, la habilidad
de los emprendedores para capturar oportunidades globales a través de la comercializacion
de nuevos productos y procesos mds rdpidamente que sus competidores es critica para
aumentar la riqueza econdmica de una nacion (OCDE, 2004). Ademds, las NEAPC
que crecen segiin las expectativas iniciales Juegan un pﬂpe/ maty relevante en la generacion
de empleos (Autio, 2005). Por esta razdn gobiernos y académicos prestan cada vez mds
atencion al estudio y diseno de politicas y programas para apoyarlas.

1 Una version previa de este paper fue publicada en 2006 por el Departamento de Desarrollo Sostenible del Banco Interamericano de Desarrollo.

2 Germédn Echecopar es director académico del Centro de Entreprencurship Grupo Santander de la Universidad Adolfo Ibdfiez (Chile) y profesor en dreas de emprendi-
miento y economia gerencial.

3 Pablo Angelelli es especialista en sector privado en la Division de Micro, Pequefia y Mediana Empresa del Departamento de Desarrollo Sostenible del BID.
4 Gastén Galleguillos es presidente de la Fundacion Futuro Emprendedor en la Regién de Valparaiso y director de la incubadora de negocios Octantis.

5 Marina Schorr es coordinadora del Centro de Entreprencurship Grupo Santander de la Universidad Adolfo Ibdfiez y gerente del Concurso de Planes de Negocios Chile
Empresario.

6 Definimos como NEAPC a empresas con expectativa de alcanzar los 20 empleados en un plazo de cinco afios. Esta definicién también es usada en el estudio de Autio
(2005).
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INTRODUCCION

En América Latina, el financiamiento temprano de las empresas que crecen
répidamente depende principalmente de los ahorros del emprendedor y del apoyo de
familiares y amigos (Kantis y otros, 2004). Con respecto a sus pares del este de Asia y
el sur de Europa, los emprendedores latinoamericanos tienen menor acceso a fuentes de
financiamiento externo, tales como apoyos publicos, inversionistas privados y capital de
riesgo. Como consecuencia, deben reducir la escala de operaciones, hacer sacrificios en
cuanto a tecnologfa o diferir el lanzamiento de la empresa. Segtin Benavente (2004), la
falta de interés y participacion de los financistas en América Latina se debe a tres factores:
el alto riesgo tecnoldgico y comercial asociado a las nuevas empresas, la falta de experiencia
y complementariedad en los equipos de emprendedores, y la ausencia de garantias.

Los problemas de financiamiento de las NEAPC también estdn presentes en los
paises desarrollados. Sin embargo, muchos de ellos, tales como Estados Unidos, Canada,
Australia e Irlanda, entre otros, exhiben una elevada creacién de negocios innovadores y de
alto crecimiento (Autio, 2005). ;Qué factores explican la diferencia? En el caso de Estados
Unidos, por ejemplo, uno de esos factores es la difusién de mecanismos especializados
de financiamiento de riesgo o capital semilla, tales como los dngeles inversionistas y los
fondos de capital de riesgo (May y O’Halloran, 2003). Los primeros son personas con
experiencia empresarial que invierten en negocios que estin iniciando sus operaciones,
aprovechando su capacidad para administrar riesgos tecnoldgicos y comerciales. Los
fondos de capital de riesgo apoyan portafolios de empresas jovenes de manera de generar
alta rentabilidad con un riesgo diversificado. La mayoria de los fondos se concentran en
las etapas de crecimiento y consolidacién de las empresas, pero también existen los que
apuntan a la gestacién e inicio o puesta en marcha.

Segin la literatura especializada (Timmons y Bygrave, 1986; Manigart y otros,
1996), el financiamiento de riesgo juega un papel importante en paises desarrollados,
particularmente Estados Unidos, en la generacién de empresas innovadoras. Esto sucede
no sélo por el aporte de capital que hacen los inversionistas, sino también por el valor
que agregan en cuanto a desarrollo estratégico, mentoria y formacién de equipos de
emprendedores y fortalecimiento de redes de contactos. Otro aspecto importante es la
existencia en Estados Unidos de mecanismos especializados para cada una de las fases
de desarrollo empresarial. De esa forma los dngeles inversionistas pueden salir a través
de la venta de sus participaciones a los fondos de capital de riesgo y estos a su vez tienen
opciones de salida en el mercado de capitales.

En Estados Unidos la industria de capital de riesgo llegd a ser de US$100.000 millones
en el afno 2000 antes de la explosién de la burbuja “punto.com” para volver a niveles cercanos

.. 148...



w Capital semilla para el financiamiento de las nuevas empresas... G.Echecopar, P Angelelli, G. Galleguillos, M. Schorr

2 US$20.000 millones a partir de 2002 (GEM, 2003). En cuanto a las cifras asociadas a los
inversionistas dngeles, que son un poco mds inciertas, se estima que éstos han financiado 30
a 40 veces mis empresas e invertido tres a cinco veces mds dinero que las firmas de capital de
riesgo, con un total de inversiones de US$50.000 millones que estd en rdpido crecimiento
(Van Osnabrugge y Robinson, 2000). Muchos de estos inversionistas todavia actiian
informalmente pero la tendencia es hacia la formalizacién de esta actividad, principalmente
por medio de la asociacién en redes de dngeles. Segiin la Asociacién de Inversionistas Angeles
de Estados Unidos en 2002 habia mds de 170 grupos de inversionistas dngeles con una
creciente tendencia a la formalizacién de sus procesos de inversién’.

En los paises desarrollados el sistema que apoya la creacion de nuevas empresas es
fruto de la accién concertada del Estado y los agentes privados. En Estados Unidos el
gobierno proporciona un apoyo significativo a la investigacién y desarrollo que ocurre en
universidades y empresas privadas. Este financiamiento permite la continua generacién de
ideas innovadoras. Por otro lado, la Small Business Administration (SBA) ha fomentado
la creacién de una red de empresas privadas denominadas Small Business Investment
Companies (SBIC) que se dedican a financiar nuevas empresas con una componente de
garantia de la SBA. Actualmente las SBIC pueden también tomar parte del patrimonio de
las empresas. La profundidad del programa se puede apreciar en el hecho de que, en el ano
2000, la SBA garantiz6 préstamos por US$12.100 millones. Empresas tales como Federal
Express, Cray Research y Teledyne fueron apoyadas por las SBIC.

Lo que se observa en Estados Unidos es el resultado de un largo proceso de evolucion en
las instituciones y en los mecanismos de apoyo a las NEAPC. Por esta razon, puede no tener
mucho sentido para los paises de América Latina tratar de imitar los actuales mecanismos de
Estados Unidos, los cuales son propios de una etapa més madura y se deben a un entorno legal y
cultural diferente. Probablemente sea mds eficiente entender la problemdtica actual de cada pais
v, a partir de ello, avanzar en forma paulatina hacia el sistema ideal, considerando la disposicién a
colaborar de los agentes ptblicos y privados, los recursos disponibles y las limitaciones culturales
y legales. En esa direccién apunta el presente trabajo, cuyos principales interrogantes se refieren
a los principales actores en los sistemas de financiamiento de las NEAPC en América Latina,
el grado de conexién entre ellos, el papel que juega el sector publico y cudles son las lecciones
aprendidas hasta el momento.

Los paises seleccionados para este informe fueron Argentina, Chile, Colombia, El Salvador
y Perti. Estas economias, con la excepcién de Argentina que tuvo una crisis en 2001, han
experimentando estabilidad y crecimiento econémico en los Gltimos afios. Sin embargo, sus
estructuras productivas estdn basadas en buena medida en sectores intensivos en recursos

7 hutp:/Iwww.angelcapitalassociation.org/dir_downloads/resources/BestPractices_Summit1.pdf
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naturales y productos de bajo valor agregado, lo que las torna, por un lado, vulnerables a
las variaciones de precios de commodities y, por el otro, les impide tomar mayores ventajas
de las oportunidades que la apertura y la globalizacién estdn ofreciendo en los mercados de
productos y servicios basados en el conocimiento. Con base en ese diagndstico, en unos casos
con mayor empefio que en otros, los paises seleccionados estdn implementando diferentes
mecanismos para financiar la generacion de nuevas empresas dindmicas en industrias
de mayor valor agregado. Esos mecanismos constituyen el objeto del presente estudio.

El trabajo incluye cuatro secciones adicionales. La siguiente presenta el marco
conceptual. En la tercera seccion se describen los mecanismos de apoyo a las NEAPC
que se encuentran vigentes en los paises seleccionados. En la cuarta seccién se estudian
cuatro mecanismos especificos de Chile y Colombia, los que fueron seleccionados por su
antigtiedad y por las oportunidades de aprendizaje que ofrecen. Finalmente, se desarrollan
las conclusiones y recomendaciones de politica.

MARCO CONCEPTUAL

La experiencia de los paises mds desarrollados, como Estados Unidos, sefiala que el
desarrollo de las NEAPC requiere de un sistema integrado de financiamiento (SIF) en
el que interactian un conjunto de actores especializados, incluyendo las NEAPC y los
emprendedores que las lideran, los inversionistas privados y las instituciones que apoyan a
los emprendedores a preparar sus planes y los conectan con los inversionistas. A estos actores
se suman los programas estatales, a través de los que se busca eliminar o reducir las fallas de
mercado que impiden que las NEAPC accedan a capital y financiamiento (Figura 1).

Emprendedores y NEAPC

FIGURA 1. ACTORES Y RELACIONES DEL SISTEMA INTEGRADO PARA EL FINANCIAMIENTO DE LAS NEAPC

Inversionistas Programas Centros apoyo a
privados. publicos. emprendedores.
I NEAPC I

FUENTE: ELABORACION PROPIA
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CuADRO 1. PRINCIPALES DIFERENCIAS ENTRE LAS NEAPC Y LAS EMPRESAS DE SUBSISTENCIA EN AMERICA LATINA

NEAPC

Empresas de subsistencia

Impacto
econdémico y social

Desempeno

Liderazgo

Producto/servicio

Inversion inicial

Principalmente crecimiento econémico,
empleo e innovacién

Alto crecimiento en ventas y empleo.
Miés de US$1 millén de ventas y més de
20 empleados después de 5 anos

de operaciones.

Equipo de emprendedores con experiencia
laboral previa y educacién universitaria

Diferenciacién de un producto/servicio
existente. En algunos casos innovacién.

Entre US$10.000 y 200.000

Principalmente reduccién de la pobreza,
empleo y contencién social

Empleo e ingreso de subsistencia para el
emprendedor y ocasionalmente para otros
miembros de la familia

Emprendedor individual o autoempleado,
en ciertos casos expulsado del mercado

laboral

Imitacién y menor costo. Sectores con
bajas barreras de entrada e informalidad
elevada.

Menos de US$5.000

Como se senalé en la introduccién, las NEAPC pueden generar un aporte econdmico
significativo. Por ello hay mucho interés de los gobiernos en subsanar las fallas de mercado que
impiden su desarrollo. En América Latina, sin embargo, las politicas y programas de apoyo a
las NEAPC son atin novedosos y generalmente menos relevantes que los esfuerzos dirigidos
a los emprendimientos de subsistencia. En este sentido, el Cuadro 1 ilustra las diferencias
que existen entre las NEAPC, y las que se orientan a la subsistencia. Estas tltimas son mds
comunes en América Latina que en otras regiones del mundo (GEM, 2005; Autio, 2005).

INVERSIONISTAS PRIVADOS

Los inversionistas son quienes aportan los recursos financieros para que el proyecto
empresarial se pueda concretar. Algunos inclusive pueden actuar como mentores de
los emprendedores, apoyandolos en su desarrollo profesional. Hay que considerar, sin
embargo, que el tipo de inversionista que se involucra en el financiamiento de una NEAPC
va cambiando segtin las diferentes etapas de desarrollo del proyecto empresarial, tal como
se muestra en la Figura 2 (OCDE, 2004).

En la etapa de gestacion, los emprendedores definen la idea del negocio, validan la
tecnologia y el mercado, arman el plan de negocios y el equipo de trabajo, constituyen
formalmente la empresa y realizan las primeras ventas. En esta etapa las principales fuentes
de financiamiento son los ahorros del emprendedor y el apoyo de familiares y amigos.
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Eventualmente, en esta etapa el emprendedor también puede acceder a subsidios del
gobierno para investigacion y desarrollo y a los dngeles inversionistas. Sin embargo, estos
tltimos recursos son muy escasos en América Latina.

En la etapa de inicio la empresa comienza a operar formalmente y se desarrolla hasta
lograr el punto de equilibrio cuando los ingresos cubren los gastos operativos. Normalmente
corresponde al primer afio de operaciones. A esta altura del proceso, los ahorros del
emprendedor y el apoyo de los familiares comienzan a agotarse. Asimismo, debido a la falta
de trayectoria y de garantias reales -las NEAPC suelen ser intensivas en activos intangibles- el
financiamiento bancario generalmente es inaccesible. En consecuencia el apoyo de los dngeles
o redes de dngeles inversionistas se vuelve critico. Los dngeles son personas no relacionadas
con los emprendedores que usualmente tienen un patrimonio consolidado y se interesan
en empresas con altas expectativas de retorno, ain cuando implique asumir alto riesgo, y
tienden a involucrarse en la gestién del negocio®. Estos inversionistas no sélo actian como
oferentes de fondos, sino que se involucran activamente en el negocio para ayudar a reducir
el riesgo asociado, convirtiéndose -de hecho- en parte del equipo de emprendedores’.

FIGURA 2. ACTORES Y RELACIONES DEL SISTEMA INTEGRADO PARA EL FINANCIAMIENTO DE LAS NEAPC

| I m Crecimiento Consolidacion

Capital de Riesgo O[er!q

Angeles AQquisiciones,’fu_siones y publica

amigos y ,dlianzas estratégicas .

parientes * 7

Capital Semilla
» Mercado
e} de Capitales
2
=
é Punto de
& equilibrio
Valle de Tiempo

la Muerte

Fuente: CARDULLO (1999)

8 Segin Baty y otros (2002) la rentabilidad que obtienen no justifica el riesgo. Los autores argumentan que los inversionistas dngeles participan en esta etapa por razones
de motivacién intrinseca que compensan la baja rentabilidad econdmica para el nivel de riesgo que asumen.

9 En la etapa de inicio los emprendedores también recurren a otras fuentes de recursos o de reduccién de gastos, tales como el crédito de proveedores, los adelantos de
clientes, la conversién de activos en flujos a través de factoring, warrants o securitizacién y la venta de activos no criticos.
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Los dngeles inversionistas normalmente tienden a invertir en conjunto con otros de
su misma condicion. Para un individuo la inversion en grupos permite, por un lado,
diversificar el riesgo y, por otro, generar escala suficiente para costear una administracién
profesional y un acceso mayor a oportunidades de inversién. Pero los grupos de
inversionistas también producen beneficios para el mercado en que operan. Las redes
de dngeles son una forma eficiente de coordinar la demanda de proyectos innovadores
en etapas tempranas. La experiencia de paises con mayor experiencia ha demostrado que
las redes de dngeles bajan los costos de transaccién, reducen asimetrias de informacion,
formalizan mecanismos de inversién, generan economias de aprendizaje y proporcionan
marcos éticos para estas transacciones y su seguimiento.

En la etapa de crecimiento la empresa se expande en produccion y distribucién,
ocupando una posicién relevante en su mercado. Esta etapa suele ir desde el segundo
hasta el quinto afo de operaciones. El nivel de riesgo del negocio sigue siendo alto y las
necesidades de financiamiento crecientes. Un instrumento apropiado para dar respuesta a
estos desafios son los fondos de capital de riesgo. Estos tienen un horizonte temporal de
participacion limitado (dos a 10 afios) y una rentabilidad esperada muy elevada (superior
al 30%) para compensar el alto riesgo. Usualmente proveen a las empresas redes de
contacto y experiencia, ademds del dinero. Estos inversores utilizan tres vias de salida de
la inversién: la oferta pablica inicial de acciones, la venta a un inversor estratégico o una
fusion, y la recompra por el emprendedor.

Finalmente, en la etapa de consolidacién la empresa se vuelve lider en su industria y
contintia expandiéndose, pero a una tasa mds lenta que en la etapa anterior. Normalmente
los inversionistas de riesgo salen de la empresa en esta etapa, en la que el sistema bancario
y el mercado de capitales se vuelven mejores opciones de financiamiento para el negocio.

El presente estudio identifica y analiza los mecanismos de financiamiento externo
para la gestacidn, inicio y crecimiento temprano de las NEAPC, tales como inversionistas
dngeles y fondos de capital de riesgo, en cinco paises de América Latina. Por lo tanto, no
se consideraron las fuentes para financiar el crecimiento tardio y la consolidacion de las
NEAPC.

CENTROS DE APOYO A EMPRENDEDORES

Los centros especializados en servicios para emprendedores y nuevas empresas son una
pieza critica para el buen funcionamiento del SIE Estos centros, que incluyen escuelas
de negocios, incubadoras de empresas, foros y clubes de emprendedores e institutos
tecnoldgicos, entre otros, son quienes proveen de un flujo constante y calificado de
emprendedores y planes de negocios a los inversionistas, ayudando también a reducir los

.153..



B Emprendimiento e Innovacion en Chile, Una Tarea Pendiente

costos de busqueda y andlisis de planes de negocios que deben asumir los inversionistas para
poder concretar sus transacciones. Por otra parte, a través de los centros especializados, los
emprendedores pueden acceder a redes mds amplias de contactos y financistas, al tiempo
que terminan de dar forma a su modelo de negocios y lo ponen en el lenguaje de los
inversionistas.

El presente informe se concentra principalmente en los mecanismos de financiamiento,
pero debido a la importancia estratégica que los centros de apoyo a emprendedores tienen en
el SIF, éstos también fueron incluidos en el andlisis. Sin embargo, el tratamiento de los mismos
fue menos exhaustivo, pues la bisqueda se limitd a las capitales de los paises seleccionados e
incluso en esos entornos pueden haber quedado casos que no fueron contemplados.

PROGRAMAS PUBLICOS DE APOYO

La experiencia internacional muestra una variedad de programas publicos que apuntan
a subsanar las fallas de mercado que impiden el acceso de las NEAPC al financiamiento en
sus primeras etapas de desarrollo (Comision Europea, 2005). Estas fallas pueden deberse
a imperfecciones de informacidn, a divergencias entre beneficios sociales y privados y a
problemas de coordinacion. Las fuertes asimetrias de informacién entre emprendedores e
inversionistas les dificulta a estos ltimos hacer una valoracién adecuada del proyecto y los
riesgos asociados. Los problemas de informacién también pueden afectar al emprendedor,
quien al no poder estimar con precisién el flujo futuro de ingresos, puede optar por
no llevar adelante el nuevo emprendimiento. Los emprendedores también pueden no
tener incentivos para invertir en investigacion y desarrollo debido a que -producto de las
externalidades presentes- no pueden apropiar todos sus beneficios. Finalmente, los elevados
costos de coordinacién pueden impedir la formacién de redes de dngeles inversionistas.

Como se muestra en la Figura 1, los programas publicos pueden proporcionar apoyo
directo o indirectoalosemprendedores. Un ejemplo deapoyo directo puede ser un programa
que otorga subsidios a los emprendedores para solventar las inversiones, principalmente
de investigacién y desarrollo, requeridas en la gestacién e inicio de operaciones de las
NEAPC. En cambio, el apoyo indirecto es el que le llega a los emprendedores a través de
instituciones intermediarias. Un ejemplo puede ser un programa de subsidios para cubrir
los costos de disefiar y poner en marcha una red de dngeles inversionistas, o bien para
facilitar la operacién de una incubadora de empresas. Dentro del apoyo indirecto también
se ubican los programas publicos que convierten en NEAPC a través de redes de dngeles
inversionistas o fondos de capital de riesgo.
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EL FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS CON ALTO POTENCIAL
DE CRECIMIENTO EN LOS PAISES SELECCIONADOS

En esta seccién se examina el grado de desarrollo del sistema integrado para el
financiamiento (SIF) de las NEAPC discutido anteriormente en cada uno de los paises
seleccionados. Para ello se describen los mecanismos o experiencias existentes en cada
uno de los componentes del SIF (programas publicos, inversionistas privados y centros
de apoyo a emprendedores) para cada pais y se evalia su grado de complementariedad
y encadenamiento. Los hallazgos de esta seccién se basan en entrevistas personales y
telefénicas con interlocutores vélidos y en informacién secundaria obtenida a través de
Internet. Para cada mecanismo identificado se describen sus objetivos y beneficiarios, el
tipo de apoyo y las condiciones del mismo y una sintesis de los resultados obtenidos.

El Cuadro 2 ofrece un panorama general de la situacion de cada uno de los paises
estudiados. Como puede observarse, Chile es el que cuenta con el sistema mds avanzado
de financiamiento de las NEAPC, ya que existe una amplia variedad de mecanismos
publicos y privados que invierten en nuevos negocios con alto potencial de crecimiento.

CuUADRO 2. MECANISMOS DE FINANCIAMIENTO Y FLUJO DE PROYECTOS POR PAfS, 2009

Argentina Chile Colombia El Salvador Pert
PROGRAMAS PUBLICOS
Financiamiento 3 3 2 1 -
Fortalecimiento de centros 2 2 - - -
INVERSIONISTAS PRIVADOS
Fondos de inversién/ Ca'pltal 6 13 4 ) 3
de riesgo
Redes de dngeles 1 )
inversionistas ) ) )
CENTROS DE APOYO A EMPRENDEDORES
Incubadoras 35 20 30 - 1
Concursos de plar}es ) 3 ) ) 3
de negocios
Foros de inversién 2 2 - - -
Centros especializados de 4 7 ) i 4

apoyo a emprendedores

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A INFORMACION OBTENIDA EN EL ESTUDIO.
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Asimismo, dispone de multiples instituciones dedicadas a preparar a los emprendedores
y a conectarlos con los inversionistas. Argentina y Colombia estdn en una situacién
intermedia, ya que concentran mayores esfuerzos en mecanismos para facilitar el flujo
de proyectos que en esquemas de financiamiento especializados para las NEAPC. Por
tltimo, Pert y El Salvador registran la situacién mds frégil del grupo. A continuacién se
proporciona una descripcién mds detallada de los mecanismos identificados en cada uno
de los paises.

Chile

Desde comienzos de esta década, en Chile se han implementado varias iniciativas
publicas y privadas para fortalecer la cultura emprendedora y el nacimiento de nuevas
empresas dindmicas. Al observar la evolucién de estas iniciativas se nota una creciente
preocupacién por favorecer los encadenamientos entre los esfuerzos publicos y
privados, tratando de generar un sistema de apoyo semejante al presentado en la
Figura 1.

La Corporacién de Fomento de la Produccién (CORFO) es el principal agente del
gobierno de Chile que trabaja en el 4mbito de la promocién del emprendimiento y
la innovacién. Para ello cuenta con diversos instrumentos como las lineas de capital
semilla y de apoyo a la creacién de fondos de capital de riesgo, de incubadoras y de
redes de dngeles inversionistas.

La linea de capital semilla, que fue creada en 2001 y reestructurada en 2005,
se dirige a proyectos de negocio innovadores que requieran recursos en sus etapas
de conceptualizacién del negocio, validacién comercial y tecnolégica, e inicio de
operaciones. El apoyo consiste en un subsidio dividido en dos etapas. La primera
etapa apoya con un mdximo de US$10.900 para profundizar el plan de negocio y
constituir la empresa. La segunda etapa proporciona hasta US$72.700 para poner
en marcha el emprendimiento. El apoyo en la primera etapa no lo garantiza en la
segunda. Los beneficiarios deben cofinanciar el proyecto con aportes propios de entre
10 y 20% del monto total. Hasta fines de 2005 se habian financiado 132 proyectos
bajo esta linea.

El apoyo a las incubadoras de negocios por parte de CORFO comenzé en 2002 y
se basa en un subsidio de hasta US$145.000 anuales para la creacién y operacién de
incubadoras de empresas. Hasta el momento ha facilitado la creacién de 20 incubadoras
y se prevén otras seis durante 2006. En 2005 CORFO también inicié un programa
para apoyar el surgimiento o formalizacién de redes de inversionistas dngeles, que
consiste en el otorgamiento de financiamiento no reembolsable para cubrir hasta el
90% (hasta US$115.000 anuales) de los costos de un proyecto para montar una red,
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incluyendo rubros tales como seminarios, gastos de operacion, asesorias especializadas,
difusién y misiones. La expectativa del programa es contar con al menos cuatro redes
de capitalistas dngeles formalizadas y en operacién en 2006.

Por tltimo, CORFO ha creado tres lineas para estimular el capital de riesgo. La Linea
F1 del afio 1996 cofinanciaba fondos de inversion en una relacién 1x1 (un peso del Estado
por uno privado). En 2005 se cred la Linea F2 que cofinanciaba fondos de inversion en
una relacién 3x1 (tres del Estado por uno privado), para fondos de alrededor de US$20
millones. Estos fondos debian invertir en empresas mds pequefias, con menos de US$3,3
millones de patrimonio. Las inversiones individuales (por empresa) de estos fondos estin
en el rango de US$1 a 3 millones. En 2006 se creé la Linea F3 con apalancamiento 3x1
pero orientada a fondos mds pequefios, de unos US$2 millones, y a inversiones individuales
menores de US$500.000. Las pymes en las que se invierte deben ofrecer perspectivas de
alta rentabilidad, estar orientadas a un mercado en crecimiento con una demanda potencial
importante y con posibilidades de conquistar mercados externos. A medida que se cre6
una nueva linea se fue cerrando la anterior. A través de este proceso se fue generando una
masa critica de inversionistas que van aprendiendo a manejar rentablemente inversiones
con grados crecientes de exposicién al riesgo debido a la naturaleza cada vez més incipiente
de las empresas en las que se puede invertir.

También en el dmbito de lo puablico, el BID y la Fundacién Chile establecieron en
2005 un mecanismo de financiamiento para nuevas empresas y proyectos innovadores.
La Fundacién montard un fondo que tomard participacién en la propiedad de empresas,
mientras que los recursos del BID apoyardn con un financiamiento de deuda convertible
en acciones. Para tener acceso a estos proyectos, Fundacién Chile ha creado nodos con
distintas universidades para que ellas se encarguen de generar el flujo de proyectos adecuado
para este tipo de financiamiento. El fondo todavia no ha concretado inversiones.

Las iniciativas publicas se complementan con las privadas, como son los fondos de
inversién y las redes de inversionistas dngeles. En cuanto a los primeros, en 1989 se
cred la ley que permitia y regulaba la creacién de fondos de inversién, entre ellos, los
orientados al desarrollo de empresas. En 2005 existian en Chile 13 fondos de inversién
orientados al desarrollo de empresas con un total de inversiones cercano a los US$100
millones. Localmente estos fondos se denominan de capital de riesgo, pero en realidad
han invertido mayoritariamente en la etapa de consolidacién de empresas. Estos fondos
enfrentan algunos problemas como la baja profesionalizacion de las empresas familiares y
las pocas oportunidades encontradas para disefiar un portafolio diversificado.

Existen dos iniciativas de redes de inversionistas dngeles. La mds desarrollada es la
creada por la incubadora de negocios Octantis y la Universidad Adolfo Ibdfiez. Se inici6 a
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fines de 2003 y ahora cuenta con alrededor de 100 dngeles inscritos y reuniones periddicas
para presentar proyectos a la red, los que pueden venir de cualquier fuente. Esta iniciativa
atn estd madurando pero ya ha concretado inversiones superiores a US$1 millon en cinco
empresas nuevas. La otra red es la de la incubadora Ventana UC, que por ahora estd
circunscrita a proyectos que aparecen dentro de esa incubadora y se programan reuniones
s6lo cuando hay proyectos interesantes.

Finalmente, los inversionistas chilenos se benefician de la presencia de varios
mecanismos que apuntan a generar un flujo permanente de nuevos proyectos
empresariales, tales como los concursos de planes de negocios, incubadoras de empresas
y centros de apoyo especializados. Se llevan a cabo dos concursos de planes de negocio de
escala nacional orientados a negocios innovadores, los que culminan con la presentacién
de los finalistas en foros de inversién: el concurso Chileempresario de la Universidad
Adolfo Ibdnez y el concurso Emprende UC de la Universidad Catdlica. A partir de 2004
también comenzaron a aparecer concursos de innovacién y de patentamiento, apoyados
financieramente por el Estado, que buscan generar un flujo més sofisticado de proyectos
de negocios. También hay otros concursos orientados a jovenes emprendedores, como
el Savia Nueva de la empresa Shell. En cuanto a los centros de apoyo especializados
para proyectos innovadores, existen alrededor de siete centros muy activos. Entre ellos
se destacan los de las universidades Adolfo Ibdnez, Catélica, Federico Santa Marfa, de
Concepcidén y del Desarrollo. También actiian como centros de apoyo a emprendedores
la organizacién Endeavor y Fundacién Chile.

En sintesis, en Chile existe una oferta relativamente amplia de instrumentos pablicos
y privados de apoyo a los emprendedores que buscan crear negocios innovadores y de
alto potencial de crecimiento. Estas iniciativas cuentan con algunos nodos comunes
que facilitan el encadenamiento entre ellas, principalmente las incubadoras de negocios,
Fundacién Chile y los centros de emprendimiento de algunas universidades. Sin embargo,
aln existe espacio para mejorar el nivel de articulacién entre las iniciativas, sobre todo con
los fondos de inversién y de capital de riesgo que todavia estdn poco integrados al sistema
de apoyo al emprendimiento.

Argentina

A partir de una mejorfa en el contexto macroeconémico, luego de la crisis de 2001,
Argentina ha comenzado a desplegar iniciativas de apoyo al nacimiento de NEAPC. En
el sector publico, a nivel federal, estos esfuerzos provienen del Ministerio de Educacion,
Ciencia y Tecnologia (MECyT) y de la Subsecretaria de Pequena y Mediana Empresa y
Desarrollo Regional (SEPYME). En la Ciudad de Buenos Aires los esfuerzos se centralizan
en la Direccién de Industria, Comercio y Servicios.
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EIMECyT, a través del programa de capital de riesgo para empresas del drea de ciencia,
tecnologfa e innovacién productiva (CREARCIT), desarrolla diversas acciones, tales como
el apoyo a la creacién de fondos de capital de riesgo y la realizacidn de foros de inversores,
para estimular la industria de capital de riesgo en el pais y fomentar esta modalidad de
inversién por parte de inversores institucionales y privados, formales e informales. El
programa apoya a empresas creadas para explotar los resultados de las actividades de
investigacion y desarrollo que se realizan en instituciones del sector cientifico y tecnoldgico
nacional y en las empresas asentadas en incubadoras, parques y polos tecnoldgicos del
pais. El programa estd en proceso de implementacién y todavia no existe informacién
disponible sobre los resultados alcanzados.

La SEPYME cuenta con el Fondo Nacional de Desarrollo para la pyme (Fonapyme), un
fideicomiso financiero que tiene como objetivo brindar financiamiento a mediano y largo
plazo para inversiones productivas de las mipyme o a asociaciones de estas. El Fonapyme
incluye como sus beneficiarios alas NEAPC, aunque es posible que al proporcionar préstamos
no resulte muy apropiado para apoyar las etapas tempranas de ese perfil de negocios. El
fondo apoya proyectos para ampliar la capacidad productiva o introducir nuevos productos
o procesos de produccion que mejoren de forma comprobable la competitividad de las
mipyme. El segmento objetivo son negocios orientados al mercado interno, con principal
énfasis en la sustitucién de importaciones, y que contemplen un alto impacto en el desarrollo
regional, generacién de empleo y valor agregado. No hay informacién disponible sobre el
ndmero y caracteristicas de las empresas atendidas por el Fonapyme.

Por su parte, la Direccidén de Industria, Comercio y Servicios del Gobierno de la
Ciudad de Buenos Aires cuenta con dos iniciativas para apoyar la creacién de nuevos
negocios. La primera es un programa de financiamiento (Promipyme Nuevas Empresas)
que otorga créditos de hasta cinco afos de plazo, con dos de gracia, y tasa de interés
del 0% a nuevos negocios formalizados con hasta 18 meses de operaciones. El aporte
maximo por empresa es de US$30.000 y el crédito solicitado no puede superar en tres
veces el patrimonio neto computable de la empresa, lo que implica una contrapartida
significativa por parte del emprendedor. Para poder participar en el financiamiento
Promipyme los nuevos negocios deben ser patrocinados por una institucién acreditada
por el programa. Esas instituciones son a su vez las beneficiarias del programa Buenos
Aires Emprende, la segunda iniciativa de la ciudad cuyo objetivo es fortalecer a los
centros especializados de apoyo a emprendedores. A través de la primera convocatoria
de Promipyme y Buenos Aires Emprende, en 2005 se brind6 asistencia a 43 nuevos
emprendimientos y a 11 centros de apoyo.
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A nivel privado también se observan iniciativas interesantes. A fines de la década del
noventa, y de la mano del éxito de Patagon.com'’, hubo un breve boom en la industria
del capital de riesgo orientada a empresas nacientes, pero en los afios siguientes ese interés
decreci6 considerablemente. Actualmente se encuentran en operacién alrededor de 15
fondos con politicas de inversién que van desde el financiamiento de empresas nacientes
hasta inversiones en empresas consolidadas. El dltimo Foro de Inversion CREARCIT
de 2005 confirmd la presencia de al menos seis fondos de capital de riesgo pero no hay
informacién de los montos invertidos o resultados alcanzados. Cabe mencionar también
la creacién de la empresa Inverpyme S.A. con fondos del BID, Bancos Credicoop
Cooperativo Limitado y el Banco Ciudad de Buenos Aires. Esta, pese a no haber realizado
adn inversiones, tiene por objetivo invertir en pymes existentes y capacitar en la gestion y
operaciones de experiencia a administradores y operaciones financieras.

La inversién dngel muestra un grado creciente de desarrollo, aunque existen escasas
oportunidades de encuentro entre los emprendedores y los inversionistas. Un estudio del ano
2001 reportaba que ya el 5% de las empresas nuevas habian obtenido financiamiento de parte
de inversionistas dngeles y un 3% lo habia obtenido de fondos de capital de riesgo (Jacobsohn
y Cochello, 2002). A diferencia de los fondos de inversién, los inversionistas dngeles en
Argentina estdn muy interesados en invertir en las etapas de investigacion y desarrollo y en
la de inicio de operaciones. En 2005 el Instituto de Altos Estudios Empresariales (IAE) de
la Universidad Austral cred el primer club de dngeles inversores. Este club, formado con ex
alumnos de la institucién, ya ha concretado algunas inversiones.

En Argentina también se verifica una dindmica actividad de incubadoras, las que son
apoyadas por un programa de la Secretarfa de Ciencia y Tecnologia (SECYT). Segtin la
Asociacién de Incubadoras de Empresas, Parques y Polos Tecnoldgicos de la Republica
Argentina (AIEPyPT), actualmente existen 49 socios de los cuales 35 son centros o
incubadoras de empresas, siete parques tecnoldgicos y dos polos tecnoldgicos. También
existen dos importantes concursos de planes de negocios. El primero es el concurso Naves
organizado por el IAE desde 2000 y que estd abierto a proyectos de cualquier institucién
universitaria. El segundo lo organizan la Revista Pymes de Clarin y el Banco Ciudad
y no es limitado a estudiantes universitarios. Por dltimo existen otras iniciativas que
ofrecen espacios de encuentro entre los emprendedores y la comunidad empresarial y
de inversionistas, como el Foro de Inversiones CREARCYT que se realiza anualmente
y varios centros y proyectos especializados de apoyo técnico a los emprendedores, tales
como Dindmica SE, Endeavor, Emprear y el IECyT, entre otros.

En resumen, Argentina registra un creciente y variado grupo de mecanismos de apoyo

10 En marzo de 2000 Patagon.com, empresa creada por Wenceslao Casares en Argentina, vendid el 75% de su propiedad al Banco Santander Central Hispano en US$528
millones, transformandose en el emprendimiento de Internet mds exitoso de Latinoamérica.
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al nacimiento de nuevas empresas, pero de muy reciente data y con muy poca experiencia
operativa. Por ejemplo, el programa CREARCYT que desarrolla el Ministerio de Educacién,
Ciencia y Tecnologfa todavia no ha concretado resultados en cuanto a creacién de fondos de
capital de riesgo. Asimismo, la articulacién entre las iniciativas existentes es frégil, aunque
pareceria observarse un cambio de tendencia al respecto, sobre todo a partir del programa
Buenos Aires Emprende, el proyecto Dindmica SE, los foros de inversién y la red de dngeles
inversionistas del IAE, quienes estdn empezando a articular los esfuerzos de diversos actores
que promueven el emprendimiento en la ciudad de Buenos Aires y sus alrededores.

Colombia

Colombia cuenta con varias iniciativas pablicas que se dirigen a financiar el nacimiento
de nuevas empresas, aunque con mayor focalizacién en la microempresa que las empresas
con alto potencial de crecimiento. La principal iniciativa es el Fondo Emprender, un
instrumento para fomentar y financiar la creacién de empresas lideradas por grupos
especiales de la poblacién (aprendices o asociaciones entre aprendices, estudiantes
universitarios y profesionales, en las que la mayoria sean aprendices)'. Este fondo, que
dispone de US$6.300.000, es financiado por el Servicio Nacional de Aprendizaje (SENA)
y el Fondo Financiero de Proyectos de Desarrollo (Fonade). En el desarrollo de la iniciativa
también participa una red de 13 incubadoras. Otro mecanismo publico, pero que opera
a nivel local, es el Banco de Oportunidades, una iniciativa dependiente de la Alcaldia de
Medellin que tiene como principal objetivo apoyar la generacién de empleo en la regidn.
Sus lineas de accién son el otorgamiento de microcréditos a microempresas, los concursos
por capital semilla y el fortalecimiento y capacitacién de los emprendedores para el
desarrollo de una cultura empresarial en Medellin. Su meta inicial es generar 90.000
nuevos empleos y disminuir el desempleo en 2 6 3 puntos'.

En Colombia también hay algunas interesantes iniciativas privadas que destacar,
como el fondo de capital de riesgo Mercurius Ventures, que se creé en 1999 en Medellin
generando amplias expectativas. Sus aportantes fueron personas naturales, incubadoras
con recursos del SENA y la Universidad Gran Colombia. El fondo tuvo una capitalizacién
inicial de US$3.500.000 e invirtié en cinco empresas de base tecnoldgica con amplio
potencial de crecimiento. De éstas subsisten actualmente dos, las que estdn encontrando
dificultades financieras para su crecimiento. En total, en 2005 existian dos fondos de
capital de riesgo y dos fondos corporativos en Colombia.

Por tltimo, hay varios mecanismos para facilitar el flujo de proyectos. Uno interesante

11 Hay otras iniciativas piblicas a nivel nacional como el Fondo Colombiano de Modernizacién y Desarrollo Tecnoldgico de las Micro, Pequeias y Medianas Empresas
(FOMIPYME) y el PROPYME que apoyan con diferentes recursos a las micro, pequeiias y medianas empresas, entre las que se pueden encontrar empresas nacientes.
Sin embargo, estos fondos no estn disefiados para atender las necesidades de nuevas empresas con alto potencial de crecimiento.

12 En el estudio no se pudo acceder a datos sobre el nimero de proyectos apoyados por el SENAy el Banco de Oportunidades.
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es el programa Jévenes con Empresa, que estd en proceso de implementacién y tiene como
meta crear 350 empresas competitivas en un periodo de cuatro anos'. También existe
una densa red de incubadoras (al menos 30) que estd diseminada por 20 ciudades. Estas
incubadoras, muchas de ellas basadas en universidades, reciben recursos provenientes del
gobierno, fundaciones privadas, ONG vy la cooperacién internacional. También debe
mencionarse el centro de apoyo a emprendedores de la Universidad ICESI asi como el
concurso de planes de negocios Ventures Colombia, que se realiza desde 2000 a iniciativa
de la revista Dinero y McKinsey & Company. Los primeros resultados de Ventures
Colombia en 2000 fueron muy positivos, con 725 resimenes ejecutivos evaluados. En
2003 se presentaron 1.200 ideas de negocios.

En resumen, Colombia cuenta con una variada gama de organismos ptblicos y privados
que apoyan el emprendimiento relativamente conectados entre ellos. Sin embargo, los
programas estatales se enfocan particularmente en otorgar ayuda crediticia a pymes y
a la creacion de empresas por parte de grupos especiales de la poblacién, con vacios
importantes en cuanto a mecanismos especializados para el financiamiento de empresas
con alto potencial de crecimiento. En particular, la presencia de fondos de capital de
riesgo es muy precaria y no existen atn redes formales de inversionistas dngeles. Estas
falencias dificultan el trabajo de los centros de apoyo a emprendedores, pues no cuentan
con alternativas de financiamiento para sus beneficiarios.

El Salvador

El Salvador es el pais mds débil entre los estudiados. Aunque existe conciencia a nivel
gubernamental de la necesidad de fortalecer el sistema de apoyo al emprendimiento, hasta
ahora sé6lo existe un plan, denominado Programa Nacional de Emprendedores, que se
proyecta poner en marcha en el curso de 2006. Este se suma a una iniciativa financiada
por el Gobierno de Aragén de Espafa que busca desarrollar una actitud emprendedora
en los grupos excluidos del pais, financiando la adquisicién de equipos para nuevas
microempresas.

El Programa Nacional de Emprendedores, disefiado y a implementar por la
Comisién Nacional de la Micro, Pequeiia y Mediana Empresa (CONAMYPE)
consiste en el otorgamiento de capital semilla no reembolsable (US$5.000 a 8.000)
y de lineas crediticias a nuevas empresas tanto de alto potencial de crecimiento como
tradicionales. En afnos recientes se creé también en El Salvador un concurso nacional
de planes de negocios “Emprende tu Idea” que inclufa actividades de formacién en
emprendimiento, pero que no ha tenido continuidad. No se detectaron la existencia

13 Este programa se financia con recursos provenientes del Fondo de Desarrollo Empresarial de la Fundacién Corona y del BID.
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de fondos de inversiones, ni el desarrollo de la inversién dngel.

La falta de instrumentos, los bajos montos de los fondos proyectados, la inexistencia de
una cultura emprendedora y de emprendedores volcados a la deteccién de oportunidades
lleva a concluir que el sistema de emprendimiento de El Salvador es todavia muy
incipiente.

Peru

Pert casi no dispone de mecanismos para el financiamiento para las NEAPC, a pesar
de ciertos avances en el marco legal para facilitar la creacién de fondos de capital de riesgo.
La oferta publica estd concentrada en créditos a las Mipymes que son financiados en parte
por la cooperacién internacional y llegan a las empresas a través de COFIDE vy la banca
comercial. La Corporacién Financiera de Desarrollo S.A. (COFIDE) es un banco de
desarrollo publico de segundo piso que, a través de bancos comerciales y otras instituciones
financieras, apoya proyectos pymes. Una de sus lineas, la PROPEM, estd orientada a
financiar hasta en 70% estudios de viabilidad, inversiones en activo fijo, reposicién de
inversiones, capital de trabajo, servicios técnico-gerenciales y venta de bienes de capital de
pymes. Sin embargo, COFIDE no tiene un programa especial para nuevas empresas con
alto potencial de crecimiento.

A pesar de los avances en el marco legal, actualmente hay sélo tres fondos de inversién
funcionando, los que disponen de US$65 millones y muestran un bajo nimero de
proyectos financiados, probablemente debido a un escaso flujo de proyectos interesantes.
La inversién dngel formal pricticamente no existe. De la Torre (2005) plantea que
muchos peruanos que disponen de cuantiosos recursos considerarian la inversién dngel
si supieran mds acerca de ella. Sin embargo, estos potenciales inversionistas sufren del
“sindrome del bajo perfil” y no desean darse a conocer como un resabio del terrorismo
de izquierda de los afos ochenta y comienzo de los noventa. Sefala también que estos
potenciales inversionistas tienen un horizonte de corto plazo, un acercamiento pasivo
hacia la inversién, aversion al riesgo y renuencia a invertir sin tener el control, lo que
limita su interés en participar en proyectos innovadores y con emprendedores agresivos.

Las organizaciones dedicadas a estimular el flujo de proyectos son diversas. Existen
algunas incubadoras de empresas ligadas a universidades y otras que operan en el
marco del Instituto Nacional de Investigacion y Capacitacion en Telecomunicaciones
(INICTEL). También se realizan varios concursos de planes de negocios, algunos
de ellos de escala nacional, pero mayormente dan cabida a jovenes y alumnos
universitarios que no necesariamente tienen planes de crear empresas innovadoras
o de alto potencial de crecimiento. Tal es el caso de los concursos organizados por
la Pontificia Universidad Catdlica del Perti, el “Concurso Nacional Universitario
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del Talento Emprendedor” de ESAN, el concurso “Haz Realidad tu Negocio” del
Colectivo Integral de Desarrollo (CID) y el concurso “Creer para Crear” de Probide
en alianza con empresas lideres y con la cooperacién del BID.

En sintesis, los esfuerzos de promocién de la actividad emprendedora que se observan
en Perd generalmente no apuntan a las NEAPC. Asimismo, se nota una carencia de
instrumentos publicos para catalizar el esfuerzo de los inversores privados especializados en

NEAPC.

Andlisis comparativo entre paises

El grado de desarrollo de los sistemas de financiamiento de las NEAPC es heterogéneo
en los paises estudiados. Es incipiente en El Salvador, incompleto y poco profundo en
Perti, Colombia y Argentina y un poco més sofisticado y dindmico en Chile. En todo
caso, en todos los paises las experiencias de financiamiento y de apoyo a emprendedores
tanto publicas como privadas son de muy reciente data, lo que por un lado explica que
su uso aun no se masifica y, por otro lado, no permite atin anilisis concluyentes respecto
a su disefio e impacto.

Sélo en Chile existe un real compromiso del Estado por desarrollar instrumentos
especializados para financiar el desarrollo temprano de las NEAPC. Los esfuerzos de Argentina
y Colombia han sido menores hasta el momento, y en ninguno de estos casos parece existir
una vocacion por establecer alianzas con los privados para financiar emprendimientos de
alto potencial de crecimiento. En Perti los esfuerzos publicos se concentran exclusivamente
en el apoyo crediticio a las pymes establecidas y en El Salvador s6lo existe una toma de
conciencia reciente de la necesidad de fortalecer la creacién de empresas en general.

El papel del sector privado como financista de las empresas dindmicas es ain débil.
Argentina y Chile muestran un mayor desarrollo de la industria de capital de riesgo,
con varios afos de experiencia en apoyo a empresas de rdpido crecimiento, pero no hay
buenos encadenamientos con el flujo de proyectos y los fondos estin orientados a la fase
de crecimiento mds que a etapas tempranas. En Chile, probablemente debido al apoyo
del Estado, se comienza a observar la presencia de fondos enfocados en etapas tempranas
y un encadenamiento de mecanismos de financiamiento para las diferentes etapas de la
creacién de empresas dindmicas.

En suma, el panorama de los paises estudiados es de cierta inmadurez en los sistemas
nacionales de financiamiento de las NEAPC, ya que estos cuentan con pocos actores,
tanto publicos como privados, que actdan en forma poco articulada. Con la excepcién
de Chile, en los demds paises no existen intervenciones pablicas para reducir las fallas
de mercado que impiden el financiamiento temprano de las NEAPC. En consecuencia,
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existen oportunidades para intervenciones tanto del sector ptblico como de los donantes
internacionales que apunten a formar o fortalecer agentes de financiamiento especializados
e instituciones que los encadenen con los proyectos empresariales a fin de reducir los costos
de transaccién y las asimetrias de informacién. El desafio es trabajar simultdneamente los
problemas de oferta y demanda de financiamiento. Estas intervenciones pueden ser solo
de cardcter temporal. Una vez que los agentes privados generen aprendizaje y mecanismos
efectivos para reducir costos de transaccion es posible que el papel del sector puablico y
los donantes se vuelva poco trascendente. La proxima seccién discute cuatro experiencias
que podrian ser de interés para los gobiernos y agentes privados que estén disefnando
instrumentos de apoyo a las NEAPC.

Experiencias de la region sobre las que se puede aprender

En la seleccién de las experiencias que se presentan en esta seccién se privilegiaron aquellas
enfocadas exclusivamente en las NEAPC y que tienen mds tiempo de operacién, a fin de poder
extraer aprendizajes de las caracteristicas que se asocian con éxito y fracaso. Los casos escogidos
son las experiencias en Chile de la linea de capital semilla de CORFO (subsidios), la linea de
cofinanciamiento a fondos de inversién de CORFO (préstamos) y la red de inversionistas
dngeles de Octantis (inversién), mientras que, en Colombia, se analiza el fondo de capital de
riesgo Mercurius Ventures y la red de incubadoras (incubacién e inversién).

Los casos de Chile son interesantes no sélo por estar muy enfocados en empresas
dindmicas, sino también por el mayor grado de articulacién entre ellos, al menos mds de
lo que se observa en los demds paises. La linea de capital semilla de CORFO tiene mds
de cuatro afos de operaciones y ya ha recibido un redisefio que responde al aprendizaje
obtenido. Las lineas de cofinanciamiento a fondos de capital de riesgo de la misma CORFO
tienen cerca de 10 afnos de operacién y ya se estd implementando una tercera generacién
de mecanismos mds dirigidos a las etapas iniciales de la creacién de nuevas empresas. La
red de inversionistas dngeles es la iniciativa de este tipo con mayor experiencia en los paises
analizados y aunque sélo tiene algo mds de dos afios en actividad, ofrece una visién de
c6mo el sector privado puede ayudar a solucionar fallas de mercado en el financiamiento
de empresas dindmicas y el rol que puede cumplir el Estado para apoyar estas iniciativas.

El caso del fondo de inversion Mercurius Ventures en Colombia ha acumulado una
experiencia interesante en relacionarse con fuentes de proyectos innovadores, seleccionar
los mds atractivos, e invertir en ellos. Esta iniciativa no ha tenido el éxito buscado pero su
claro enfoque en NEAPC y el apoyo que obtuvo de las mismas instituciones que siguen
apoyando la creacién de NEAPC en Colombia hacen que sea necesario evaluar las causas de
su limitado éxito y generar aprendizajes para mejorar el disefio de este tipo de mecanismos.
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Para la discusién de las iniciativas senaladas, primero se definié el segmento objetivo
(etapa y tipo de empresas buscadas) y luego se analizé cada iniciativa en tres niveles:
adecuacion del disenio del mecanismo de financiamiento al segmento objetivo, articulacién
con fuentes de proyectos de ese segmento objetivo, y articulacién con mecanismos de
financiamiento para fases anteriores y posteriores de desarrollo de la empresa. El estudio
utilizé informacién secundaria y levanté informacién primaria mediante entrevistas con
los responsables, especialistas y clientes de cada iniciativa.

EXPERIENCIA 1: LINEA DE CAPITAL SEMILLA DE CORFO (CHILE)

La linea capital semilla de CORFO fue creada en 2001 para apoyar el desarrollo de
nuevos negocios innovadores mediante un cofinanciamiento no reembolsable destinado
a completar la formulacién del plan de negocios y concretar las primeras actividades de
la puesta en marcha. En 2005 el instrumento fue perfeccionado y actualmente tiene dos
lineas con las caracteristicas que se muestran en el cuadro 3°.

Se considera que existen tres tipos de negocios innovadores: (i) el desarrollo de nuevas
tecnologfas inexistentes en el mercado, como puede ser una técnica para el diagnéstico de
enfermedades; (ii) las nuevas aplicaciones de tecnologias existentes, como son tipicamente
las aplicaciones de Internet; y (iii) los productos o servicios orientados a nuevos nichos o
segmentos de mercado.

Cuabro 3. Lineas DE capraL semiLLa bE CORFO

Linea 1 Linea 2
Ambito de apoyo Estudios de preinversin: Puesta en marcha: propiedad intelectual,
validacién comercial, plan de estudios de mercado, plan de negocios,
negocios y constitucion de asistencia técnica, adecuacion
empresa infraestructura, empaquetamiento

comercial, difusién y gestién comercial

Porcentaje minimo a 20% 10%
financiar por postulante

Monto miximo a financiar $6 millones (US$11.500) $40 millones (US$75.000)
Pago a patrocinador por $1 millén $6 millones

servicios de seguimiento y

monitoreo

Periodo mdximo de 5 meses 12 meses

financiamiento

FUENTE: ELABORACION PROPIA.

14 Actualmente se ha creado un drea dentro de CORFO llamada Innova Chile que administra este instrumento. Para simplificar seguiremos usando el nombre CORFO.

15 Eluso de la Linea 2 estd condicionado a una implementacion satisfactoria de la Linea 1.
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En el Recuadro 1 se presenta un ejemplo de negocio innovador apoyado con este

programa de CORFO.

Recuabro 1. Caso Recycra

Esta empresa se formd pensando en el reciclaje de minerales y de basura electrénica (e-waste). En 2003 se
presentd a la incubadora Octantis y a través de ella postuld al capital semilla de CORFO para financiar
la entrada en el mercado del e-waste. Ese afio también participé en el concurso de planes de negocios
Chileempresario donde llegd a la ronda final. La recepcion inicial de CORFO fue poco entusiasta y el
proyecto inicialmente fue rechazado porque no se veia como un mercado interesante. Los emprendedores
siguieron trabajando y, luego de ciertos avances y exposicion en medios, CORFO revisé su decision.
Finalmente, se le otorg el capital semilla, pero sélo alrededor del 70% de lo solicitado, a pesar de
que es comiin entregar lo que se solicita en el proyecto si estd por debajo del mdximo a financiar ($35
millones en moneda local en esa época). Esta inyeccion de capiral fue critica para la supervivencia de
una empresa que operaba en un mercado muy nuevo, tanto que la empresa ain publicita que es la vinica
empresa dedicada al reciclaje electrinico en América Latina. Los dos afios siguientes fueron de continuo
crecimiento. En 2005 inauguraron una nueva planta de reciclaje electronico, obtuvieron un sequndo
premio en el principal concurso de emprendimiento social de Chile y lograron superar los US$3 millones
en ventas. La empresa actualmente ya logrd consolidar su negocio de reciclaje electrénico y se prepara
para una expansion internacional. Hasta ahora es el caso de mayor éxito de la incubadora Octantis y
del capital semilla CORFO. La historia de esta empresa muestra lo dificil que es para el sector piiblico, e
inclusive para los mismos privados, identificar oportunidades en nuevos mercados. También sugiere que
en lugar del sistema tradicional de seleccionar planes de negocios para hacer un fuerte apoyo de capital
semilla, puede ser mds 1itil hacer aportes menores a un mayor niimero de empresas y sélo seguir apoyando
[financieramente los proyectos que se van validando a través de sus logros en el mercado.

Para reducir las asimetrias de informacién que pueden existir entre el programa y los
emprendedores, estos deben postular a través de entidades patrocinadoras inscritas en
CORFO. Los patrocinadores pueden ser incubadoras de negocios, empresas consultoras,
u otras empresas con rubro de actividad relacionada. Los patrocinadores apoyan en la
formulacién del proyecto, en su presentacién ante CORFO vy en la administracion de
los fondos desembolsados. Los patrocinadores también deben garantizar el total de los
montos aprobados por CORFO. Usando patrocinadores que permanecen en el tiempo
también se asegura que el aprendizaje generado en la gestion de nuevos negocios se utilice
para futuras gestiones de proyectos. Para aumentar el incentivo a asimilar ese aprendizaje
CORFO califica a los patrocinadores segin los resultados logrados, otorgando mayores
proyectos y facilidades a los patrocinadores que puedan exhibir un mejor manejo de estos
recursos.
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RECUADRO 2. PATROCINADOR INCUBADORA OCTANTIS

Octantis es una ‘potenciadora de negocios” fundada en 2002 y que depende de la Universidad Adolfo
Ibdnez. En ella también participan como socios la empresa IGT'y Clima de Emprendimiento Organizado
(CEO), una corporacion sin fines de lucro dedicada a promover el emprendimiento en Chile. Octantis se
enfoca sélo en proyectos que tengan componentes innovadores en la tecnologia 0 modelo de negocios pero
1o se restringe a ninguin sector economico especzﬁco.

Desde su nacimiento se definid bajo el modelo de apoyo a los emprendedores a través de redes. Asi, ha
creado redes de profesionales que apoyan a los proyectos como tutores de los emprendedores o consultores
para temas espectficos. Ha creado una red de inversionistas dngeles y un programa de reuniones para
reunirlos con emprendedores y sus proyectos, los que provienen de cualquier incubadora de Chile. A través
de los egresados de la universidad y de su propio directorio, Octantis logra acceso a una red comercial de
contactos comerciales bastante amplia. Mds recientemente también ha establecido conexiones con centros
de investigadores para identificar innovaciones con alto potencial y juntar a cientificos con profesionales
de negocios para completar un equipo capaz de implementar proyectos tecnoldgicos.

Octantis se ha financiado con recursos de CORFO y organizaciones multilaterales como el Banco
Mundial. Su modelo de negocios para lograr sostenibilidad consiste en tomar participacion de hasta el
10% en las empresas que apoya. Al momento de lograr vender esta participacion obtendria recursos que
le permitan autosostenerse y crecer, pero todavia no hay empresas egresadas en esa condicion. El mayor
caso de éxito hasta ahora es Recycla, empresa con tres afios de antigiiedad y ventas superiores a US$3
millones en 2005.

Octantis es también la incubadora que hasta ahora ha logrado la mayor participacion de proyectos
capital semilla financiados por CORFO. La base de su éxito es probablemente la apertura para rabajar
con diferentes instituciones y su énfasis en atraer gente capaz mediante un comprometido liderazgo de su
gerente, empleados y directorio.

Los patrocinadores son compensados por CORFO segiin se indica en el Recuadro
2. Los patrocinadores entrevistados sefialaron que es poco rentable postular a la Linea
1 porque el monto recibido no compensa los gastos efectuados. Pero encuentran dos
beneficios al hacerlo. En primer lugar, aportan un servicio a los emprendedores por el
que pueden cobrar si los emprendedores tienen otra fuente actual o futura de flujos. En
segundo lugar, necesitan invertir en la Linea 1 para acceder a la compensacién de la Linea
2, que si justifica el esfuerzo realizado.

Los tiempos de procesamiento por parte de CORFO son relativamente lentos. Desde
la presentacién de la propuesta hasta el desembolso de fondos se requiere unos dos meses
para la Linea 1 y unos cinco a seis meses para la siguiente. Esta demora es consecuencia
de un proceso disefiado para buscar transparencia y rigurosidad, pero que al mismo
tiempo no es adecuado para los emprendedores que tienen alto costo de oportunidad de
su tiempo o donde la rapidez de implementacion sea una variable clave. Esto puede llevar
a una seleccién adversa de emprendedores en la medida que los que estén dispuestos a
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pasar por este proceso pueden ser los que tienen costo de oportunidad de tiempo menores,
posiblemente por poca experiencia y capacidades ejecutivas poco desarrolladas que les
limita conseguir buen empleo, caracteristicas que a la vez pueden limitar la posibilidad
de que los emprendedores tengan éxito en su proyecto. Puede también causar que no
se postulen los proyectos innovadores donde el mercado es muy competitivo y en los
que la implementacién rdpida y reasignacién de prioridades juegan un rol importante.
CORFO estd buscando maneras de agilizar este proceso pero cumpliendo atin con las
normas internas impuestas por el sistema.

Finalizada la ejecucidn, el patrocinador emite un informe técnico donde da cuenta de
las actividades realizadas y los resultados logrados versus los esperados. Ademds, emite un
informe financiero con documentos probatorios de los gastos realizados. Este proceso es
engorroso e implica informes de cientos de paginas. En la ejecucion, los emprendedores
enfrentan dos efectos negativos. Primero la rigidez de ejecucién del gasto que hace que
sea dificil reasignar los montos aprobados a nuevas necesidades mds importantes. Esto
disminuye la eficiencia en el uso de los recursos publicos. Segundo, el tiempo consumido
en la preparacién de los informes finales también distrae al emprendedor de su objetivo
principal, que es el de hacer surgir la nueva empresa.

En todo caso, los emprendedores que finalmente obtuvieron recursos de capital semilla
valoraban el apoyo de esta linea no sélo por los recursos financieros obtenidos, sino que
también porque el proceso de presentar ordenadamente el proyecto y justificar la relevancia
de las actividades a realizar es un ejercicio que ayuda a enfocar mejor el negocio.

Encadenamientos

Hay una relacién muy estrecha entre las incubadoras y la linea de capital semilla, ambas
financiadas por la misma oficina de CORFO. Las incubadoras apoyan proyectos en etapas
muy iniciales por lo cual el nexo que tienen con CORFO hassido fundamental en proporcionar
un adecuado flujo de proyectos para la linea de capital semilla. La principal preocupacién
actual en esta relacién es que, seglin las entrevistas realizadas, son pocas las incubadoras
(una de cada cuatro) que han logrado generar un flujo continuo de proyectos que tengan el
componente innovador y de alto impacto que busca financiar el capital semilla.

Una vez agotado el capital semilla, los emprendedores normalmente se encuentran
en la etapa de haber probado su producto y estar iniciando operaciones, pero atn tienen
que enfrentar el valle de la muerte'® y requieren un nuevo financiamiento para asegurar
la supervivencia de la empresa. Actualmente hay tres iniciativas que apoyan proyectos en

16 Etapa desde el inicio de operaciones y hasta el momento de alcanzar el punto de equilibrio, donde los ingresos cubren los gastos corrientes. Esta es la etapa de mayor
mortandad de empresas y de all{ el nombre que se le da (ver figura 1).
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etapas tempranas: Fundacién Chile a través de su propio fondo de capital de riesgo, la red
de inversionistas dngeles de Octantis y los inversionistas asociados a las incubadoras de la
Universidad Catélica. Sin embargo, el grado de encadenamiento entre estas y la linea de
capital semilla todavia es débil. Hacen falta encadenamientos hacia mecanismos financieros
mis abiertos y competitivos, como fondos de capital de riesgo privados enfocados hacia
las etapas iniciales de las empresas"”.

Resultados

La cantidad de proyectos financiados por esta linea no ha sido muy significativa ain.
Después de un rdpido crecimiento entre 2001 a 2003, cuando se llegé a financiar 31
proyectos, la cantidad de proyectos se estancé en los tltimos dos afios en alrededor de 25
proyectos por ano. Sin, embargo, la Linea 1 que se implement6 en 2005 tuvo una gran
aceptacién y mds que compensé la baja en proyectos de ejecucion durante ese ano. En
total CORFO ha invertido mds de US$6 millones en capital semilla durante los tltimos
cinco afos (ver Cuadro 4).

CUADRO 4. PROYECTOS APROBADOS POR CAPITAL SEMILLA CORFO

Afo PROYECTOS APROBADOS APORTE (MILES DE PESOS)
2001 9 145.500
2002 16 526.529
2003 31 975.838
2004 27 757.051
2005 L1 45 250.190
L2 24 593.985
Total 132 3.249.093

Fuente: CORFO, EsTADISTICAS (WWW.CORFO.CL) Y PRESENTACION “FOMENTO A LA INNOVACION Y EL
EMPRENDIMIENTO” (ENERO DE 2006).

Una evaluacién preliminar de la linea de capital semilla, basada en informacion de 44
empresas y 85 emprendedores distribuidos en todo del pais' (Geo Consultores, 2006),
arroj las siguientes conclusiones:

* Dos de cada tres emprendedores juzgaron que, sin el capital semilla, su empresa no

17 Los fondos de capital de riesgo en Chile tradicionalmente han invertido en etapas posteriores, cuando la empresa ya ha desarrollado mercados y requiere capital para
consolidarse, reestructurarse, o financiar crecimiento acelerado, por lo que no han sido una solucién al problema de las etapas iniciales.

18 Las empresas pertenecfan a 15 rubros distintos, pero hubo una concentracién de 35% de proyectos en el drea de turismo y gastronomia, otro 30% distribuidos en
manufactura, energfa y tecnologfas, un 15% en otros servicios y el resto en acuicola, agricola, agroindustria, transporte y construccién.
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habria podido salir adelante. Cabe mencionar que la gran mayoria de los proyectos
que no recibieron capital semilla fueron abandonados por sus emprendedores.

* Los patrocinadores fueron evaluados positivamente, pero en varios casos se observd
la necesidad de desarrollar mejores competencias empresariales. Debido a los
reducidos presupuestos, las incubadoras suelen operar con personal que no tiene
suficiente experiencia para apoyar proyectos con alto potencial de crecimiento.

o Al utilizar como indicador de rentabilidad social a las utilidades (estimadas
optimistamente en 33% de las ventas efectuadas), se obtiene que con las ventas
de las cuatro empresas mds exitosas, tomarfa menos de tres afios para recuperar el
valor total de los aportes CORFO. Utilizando el impuesto al valor agregado (IVA),
que es un ingreso para el gobierno por las ventas de la empresa subsidiada como
indicador de rentabilidad para el gobierno, el tiempo de recuperacién de todo el
capital invertido con las ventas de las cuatro empresas mds exitosas serfa menor a
seis anos.

* Los proyectos de turismo y gastronomia tuvieron los peores resultados. Estos
proyectos correspondieron a una iniciativa de tratar generar un cluster de servicios
en las ciudades de Valparaiso y Vina del Mar. Los mejores fueron en las dreas de
otros servicios y manufactura; también se obtuvieron resultados positivos en el
sector agropecuario.

Como parte de este estudio también se entrevistd a administradores del instrumento
en CORFO, emprendedores, patrocinadores y expertos en la industria para obtener mds
informacién sobre las fortalezas y debilidades del instrumento (ver resumen en cuadro 5).

CUADRO 5. FORTALEZAS Y DEBILIDADES DE CAPITAL SEMILLA CORFO

Fortalezas Debilidades

* Utiliza patrocinadores y con ello reduce asimetrias de * Trdmites de seleccion, generacion de contratos y
informacién y genera acumulacién de aprendizaje y verificacion de gastos pueden generar seleccidn adversa de
profesionalizacién de agentes privados . emprendedores.

* Proceso complejo de validacion otorga transparencia y * Requiere personal especializado en organismo publico para
credibilidad al sistema. tomar decisiones de inversion.

* Mayor facilidad para otorgar Linea 1 aumenta flujo de * Alto gasto administrativo para seleccionar proyectos, verificar
proyectos mejor preparados. informacidn, armar contratos y verificar cumplimiento.

* Buen encadenamiento con flujo de proyectos a través de * Falta mecanismo de encadenamiento de Linea 2 con
relacion estrecha con patrocinadores (incubadoras y otras financiamiento posterior.

empresas).

FUENTE: ELABORACION PROPIA.

Para CORFO, los principales problemas de los proyectos recibidos en estos cinco
anos son: (i) las fallas en el costeo y en los modelos de negocios, especialmente en el
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drea comercializacién (aproximadamente la mitad de los proyectos son rechazados por
esta razén); (ii) la escasez de proyectos de alto potencial de crecimiento; y (iii) cierta
ingenuidad, falta de flexibilidad y visién de los emprendedores, aunque estos casos han
sido los menos, probablemente porque han sido filtrados por los patrocinadores. Los
usuarios del instrumento mencionaron como principales trabas a los tiempos y rigidez
de la burocracia estatal, asi como su baja capacidad para discriminar proyectos con alto
potencial de éxito.

Para atender estos problemas, CORFO est4 trabajando en: (i) mejorar la comunicacién
sobre la existencia de lalinea de capital semilla para atraer la atencién de mas emprendedores
profesionales y capaces; (i) crear incentivos para que los patrocinadores mejoren su
capacidad para atraer, seleccionar y entrenar a emprendedores; y (iii) hacer mds 4gil y
eficaz el sistema de seleccién de proyectos y el acceso al instrumento desde el punto de
vista del emprendedor y el patrocinador. Con estas medidas se busca atraer gente mds
calificada a animarse a emprender y consolidar instituciones que apoyen mejor estos
emprendimientos. Con el tiempo, el mejor flujo de emprendedores y proyectos atraerd
inversionistas privados a la etapa de gestacion, en la cual el precio de participacion en la
empresa es atin bajo y serd menos necesaria la participacién del gobierno.

Observaciones para mejorar y replicar el modelo

Del estudio realizado se desprende que la aplicacién exitosa de un programa de capital
semilla orientado a NEAPC requiere que la entidad administradora del instrumento
y las organizaciones patrocinadoras de los proyectos cuenten con el capital humano y
las metodologfas capaces de discriminar proyectos con alto potencial de crecimiento
y emprendedores capaces de implementarlos. De no existir estos recursos, debe darse
prioridad a su formacién y a la creacién de incentivos para que permanezcan operando,
de forma de aprovechar la inversion realizada en aprendizaje.

Otro tema critico es incentivar la generacién de un flujo regular de proyectos con
alto potencial de crecimiento. Esto requiere de apoyos complementarios a la creacién
de innovaciones y a la formacién de emprendedores capaces de crear NEAPC. Esta en
una tarea de mayor plazo para observar resultados, pero que de todas maneras debe
abordarse.

En cuanto alas posibilidades de mejora del instrumento actual, una primera posibilidad
es darle mayor flexibilidad. Esto podria lograrse mediante una planificacién presupuestaria
por rubros generales que les permita a los emprendedores ir adecuando los gastos a las
necesidades mds importantes que vayan surgiendo. Podria inclusive ser mds eficiente
generar hitos de acuerdo a los objetivos explicitos de la institucién que proporciona el
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financiamiento. Por ejemplo, si CORFO considera que el subsidio se justifica por el IVA
generado en las ventas, podria ir otorgando cuotas del subsidio en base al cumplimiento
de metas de ventas. Por otra parte, los patrocinadores también sugieren que la Linea 1 no
sea prerrequisito para la Linea 2 porque hay proyectos que ya llegan maduros y no pueden
esperar a pasar por el proceso de la primera linea para postular a la segunda.

Finalmente, otro desafio en este tipo de programas es que los procesos burocrdticos sean
transparentes, efectivos y expeditos. Para ello, una alternativa puede ser disefiar una linea
de cofinanciamiento automdtica de tipo matching fund cuando entra un inversionista
dngel acreditado con una inversion superior a un minimo (por ejemplo de US$50.000).
El administrador del instrumento, o el patrocinador, puede garantizar el cardcter de
innovador a través de una simple evaluacién de experto, mientras que el compromiso
financiero del inversionista garantiza que el proyecto es econdmicamente atractivo y que
los emprendedores son apropiados.

Podrifa ser recomendable tener los dos instrumentos, es decir, el instrumento tipo
Linea Capital Semilla de CORFO para los proyectos con mucha incertidumbre y el de
tipo matching fund para proyectos més cercanos a inversionistas y en los cuales el tiempo
juegue un rol critico.

Finalmente, otra alternativa para agilizar la seleccion de proyectos es utilizar concursos
de planes de negocios acreditados para asignar fondos a los mejores proyectos participantes.
Los criterios de seleccion requeridos por el ente pablico pueden ser introducidos en los
criterios del concurso.

EXPERIENCIA 2: LINEA DE INVERSION DE RIESGO F2 DE CORFO (CHILE)

La primera legislacién en Chile para la creacién de fondos de inversion se aprobé en
1989. Esta ley, que atn rige, cred los mecanismos de fondos de inversién pablicos, que
hacen oferta publica de sus valores, y los fondos privados, que no lo hacen. Los fondos de
inversién son gestionados por empresas administradoras, las que aportan con la gestién
de las inversiones. En el caso de inversién en empresas esto incluye: busqueda y seleccion
de empresas, due dilligence, disefio contractual de la inversion, gestién de la inversién y
apoyo a la gestion de la empresa, y disefio e implementacién de la salida del negocio.

Desde que se cred la legislacién los fondos publicos, principalmente financiados por
las administradoras de fondos de pensiones (AFP), se orientaron a inversiones de bajo
riesgo mds que al desarrollo de empresas. El Estado consider6 que el desarrollo de nuevas
empresas debfa promoverse a partir de los fondos privados y se crearon mecanismos para
incentivar la participacién de privados en fondos de capital de riesgo. En 1996 CORFO
cred el instrumento Linea F1 para cofinanciar fondos de capital de riesgo hasta por un
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monto igual al de los aportes privados al fondo. La Linea funcionaba como un préstamo
que exigfa una rentabilidad minima si el fondo era exitoso y tenia la primera prioridad al
momento de cobrar. Pero también actuaba como capital ya que no exigia garantias, el interés
lo cobraba al momento de liquidacién del fondo y la tasa de interés aumentaba cuando el
fondo obtenia mejores resultados. La Linea F1 generd cierto entusiasmo entre la comunidad
inversionista durante los Gltimos afios de la década de los noventa, cuando también se
observaba el boom de Internet y de capital de riesgo en los Estados Unidos. Sin embargo,
el interés practicamente se extinguié entre 2000 y 2004. Entre las razones que explican el
bajo entusiasmo durante estos afios se puede mencionar el estallido de la burbuja Internet y
su secuela de pérdidas para los inversionistas de riesgo, el bajo crecimiento de Chile en esa
época y la falta de flujo de proyectos con alto potencial de rentabilidad.

En respuesta a esta falta de entusiasmo, CORFO, en conjunto con agentes privados e
instituciones multilaterales, intenté disefiar un nuevo instrumento que tuviera una mayor
aceptacién en la comunidad inversionista y que generara impacto un importante en la
industria de capital de riesgo. Se crearon propuestas con el fin de subsidiar un seguro
para reducir la exposicién a las pérdidas y atraer inversionistas, pero luego se evalué que
esto atraerfa inversionistas aversos al riesgo y no se estarfa contribuyendo a generar una
verdadera industria de capital de riesgo. Por estas razones se optd mds bien por potenciar las
ganancias de los inversionistas, en vez de reducir riesgos, como mecanismo para aumentar
los incentivos y atraer mds inversionistas.

En 2005 CORFO anuncié la Linea F2 que consiste en una linea de crédito de largo
plazo del tipo “cuasi capital” (no garantizado) por un monto de hasta tres veces el capital de
los aportantes privados. Estos fondos cobran un interés real de 2% y vencen al momento
de liquidacién del fondo, el que como mdximo debe ser de 15 afios. En caso que el fondo
sea exitoso, CORFO tiene derecho a aumentar hasta en tres puntos porcentuales su tasa
de interés. El instrumento establece prioridades en el repago de los aportes al momento
de la liquidacién del fondo: primero CORFO, luego los aportantes privados al fondo y
finalmente los duenos de la administradora del fondo. Pagados los aportes, las ganancias,
si las hay, se reparten en el mismo orden.

La administradora y el fondo deben regirse por la ley de fondos de inversién. Si se
constituye un fondo privado, CORFO establece requerimientos minimos adicionales a
la administradora, como tener un capital pagado minimo que en ddlares se aproxima a
US$165.000. Ademds CORFO exige que la administradora invierta sélo en empresas
que tengan un patrimonio méximo cercano a US$3,3 millones®. El instrumento busca

19 Para postular, los fondos privados deben tener protocolarizados los reglamentos ante notario, entregar copia de los contratos que la administradora suscriba con los
aportantes y tener un minimo de cuatro aportantes no relacionados directa o indirectamente entre si, con una participacién individual no inferior al 10% de las cuotas
pagadas del fondo, o contar con un inversionista institucional que tenga, al menos, una participacion del 25% de los aportes.
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incentivar la inversién en empresas por medio de aportes de capital o créditos y la
participacion de los administradores en su gestion. Las pymes en las que se invierte deben
ofrecer perspectivas de alta rentabilidad, estar orientadas a un mercado en crecimiento con
una demanda potencial importante y con posibilidades de conquistar mercados externos.
No se puede invertir en empresas inmobiliarias, instituciones financieras, sociedades
de inversién, empresas en cuyos procesos productivos o cuyos productos fabricados no
cumplan con la normativa ambiental vigente o aquellas en que los aportantes del Fondo
posean relaciones de propiedad o de acreencia directa o indirecta.

Dada la sofisticacién necesaria para seleccionar y apoyar la gestién de las empresas en
las que se invertira, estos fondos requieren de personal altamente calificado. Por esta razén
es dificil justificar un fondo de inversién pequefio, pues los gastos de la administradora
son altos. Los expertos entrevistados por el lado de CORFO y de las administradoras ven
dificil justificar un fondo de menos de US$10 millones.

Encadenamientos

La Linea F2 se orienta a pymes de menos de US$3 millones en patrimonio, pero
el tamano de los fondos y las restricciones de capacidad administrativa hacen que las
inversiones no puedan ser muy pequenas; normalmente cercanas a US$1 millén. Uno
de los fondos entrevistados busca inversiones de aproximadamente US$3 millones para
asi manejar una cartera de solo seis a siete empresas. En estas circunstancias hay pocos
encadenamientos hacia atrds porque la linea de capital semilla de CORFO no permite a
las empresas llegar al estado buscado por las administradoras de estos fondos.

Las redes de inversionistas dngeles que se estdn creando y el fondo de la Fundacién
Chile son las actuales alternativas formales de encadenamiento hacia atrds. Pero estas
iniciativas han surgido muy recientemente y atin no logran articularse en forma adecuada
con los fondos de inversidn.

Elencadenamiento hacia adelante existe por el lado de los fondos de inversiones tradicionales
que hace afios invierten en empresas en etapa de consolidacién. No deberfa haber problema
para una buena articulacion cuando las empresas de la Linea F2 maduren. La salida a bolsa
puede ser un mecanismo adecuado sélo para los casos de gran éxito de estos fondos.

Resultados

Las sociedades administradoras han aceptado este instrumento con mucho entusiasmo.
Durante los primeros cinco afios de esta década, sélo hubo una postulacién a la Linea F1.
A partir de la creacién de la Linea F2 se han presentado alrededor de 20 proyectos en
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menos de un afo, y a enero de 2005 ya se habfan concretado seis fondos que disponen de
recursos por US$120 millones. Dos de estos nuevos fondos han realizado una inversién en
2005. Adicionalmente, a diciembre de 2005, CORFO estaba evaluando la incorporacién
al programa de otros siete fondos de inversion, los cuales representardn un capital adicional

de US$110 millones.

Este gran interés se explica por el alto apalancamiento de fondos, la no exigencia de
garantias y las bajas tasas de interés que generan un alto potencial de rentabilidad si al
fondo le va relativamente bien. La administradora cobra hasta un miximo del 2,5% de
los aportes al fondo como gastos de administracién. Ademds, llega a un acuerdo con los
aportantes privados para repartirse las ganancias generadas luego de cancelar la deuda con
intereses a CORFO y de devolver los aportes originales de cada inversionista.

Por otro lado, las barreras de entrada no son muy altas en la medida que el capital social
minimo exigido a la administradora es de US$165.000 y el subsidio a las ganancias facilita
la atraccién de aportantes privados al fondo. Cabe mencionar que un alto apalancamiento
de una fuente que cobra primero (CORFO) genera un fuerte incentivo a no correr
riesgos altos. Si la rentabilidad del fondo es inferior a un 5%, los aportantes pueden
perder todo su capital porque CORFO vy los gastos administrativos de la administradora
consumen todo el fondo. Por esta razdn, los fondos actuales financiados con la Linea
F2 estin apuntando a inversiones mds o menos seguras con una rentabilidad cercana al
15%. De esta forma, después de CORFO y los gastos administrativos, queda un 7% de
rentabilidad que apalancado al 3x1 genera una rentabilidad efectiva muy alta. Esto ha
llevado a que el enfoque de las inversiones se esté orientando mds hacia reestructuraciones
de pymes (mejorar la gestién operativa y financiera y apoyar la internacionalizacién) que a
la inversién en nuevas empresas. Inclusive existe un incentivo perverso a constituir fondos
de muy bajos costos de administracién y que invierta en activos muy seguros de bajo riesgo
con rentabilidades algo superiores al 10% para obtener un importante lucro financiero
gracias al bajo costo del capital. CORFO busca eliminar este tipo de actividad con un
adecuado due dilligence de la sociedad administradora y de los aportantes al fondo para
verificar la experiencia e interés de estos en invertir en proyectos de nuevas empresas.

Las empresas en las que han invertido los fondos son de diversos rubros, tales como
manufactura, agricola, educacion y otros servicios. Inicialmente, a fines de la década de
los noventa, con la Linea F1 hubo un alto interés por empresas de tecnologia, pero decay6
durante los ltimos afos. Por ejemplo, el fondo apoyado con Linea F2, que actualmente
estd més activo, ha decidido no invertir en biotecnologfa.

Por las razones expuestas, la evaluacién realizada por CORFO y expertos de la
industria es que la Linea 2 no consigui6 facilitar capital de riesgo para etapas tempranas.
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Por un lado, no se han impuesto condiciones que favorezcan o incentiven la inversién
en etapas tempranas de las empresas, sélo limites en el tamano de estas. Por otro lado, la
administradora tiene un incentivo econdémico para hacer grandes inversiones. Como las
administradoras pueden recibir como mdximo 2,5% del monto del fondo para sus gastos
administrativos, este limite las incentiva a crear fondos bastante grandes, de alrededor de
US$20 millones. Por la dificultad de monitorear y apoyar el desarrollo de las empresas
en que se invierte, las administradoras buscan invertir en menos de 20 proyectos. Esto
implica una inversién promedio mayor a US$1 millon, una cifra bastante mds alta que
los US$100.000 a 500.000 que normalmente se requiere en etapas tempranas de las
NEAPC.

Observaciones para mejorar y replicar el modelo

REecuapro 3. La Linea F3 pE CORFO

CORFO acaba de diserar una nueva linea F3 que entrard en funcionamiento en 2006. La nueva
linea estard orientada a cofinanciar con el mismo apalancamiento (3x1) a fondos mds pequerios, de
alrededor de US$2 millones en total. Para disminuir el riesgo de la administradora se financiard
la gestion del fondo con un subsidio inicial no reembolsable de alrededor de US$110.000. Ademds
se proporcionard un subsidio anual de US$20.000 por empresa en la que se haya invertido mds
de US$100.000 hasta por un mdximo de tres anos. Con ello se incentiva la inversion y luego la
desinversion al fin de un periodo prudencial (tres anios). CORFO otorgard este financiamiento en base
al andlisis del plan de negocios de la administradora y las credenciales profesionales de los gestores.

Los expertos entrevistados de CORFO vy las administradoras coinciden en resaltar
algunos aspectos claves para disefiar un instrumento que sea exitoso en construir una
verdadera industria de capital de riesgo.

Un primer tema es que el instrumento debe tener un objetivo claro y un disefio flexible.
Las reglas de juego establecidas por el instrumento deben ser lo suficientemente flexibles
para permitir la experimentacién y aprendizaje de las empresas. Con esta flexibilidad
se minimiza la necesidad de cambiar las reglas de juego. Por ejemplo, el requerimiento
de hacer inversiones minimas en cada afio no deberia ser rigido porque en el primer
y segundo ano hay un proceso de aprendizaje importante que ayuda a tomar mejores
decisiones. Pero si parece conveniente mantener la regla de invertir todo dentro de los
tres 0 cuatro primeros afos. Ain con un instrumento flexible la autoridad debe estar
preparada para redefinir las reglas de juego si ve que la respuesta de los agentes privados no
estd alineada con los objetivos del instrumento. Haber definido con claridad los objetivos
del instrumento ayuda a que los agentes privados acepten el cambio de las reglas de juego.
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Otra alternativa es terminar la vida de un instrumento y colocar una versién mejorada
de este que lo reemplace, como en el caso de las Lineas F1, F2, y la nueva F3 de apoyo a
fondos de capital de riesgo (ver Recuadro 3). Esta segunda alternativa crea reglas de accién
més claras y permite una evaluacién mds adecuada del instrumento.

Un segundo tema es que el diseno del instrumento debe hacer énfasis en incentivos
positivos para asumir riesgos. Cuando no existen suficientes agentes especializados en la
gestién de riesgo para empresas dindmicas en etapas tempranas, el instrumento debe proveer
incentivos para aprender a administrar estos riesgos. Por ello, el incentivo no debe ser a
reducir los riesgos, sino a premiar més a quién los asuma y administre con éxito. Ejemplos de
estos incentivos en el instrumento CORFO han sido el alto apalancamiento, la baja tasa de
interés, el repago al vencimiento del fondo y la no exigencia de garantias. Cabe mencionar
que, en el caso del instrumento CORFO, los incentivos estuvieron muy cargados a asumir
riesgos y rentabilidades medias, mds que a asumir riesgos y rentabilidades altas.

En este sentido también es util entender el tipo de riesgos al que se enfrentan los
inversionistas de riesgo en América Latina. En los Estados Unidos el capital de riesgo se
asocia a inversiones en nuevos productos con respecto a las cuales hay altos riesgos de
tecnologfa, aceptacién del producto por muchos consumidores y capacidad emprendedora
para hacer crecer muy rdpidamente una empresa. En América Latina los riesgos pueden
ser diferentes. Algunas administradoras en Chile consideran que, en ausencia de una
base tecnoldgica fuerte, los principales riesgos que enfrentan sus empresas son adecuados
canales de comercializacién (principalmente de exportacién), y capacidad para construir
procesos eficientes y para administrar financieramente la empresa. Estos no son riesgos
altos y esto puede validar, al menos hasta que se cuente con una base tecnolégica fuerte, el
disefio de instrumentos mds orientados a riesgos medios.

Un tercer temaeslaimportancia del profesionalismo y experiencia de losadministradores
de estos fondos para aumentar la probabilidad de éxito. Esto incluye al equipo que contrate
la administradora para apoyar la gestion de las empresas en las que se invierte. El enfoque
para la aprobacién de un apalancamiento debe ser en la credibilidad de la administradora
més que en el cumplimiento de formularios. Esto sugiere que la persona o comité del ente
financiador (en este caso CORFO) que adjudique el apalancamiento debe contar con un
profundo conocimiento de la industria y de las personas que participan. Esta persona o
comité debe poder ejercer discrecionalidad en la toma de decisiones para asegurar que
las personas que entran a esta industria sean creibles. Debe ser una labor similar a la que
cumplen las superintendencias de bancos para aprobar la entrada de nuevos jugadores
al sistema financiero. Un tema a analizar con mds detenimiento es como compatibilizar
adecuadamente la labor de seleccion de agentes con la participacién en las inversiones de
estos mismos agentes.
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La Linea F2 en sus bases busca aumentar la profesionalizacion exigiendo que las
administradoras se especialicen para aportar mayor valor a las empresas en que invierten.
Esta exigencia parece inadecuada para paises que estdn empezando a desarrollar NEAPC
y donde no se puede esperar suficientes oportunidades que ameriten la especializacién de
los agentes financieros. El resultado puede ser una pobre diversificacién del portafolio y
asumir carteras con mds riesgos de los necesarios. Excepcion podrian ser paises donde hay
sectores muy desarrollados o dreas como la agricola en la que la variedad de oportunidades
es suficientemente grande.

Finalmente, debe también considerarse cémo manejar el potencial exceso de demanda si
el mecanismo es generoso, como el de CORFO. En este caso debe haber criterios minimos
de evidencia de experiencia en buena gestién de recursos financieros, discrecionalidad del
ente que aprueba los proyectos para asignar primero a los mds creibles y flexibilidad para
répidamente ajustar el instrumento, o cambiarlo, para regular la demanda por medio de
la autoseleccién de los mejores administradores.

CUADRO 6. ETAPAS EN LA CONSTITUCION DE LA RED DE INVERSIONISTAS DE OCTANTIS

Etapa 1 Etapa 2 Etapa 3 Etapa 4 Etapa 5 Etapa 6

Identificacién de Benchmarking Atraccién de Seleccién de Foros y

, . . . - Inversiones
dngeles y sus perfiles internacional inversionistas proyectos desayunos

FUENTE: ELABORACION PROPIA.

EXPERIENCIA 3: INVERSIONISTAS ANGELES EN CHILE

En 2003, la incubadora Octantis, en el marco de un proyecto financiado por el
Banco Mundial, inici6 el disefio y puesta en marcha de la primera red de inversionistas
angeles en Chile, tal como se sintetiza en el Cuadro 6. Octantis comenz4 por realizar un
estudio de mercado con el objeto de identificar los reales y/o potenciales inversionistas
privados chilenos y perfilar sus experiencias pasadas e intenciones futuras de inversién y el
conocimiento sobre inversiones dngeles. Luego se realizé un estudio de referencia a nivel
internacional para conocer las mejores pricticas de estas redes en otros paises y adecuar
esos procesos a la realidad chilena y de la incubadora (Etapa 2).

Paraatraeralosinversionistas (Etapa 3) se decidid trabajar con ellos a través de actividades
que fueran de su interés y con un lider inversionista que sirviera de interlocutor vélido
para ellos. El estudio de referencia buscé identificar qué tipo de eventos y organizaciones
eran mds adecuadas para interesar a los inversionistas. Con esta informacién se comenzé
a trabajar en atraer a un grupo de inversionistas que pudieran estar interesados en invertir
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en etapas iniciales de proyectos. Se realizd un desayuno para explicar la iniciativa, pero
las invitaciones directas a gente conocida de alto patrimonio no tuvieron el impacto
esperado y la asistencia fue pequefa. Sin embargo, surgié de esa reunidn que los que
asistian habfan recibido una invitacion de un conocido de confianza. Se resolvi6 entonces
pedir a los asistentes invitar a otros en forma personal y también pedir a otros empresarios
relacionados a la universidad que hicieran esas referencias. Con este grupo invitado por
referencias se realizé el primer foro de inversion en abril de 2004.

Al mismo tiempo se iba generando un caudal interesante de proyectos innovadores a
través de las actividades de las incubadoras y de la primera versién del concurso nacional
ChileEmpresario de planes de negocios. Al final del concurso se seleccionaron los proyectos
mds interesantes y se invitd a todas las incubadoras a presentar los mejores. Estos proyectos
fueron revisados por Octantis y se seleccionaron los ocho mejores (Etapa 4). Luego se
organizé un taller destinado a los emprendedores de estos proyectos sobre cémo hacer el
marketing de la idea a inversionistas, en el cual también se perfeccionaron contenidos del
plan y forma de presentarlos.

Con proyectos e inversionistas interesados se convocd a un foro al que asistieron cerca de
40 personas entre inversionistas e interesados en la iniciativa (Etapa 5). Tres meses mds tarde se
organizé un desayuno para revisar solo dos proyectos y al que asistieron mds de 20 inversionistas,
la mayoria diferente al primer grupo y mds comprometidos con la idea de la red de inversionistas.
El nivel de satisfaccién con la calidad de los proyectos y de la gente reunida dio un gran impulso
para planificar un evento mds masivo y consolidar una red que se reuniera en forma periddica.

Actualmente se siguen utilizando los dos formatos de reunion. En los foros de inversién
se presentan entre cuatro y ocho proyectos y las presentaciones de los emprendedores son
de cinco a 15 minutos. En los desayunos se presentan dos proyectos y las presentaciones
son de alrededor de 20 minutos. Para apoyar la profesionalizacion de la red se han realizado
tres seminarios con participacion de destacados inversionistas dngeles internacionales.

La red se ha ido estructurando poco a poco en base a las preferencias y disponibilidad
de tiempo de los lideres de la iniciativa. Octantis coordina el funcionamiento de la red,
contando con una persona a tiempo parcial dedicada a la relacién con inversionistas e
instituciones que proveen proyectos, y la coordinacién del proceso de seleccién, presentacién
y due dilligence de los proyectos (Cuadro 7). Esta coordinacion se facilita a través de una
pdgina web especialmente creada por la incubadora para administrar los procesos de la red.

Como contraparte, la red de inversionistas se ha estructurado a través de un Directorio y
un Comité de Evaluacion de Proyectos. El Directorio se retine periddicamente para discutir
los temas propios del funcionamiento de la red, incluyendo el andlisis a posteriori de la calidad
de los Foros de Inversion. El Comité de Evaluacién de Proyectos se retine antes de cada evento
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para seleccionar los proyectos que se presentarn en los foros o desayunos de inversion.

Inicialmente la red se cred con el objetivo de invertir s6lo en emprendimientos que se
encuentren en etapas iniciales y que muestren potencial claro de crecimiento acelerado.
Pero la experiencia ganada en estos dos primeros anos sefiala que es una buena idea incluir
también proyectos de desarrollo de pequefias empresas que, no siendo nuevas, también
prometan alto potencial de crecimiento. Esto ayuda a diversificar el riesgo en las carteras
de inversién de los inversionistas dngeles.

CuADRO 7. FUNCIONES DEL COORDINADOR DE LA RED DE ANGELES INVERSORES

Funciones Descripcién
Relacién con Atraer nuevos candidatos, registrarlos y validar su historial y disposicién a
inversionistas invertir.
Relacién con Invitacidn a presentar proyectos y aseguramiento de una validacion de los
las instituciones emprendedores y del potencial del negocio.
Coordinacién de Incluye apoyo a los emprendedores para presentar informacién critica en
las oportunidades forma sintética, presentar los proyectos a un Comité de Vigilancia formado

por dos miembros del directorio de Octantis, convocar al Comité de
Evaluacién de Proyectos de la red formado por seis inversionistas dngeles,
convocar al pleno de dngeles y a los emprendedores para participar en el
evento de presentacién de planes, y apoyar la gestion de reuniones posteriores
entre inversionistas y emprendedores.

FUENTE: ELABORACION PROPIA.

Actualmente, la red no ha optado por la especializacion por sectores. En todo caso, la
red contempla realizar a modo de prueba sesiones especiales con proyectos seleccionados
de acuerdo al perfil de intereses que dispone de los inversionistas.

Encadenamientos

Desde su nacimiento la red de inversionistas estuvo relacionada con un sistema nacional
de flujo de proyectos coordinada por la misma incubadora que la cred. Esto permite
buen encadenamiento entre inversionistas, emprendedores y proyectos, pero presenta una
importante debilidad en que no tiene un modelo de negocio sustentable. Esto estd en vias
de solucionarse a través del programa de CORFO para subsidiar la estructuracién de redes
de dngeles inversores. Esto tiene sentido pues CORFO ya tiene mecanismos que apoyan
a las empresas dindmicas en etapas mds tempranas (capital semilla) y en etapas posteriores
(cofinanciamiento de fondos de capital de riesgo). Ademds, en la medida que financia

.181...



B Emprendimiento e Innovacion en Chile, Una Tarea Pendiente

también a las incubadoras, CORFO puede utilizar esa relacién para generar incentivos
adicionales de forma tal que exista una interaccién fluida entre las diferentes iniciativas.

La red de inversionistas ayuda a completar la cadena de financiamiento para las
diferentes etapas de vida de una empresa con alto potencial de crecimiento. Con una
cadena de financiamiento mejor ensamblada también aumentan las probabilidades de
éxito para los mecanismos publicos de capital semilla y cofinanciamiento de fondos de
inversion. Este apoyo a la red de inversionistas contribuye entonces a hacer més rentable
el uso de los otros recursos CORFO.

Resultados

A diciembre de 2005 la red estaba formada por 72 miembros formales, con fichas de
membresia y acuerdos de confidencialidad firmados, a los que se suman 150 inversionistas
potenciales. Se han evaluado 72 proyectos, de los cuales 35 se han presentado en foros. Se
han realizado 135 entrevistas entre emprendedores e inversionistas y se han materializado
inversiones por US$1.035.000 en cinco proyectos entre abril de 2004 y diciembre de
2005. Las inversiones realizadas a la fecha muestran una tendencia a concentrarse en
proyectos que han recorrido algunas etapas, especialmente que han validado el producto
en el mercado y que tienen activos en su haber.

El principal problema ahora es el financiamiento de la red. La incubadora subsidia la
creacién de la red de inversionistas sin un claro mecanismo para financiar esta actividad.
Durante sus primeros dos afos los recursos monetarios han provenido del Banco
Mundial, de los recursos propios de la misma incubadora (financiada por CORFO y
pagos de los emprendedores por los servicios prestados), y de recursos obtenidos por
el Centro de Emprendimiento de la misma universidad. Ademds, un grupo pequefio y
profesionalmente muy respetado de inversionistas ha donado una parte importante de su
tiempo para estructurar esta red.

Esta debilidad en el financiamiento se encuentra en vias de solucién. Debido
al éxito inicial en la constitucién de esta red de inversionistas y para apoyar una mds
répida maduracién de la iniciativa, CORFO ha decidido empezar a subsidiar la gestién
de redes de dngeles a partir de 2006. La justificacién del subsidio radica en las mismas
externalidades producidas por las NEAPC en términos de mayor y mejor empleo. Las redes
de inversionistas ayudan a completar la cadena de financiamiento y con ellos aumenta la
probabilidad de éxito de esos proyectos.

Se proyecta también obtener financiamiento en 2006 de parte de los mismos
inversionistas que forman la red por medio del pago de una membresia y un porcentaje
de las inversiones materializadas. En el largo plazo el financiamiento probablemente
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provendrd Gnicamente de los mismos inversionistas y emprendedores, pero mientras tanto
hay que financiar el aprendizaje que permitird reducir los costos de transaccion y hacer
rentable la operacién de la red.

Observaciones para mejorar y replicar el modelo

Segtin la visién de los principales responsables de esta iniciativa, hay cuatro temas a los
que hay que prestar especial atencion.

Antes de intentar juntar a inversionistas se debe empezar a construir un flujo de
proyectos innovadores de gran atractivo por sus expectativas de rentabilidad y alto
potencial de crecimiento. En una primera etapa es muy il la alianza estratégica con una
adecuada fuente de flujo de proyectos, como una incubadora, para construir un buen
encadenamiento de emprendedores-proyectos con los inversionistas. A esto se suma la
simplificacion de las actividades operacionales de la red, como son la organizacién de los
foros de inversidn, las relaciones con los inversionistas dngeles, la emision de un boletin
informativo, el disefio y manutencién de un sitio web, etc. Cuando una institucién cuenta
con los recursos operativos necesarios disminuyen los esfuerzos requeridos por inversionistas
que atn no estan convencidos del valor de la iniciativa y estin poco dispuestos a invertir
mucho tiempo en él.

Con el tiempo la necesidad de esta alianza debe ir disminuyendo en la medida que se
establezcan los mismos encadenamientos con otras fuentes de proyectos que entiendan
los procesos de seleccion y evaluacion de la red y los tipos de proyectos que son de interés
para los inversionistas. La funcion de los agentes externos a la red debe ser la de servir de
apoyo para la generacién de flujo de proyectos y posiblemente colaboracion con la red a
nivel operativo.

Un segundo tema es la importancia de la calidad e interés de los inversionistas dngeles.
Se requiere contar con una masa critica de inversionistas cuidadosamente seleccionados
por su disponibilidad de recursos, interés por apoyar emprendimientos y caracteristicas
empresariales y éticas acordes con los demds miembros de la red. Para atraerlos es muy il
hacerlo a través de recomendaciones personales.

Un tercer tema es contar con un grupo de inversionistas capaces y moralmente
reconocidos en el mercado local que integren el directorio y que avalen el programa. El
lider debe ser una persona carismdtica, capaz de representar el sentir de la comunidad
de inversionistas y reconocida o fécil de validar por ella. Este grupo, especialmente el
lider, debe destinar tiempo a disenar y hacer progresar el modelo de la red, a construir
relaciones para atraer flujo de proyectos atractivos y otros inversionistas, a disefiar los
procesos internos de la red y a monitorear sus actividades. Todo esto debe hacerse con
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una estructura liviana y muy 4gil por la falta de recursos y tiempo disponible. Desde
los inicios, la principal responsabilidad de las decisiones estratégicas de la red deberia
corresponder al lider inversionista y su directorio. No es 6ptimo que un agente externo
a la red, como una incubadora, lidere el proyecto en forma exclusiva porque no entiende
a cabalidad los intereses de los inversionistas y no los representa. Por ello le serd dificil
aprovechar su impetu empresarial y lograr compromisos en la participacién de actividades
claves como la seleccién de proyectos a presentar a la red de inversionistas. Para que la
iniciativa se consolide, debe haber un liderazgo claro de los mismos inversionistas desde
los primeros momentos.

Finalmente, también es importante un buen programa de entrenamiento y educacién
tanto para los inversionistas como para los emprendedores. A los inversionistas se les debe
orientar respecto del tipo de proyectos que se les presentardn, a los procesos a realizar antes
de invertir y a diferentes modalidades de acuerdos de negociacién. Los emprendedores
deben comprender el interés del inversionista, ser capaces de hacer una presentacién
efectiva y conocer modalidades de acuerdos de negociacién.

Dadas estas exigencias, antes de iniciar la creacién de una red de inversionistas es
importante evaluar si existe un sistema del emprendimiento que sea capaz de sustentar
la red: si existen fuentes reales de generacion de flujos de proyectos, potenciales
inversionistas dngeles y fondos de capital de riesgo que permitan la salida de los
inversionistas dngeles.

EXPERIENCIA 4: MERCURIUS VENTURES (COLOMBIA)

En octubre de 1999, en medio del boom de las empresas punto.com, un inversionista
privado vinculado al Grupo Bavaria creé en Medellin el fondo Mercurius Ventures (MV),
el primer fondo de capital de riesgo de Colombia. MV inici6 sus actividades con 12 socios
y una capitalizacién inicial de US$3,5 millones. Estos recursos fueron aportados por
inversionistas privados, el organismo de gobierno Colciencias® (por medio de incubadoras
de empresas), y la Universidad Gran Colombia.

El proyecto de MV consistia en invertir en empresas tecnoldgicas nacientes de jévenes
egresados de universidades, involucrdndose fuertemente en la gestién de las empresas para
venderlas en un periodo bastante corto, del orden de tres afios.

Colciencias decidié invertir en MV debido a que desde 1995 impulsaba una
politica de apoyo a iniciativas para aumentar la inversién, la transferencia tecnoldgica,
la productividad y el empleo en Colombia. En el marco de una cultura nacional

20 Colciencias es el organismo gubernamental de Colombia orientado al impulso de la ciencia y la tecnologfa.
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de inversionistas adversos al riesgo y que actuaban en un mercado caracterizado
por asimetrias de informacién se consideré necesario el apoyo del Estado para ir
generando un cambio cultural y de las instituciones para el correcto funcionamiento
del mercado. La creacidn de fondos de capital de riesgo formé parte de estas politicas.
Luego de intentos fallidos de promover la creacién de estos fondos en las incubadoras,
decidié que coinvertir en la iniciativa privada de MV era una buena oportunidad de
generar un efecto demostrativo que alentara la creacién de nuevos fondos y cumplir
asi con los objetivos planteados.

Elsegmento objetivo seleccionado por este fondo de capital de riesgo fueron las empresas
nacientes encabezadas por emprendedores jovenes, principalmente de las incubadoras de
Medellin, que buscaban financiamiento del tipo capital semilla.

El proceso de postulacién se iniciaba con la presentacion de planes de negocios
provenientes de universidades, o avalados por incubadoras, los que eran sometidos al
escrutinio del gerente general y del gerente de proyectos de MV. Los proyectos empresariales
que sorteaban esta valla eran sometidos al veredicto de un Comité de Inversiones interno.
Una vez decidido qué proyectos eran lo suficientemente atractivos, se sometian al juicio
del directorio. Fue un proceso minucioso, similar al de fondos de capital de riesgo en
Estados Unidos, que reciben y revisan cientos de proyectos cada afio para invertir en sélo
una decena. En el caso de MV, en 2001 decidi6 invertir en cuatro empresas escogidas de
un total de 396 proyectos presentados, mientras que en 2002 se sumé otra.

El tipo de financiamiento tiene elementos de capital semilla, dado que se invertia en etapas
muy tempranas, pero los montos eran sustantivos, US$325.000 en promedio por empresa. La
administradora también asumia una fuerte ingerencia en la gestion de los proyectos.

Encadenamientos

Los agentes involucrados en MV son las incubadoras, Colciencias, una universidad,
personas naturales y los emprendedores. Cada uno de ellos tenia sus propios incentivos. Las
incubadoras verfan cumplidos sus deseos de procurar financiamiento para sus incubandos
y obtener casos exitosos. Colciencias perseguia el fin de cumplir los objetivos de politica
nacional ya enunciados. La Universidad Gran Colombia hab{a basado su decisién en apoyar
una de las metas del fondo, que era financiar a jovenes recién egresados de universidades.
Para las personas naturales que habian invertido en MV el resultado esperado era obtener
una alta rentabilidad. Los emprendedores verian cumplidos sus suefios empresariales.

En cuanto al encadenamiento con otras iniciativas piblicas de financiamiento para
etapas anteriores, si bien Colciencias tiene instrumentos de financiamiento para planes de
negocios y para proyectos de investigacién en universidades o centros de investigacién, no
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hubo articulacién con esas iniciativas. De esta forma se desaprovecharon las oportunidades
para que los proyectos obtuvieran un financiamiento anterior y llegaran mds maduros
al fondo Mercurius Ventures. Sin encadenamientos financieros hacia atrds, parte de los
recursos otorgados por MV a las empresas escogidas se utilizaron como capital semilla
para validar el negocio.

MV tampoco tenia encadenamientos hacia adelante porque no habia una industria
de capital de riesgo que apoyara el crecimiento de empresas en Colombia. Con parte
de la inversién gastada en validar el negocio, las empresas partian con pocos recursos
frescos y bajas posibilidades de madurar lo suficiente para obtener fondos de la banca de
inversiones, la banca privada en modalidad de crédito o en la capitalizacién por la venta de
acciones a terceros. Hacfa falta demasiado tiempo y recursos para llegar hasta esas etapas.

Resultados

MV invirti6 un total de US$1,3 millones en cinco empresas. De éstas actualmente sélo
subsisten dos, las cuales tienen dificultades para encontrar un financiamiento adicional
que las potencie. En las otras tres MV invirti6 US$1.060.000, los que se perdieron en su
totalidad. Las causas de esta experiencia negativa son variadas y, casi en su totalidad, de
orden interno:

* El gasto fue excesivo. La administradora contaba con un equipo de cinco personas
con remuneraciones elevadas y con instalaciones muy caras dado el ingreso que
podian generar. El exceso de gasto también se dio en la gestién de las empresas en
que invirtieron.

* El modelo de negocios de MV no resolvié adecuadamente el financiamiento
de la administradora. Normalmente la administradora de un fondo se financia
cobrdndole un arancel mdximo al fondo mismo y con recursos del patrimonio de
la administradora. En MV se utilizé una alta proporcién de recursos del fondo
para financiar el funcionamiento de la administradora. Ademds de descapitalizar el
fondo, la administradora decidi6 invertir en las empresas con un modelo de cuasi-
deuda, cobrando un arancel anual de entre un 1,5 y un 3% de la inversién a las
empresas financiadas, contribuyendo atin mds a su descapitalizacién y reduciendo
sus posibilidades de éxito.

* Los ¢jecutivos del fondo adolecian de falta de experiencia en la seleccion y gestién
de start-ups. Eran buenos profesionales pero que provenian de la banca de inversién
que maneja otro tipo de riesgos y no trafan experiencia emprendedora.

* Los emprendedores, siendo jévenes recién egresados de universidades, no tenian
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experiencia en las distintas 4reas de la gestién de una empresa, lo que llevé a una
excesiva intervencién de los ejecutivos del fondo y a una distraccion de la gestion
del fondo. La poca experiencia de los emprendedores también influyé en que los
planes de negocio fueran poco realistas.

* Ademis de lo anterior no existia en Colombia una normativa legal y tributaria que
favoreciera la operacién de fondos de capital de riesgo. Por un lado, esto dejaba
a Mercurius Ventures con una excesiva libertad en la definicién de sus politicas
de operacién. Por otro lado, tampoco le daba acceso a beneficios tributarios que
compensaran los elevados riesgos de la actividad.

Observaciones para mejorar y replicar el modelo

A partir del andlisis de la experiencia de MV es posible plantear las siguientes recomendaciones
para quienes se involucren en la creacién de un fondo de capital de riesgo.

Se debe definir desde el inicio un modelo de negocios viable para financiar los gastos
de la administradora y ofrecer una rentabilidad atractiva a aportantes y gestores. En el
disefio del modelo se deben tomar en cuenta las restricciones de los aportantes del fondo
y el marco legal. En la ¢jecucién del modelo el equipo gestor debe ser austero y ajustarse
al presupuesto. En la definicién del modelo de negocios hay que considerar también
plazos razonables para la madurez de las inversiones. En MV se planificé sobre un periodo
de madurez de tres afios cuando, para empresas que recién se estdn gestando y bajo las
condiciones de existencia de pocos encadenamientos financieros hacia delante, lo normal
hubiera sido esperar algo més de cinco afios.

El fondo debe tener un segmento objetivo claro de tipo de proyectos y emprendedores donde
va a invertir, el que debe estar acorde con las capacidades del equipo gestor de la administradora.
Para un equipo sin mucha experiencia en inversion en etapas tempranas, el portafolio de inversién
debe incluir una participacién mayoritaria de empresas mas maduras. El equipo gestor debe
hacer una buena promocién de su interés y buscar los proyectos por los canales méds adecuados.
En el caso de MV todos los proyectos fueron de Medellin y algunas de las personas entrevistadas
sugieren que en Bogotd se podria haber encontrado mejores proyectos. En el sesgo local de las
inversiones puede haber influido el modelo de alta participacién de la administradora en la
gestion de las empresas. Pero esto lleva a considerar que la primera iniciativa de este tipo en un
pais deberfa enfocarse geogréficamente cerca de la mejor fuente de proyectos y emprendedores.
Este enfoque reduce la exposicién al riesgo de un proyecto (el fondo de capital de riesgo para
NEAPC) que, por su novedad, ya trae incorporado bastantes riesgos propios.

La propuesta de inversion al proyecto emprendedor debe ser realista y generar los incentivos
adecuados. Se debe proteger la viabilidad de las empresas y no imponer cargas que las
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descapitalicen. Por otro lado, los emprendedores en todo momento deben percibir incentivos
a hacer crecer y a hacer més eficiente la empresa. En este sentido, es normal que la inversion se
haga escalonada sobre la base de hitos o en la medida que se requiera el capital. Por ejemplo, en
el caso de V-factory, una empresa emblemdtica del fondo por ser la primera y que atin subsiste, la
inversion se realizd sobre la base de metas de tréfico, niimero de usuarios que iban registrdndose
y ntimero de preguntas que se respondian en el sitio web.

Se deberd poner una gran atencién en el equipo que lidera la empresa, en su experiencia,
su nivel de compromiso y caracteristicas personales. Esto es consecuente con las précticas de
inversionistas en los Estados Unidos donde, a partir de una base minima de rentabilidad, el criterio
mds importante para decidir invertir es la calidad profesional y personal de los emprendedores.
La misma preocupacién debe darse en la seleccién del equipo de la administradora. El equipo
gestor debe tener experiencia en la gestién de emprendimientos y en el manejo de riesgos, para
reducirlos o diversificarlos.

Por tltimo, es preferible iniciar un fondo cuando las condiciones macroeconémicas y
legales sean favorables. Como las empresas en las que se invierte tienen un alto riesgo del propio
negocio, es conveniente no anadir otros riesgos importantes mientras se desarrolla el proceso
inicial de aprendizaje.

Conclusiones y recomendaciones de politica

Las NEAPC tienen la capacidad para transformar y dinamizar las economias a través
de la innovacién. Estas empresas son responsables de una gran parte de la generacion de
empleo y producen efectos demostrativos que son luego imitados por otras empresas.
Estas externalidades explican el creciente interés de gobiernos y académicos por el estudio
y disefio de politicas y programas para apoyarlas. En el presente articulo se estudié el grado
de avance en los sistemas de financiamiento para las etapas tempranas de desarrollo de
las NEAPC para Argentina, Chile, Colombia, Pert y el Salvador. Ademas, se estudiaron
en profundidad cuatro experiencias de financiamiento de las NEAPC, tres de ellas
pertenecientes a Chile y una cuarta a Colombia. A continuacién se resumen las principales
conclusiones, lecciones aprendidas y recomendaciones de politica para la actuacién del
sector publico, privado y de potenciales instituciones donantes.

CONCLUSIONES

Los sistemas de financiamiento de las NEAPC presentan diferencias importantes en los
paises estudiados. Con la excepcion de Chile, que cuenta con un conjunto relativamente
sofisticado de mecanismos de financiamiento para las NEAPC, en los demds paises los
sistemas son incompletos y poco profundos. Ademds, las experiencias de financiamiento y
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de apoyo a emprendedores relevadas, tanto pablicas como privadas, son de muy reciente
data, lo que por un lado explica su limitado uso y, por el otro, no permite atin un andlisis
concluyente respecto a su disefio e impacto.

Al comparar las experiencias de los paises estudiados, se observa que Chile exhibe el
mayor compromiso por parte del Estado en desarrollar una politica especializada para
financiar el desarrollo temprano de las NEAPC. En Argentina y Colombia los esfuerzos
son menores hasta el momento, y no se observa una vocacién por establecer alianzas
con agentes privados para financiar emprendimientos de alto potencial de crecimiento.
En Perti y El Salvador todavia no se ha implementado ninguna accién publica de apoyo

financiero a las NEAPC.

El papel del sector privado como financista de las NEAPC es atn débil. Argentina y
Chile muestran un mayor desarrollo de la industria de capital de riesgo, con varios afios de
experiencia en apoyo a empresas, pero no hay buenos encadenamientos con el flujo de proyectos
empresariales y los fondos estdn orientados a la fase de crecimiento de las empresas mis que a
etapas tempranas. En Chile, probablemente debido al apoyo del Estado, se comienza a observar
la presencia de fondos enfocados en etapas tempranas y un encadenamiento de mecanismos de
financiamiento para las diferentes etapas de la creacién de empresas dindmicas.

En consecuencia existen oportunidades para intervenciones tanto del sector ptiblico como
de los donantes internacionales que apunten a formar o fortalecer agentes de financiamiento
especializados e instituciones que los encadenen con los proyectos empresariales a fin de
reducir los costos de transaccién y asimetrias de informacién. El desafio es ir habilitando la
cadena de financiamiento para estos proyectos, atacando simultdneamente los problemas de
oferta y demanda de financiamiento en cada eslabon de la cadena. No es de gran utilidad
crear mecanismos de financiamiento para NEAPC si paralelamente no se asegura la existencia
de un sistema que permita el flujo regular de este tipo de proyectos y se garantiza que existan
instancias para financiar estas empresas en etapas posteriores de desarrollo.

Este nivel de intervencion puede parecer exagerado cuando se tiene la perspectiva de que
el Estado sélo debe intervenir para solucionar “fallas” de mercado. Este término hace pensar
en pequenas intervenciones muy enfocadas en alguna anomalia en mercados ya existentes. Sin
embargo, la evidencia de los paises analizados sefiala que sus problemas para el financiamiento
de las NEAPC se deben no tanto a “fallas” de mercado, sino a “faltas” de mercado. No existen
los mercados para proyectos de NEAPC, no hay oferta de proyectos ni demanda por ellos;
practicamente no existe nada.

Las intervenciones publicas y de donantes pueden ser sélo de cardcter temporal. Una vez
que los agentes privados generen aprendizaje y mecanismos efectivos para reducir costos de
transaccion, es probable que el papel del sector publico y los donantes pierda importancia.
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RECOMENDACIONES

Una primera recomendacion es desarrollar una visién integral y de largo plazo para el sistema
de financiamiento de las NEAPC. Las NEAPC necesitan diferentes tipos de financiamiento
durante su vida y en cada etapa de financiamiento se debe considerar la creacién de un mercado
donde interacttie adecuadamente la oferta y demanda de proyectos.

Una segunda recomendacién es disenar los mecanismos teniendo en cuenta el proceso de
aprendizaje de los actores del mercado, principalmente inversionistas y emprendedores, pero
también de los patrocinadores y administradores del instrumento. Se necesitan inversionistas
con experiencia en la gestion de riesgos y en la creacién de empresas, ademds de emprendedores
capaces que creen una oferta de NEAPC. Los emprendedores deben ofrecer credibilidad
personal y profesional, ademds de un proyecto que sea interesante para los inversionistas a
un precio mas bajo que el que estos estdn dispuestos a pagar dado el riesgo que asumen. El
funcionamiento eficiente de este mercado requiere entrenamiento tanto de emprendedores
como de inversionistas porque se demandan habilidades y contratos bastante sofisticados.

Para mejorar el flujo de proyectos y el entrenamiento de emprendedores hay que
fortalecer a las instituciones patrocinadoras capaces de cumplir esta labor, como las
incubadoras asociadas a universidades y centros de investigacidn, o los concursos de planes
de negocios. Estas instituciones deben asegurar la calidad de los proyectos y hacer una
seleccién de los emprendedores de acuerdo a sus caracteristicas personales y capacidades
profesionales.

Por el lado del financiamiento, si en una primera instancia no hay inversionistas con
experiencia en el manejo de emprendimientos y sus riesgos, se debe considerar crear mecanismos
que incentiven ese aprendizaje. Mecanismos de capital semilla publicos que atraigan flujo de
buenos proyectos, en conjunto con mecanismos que subsidien el ingreso de inversionistas
privados a esos proyectos, pueden generar el entrenamiento de inversionistas en la gestién de
inversiones en etapas tempranas de las NEAPC. En el disefio de estos mecanismos se debe
considerar también cémo crear espacios para reunir a los inversionistas con los emprendedores.
Desde esta perspectiva, es oportuno apoyar la formacién de redes de inversionistas y de
concursos de planes porque reducen la cantidad de agentes a coordinar y facilita la interaccién,
y el aprendizaje, entre estos.

La tercera recomendacién es reforzar los encadenamientos hacia atrés y hacia delante de
cada etapa de financiamiento. En una primera fase se puede empezar con capital semilla para
desarrollo de planes de negocio y puesta en marcha, sin encadenamientos hacia atrés enfocados
en aplicacién comercial de tecnologias o desarrollo de nuevos productos. Luego se pueden
ir generando instrumentos para financiar empresas que representen encadenamientos hacia
delante de esta etapa. Sin un componente muy intensivo de innovacién, el riesgo de los proyectos
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serd de un nivel medio, lo que permite una fase de entrenamiento en el manejo de riesgos de
emprendimiento para inversionistas sin esta experiencia. Luego de la etapa de inicio, se deben
crear mecanismos para financiar empresas que estdn empezando a crecer. Los mecanismos
més adecuados para esta etapa son las mismas redes de inversionistas dngeles y los fondos de
capital de riesgo. Este estudio mostré tres iniciativas que produjeron aprendizajes de cémo
mejorar el diseno de estos mecanismos. La primera es que hay que disenar instrumentos que
aumenten el beneficio pero que no disminuyan significativamente el riesgo de forma de atraer
verdaderos inversionistas de riesgo y permitirles aprender a manejar riesgos reales. La segunda
es que el instrumento debe ser flexible para permitir la experimentacién de los inversionistas
y el ajuste a las normas culturales y al tipo de proyectos que reciben. Y la tercera es que debe
haber un monitoreo muy cercano de la institucién que administra el mecanismo para irlo
adaptando, o cambiando, respondiendo a la evolucién del mercado y de los inversionistas.
Esto es importante porque los mercados financieros son muy répidos y pueden reaccionar
muy fuertemente a pequenas diferencias de incentivos.

Para el instrumento de capital semilla, el encadenamiento hacia atrds, que puede
implementarse posteriormente, debe enfocarse en como generar un flujo de proyectos
innovadores. Esto implica implementar mecanismos para financiar investigacién
y desarrollo precompetitivos, pero también innovaciones finales. Estas actividades
generalmente presentan altas externalidades y baja apropiabilidad de los resultados, por
lo que normalmente el Estado es el principal ente financiador de estas actividades. Este
estudio no ha explorado estas dreas de financiamiento y, por lo tanto, no puede aportar
conclusiones en ese terreno.

La cuarta recomendacién es que, en la medida de lo posible, se debe invitar a
inversionistas privados a participar en la creacién e implementacién de estos mecanismos de
financiamiento. Los inversionistas privados, ademds de dinero, pueden aportar experiencia,
contactos y conocimiento de la industria que aumentan la probabilidad de éxito de estos
emprendimientos. Ademds, en el largo plazo el sector privado puede asumir la mayoria
de los financiamientos a NEAPC por la alta rentabilidad que usualmente prometen. La
labor del Estado debe ser de compensar los costos de transaccién y aprendizaje percibidos
por los privados. Por esta misma razén, el disefio del instrumento debe incentivar el
aprendizaje que disminuya paulatinamente los costos de transaccién y el rol del Estado
en este tipo de financiamientos. Los casos de cofinanciamiento CORFO para fondos de
inversién, el de inversionistas dngeles y el de Mercurius Ventures resaltan el hecho de
que los agentes privados estin dispuestos a entrar en estos mercados si las condiciones
parecen atractivas. La atraccion de los proyectos aumentard en la medida que los mismos
inversionistas adquieran las capacidades para administrar mejor estas inversiones.
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CAPITULO VI

w ;Hay capital de riesgo en Chile?

Un estudio exploratorio

Resumen

Este paper analiza el estado actual de la industria de capital de riesgo en Chile, y
concluye que su desarrollo es muy incipiente, porque estd muy por debajo del nivel
de mercados desarrollados, como es el caso de EE.UU., que -ajustado por PIB- es diez
veces mayor que el chileno. Ademds se observa un fuerte sesgo de los actores privados
por participar mayoritariamente en el financiamiento de empresas maduras; mientras
que los eslabones de financiamiento de etapas tempranas o de empresas nacientes
sélo se han ido cubriendo en periodos recientes, como consecuencia de importantes
subsidios estatales, ya sean directos e indirectos, dirigidos hacia esas organizaciones y
que representan casi el 70% de los fondos totales de estas etapas.

Todo lo anterior configura una cadena de financiamiento para el emprendimiento
que es fuertemente dependiente del aporte del Estado, reduciendo los incentivos para
que las empresas de capital de riesgo desarrollen internamente las habilidades para
identificar y seleccionar proyectos capaces de obtener por si mismos nuevas fuentes de
[financiamiento.

1 Este trabajo forma parte del programa de investigacion del Centro para el Emprendimiento y la Innovacién (CEI) de la Universidad del Desarrollo.

2 Parricio Cortés Durén es ingeniero comercial de la Universidad de Chile; MBA de Babson College y Director Ejecutivo del Centro para el Emprendimiento y la Inno-
vacion de la Universidad del Desarrollo.

193



B Emprendimiento e Innovacion en Chile, Una Tarea Pendiente

INTRODUCCION

Cada cierto tiempo reaparece en Chile el debate en torno a la necesidad de impulsar
la industria de capital de riesgo en nuestro pais, de forma que ésta resulte en si misma una
herramienta eficaz para promover el emprendimiento y la innovacién, o que -al menos- no
sea una limitante para su desarrollo. Para esto debemos partir considerando que este tipo
de industria surge y se desarrolla como respuesta a la existencia previa de proyectos de alto
potencial de crecimiento que requieren financiamiento y no al revés (Kortum & Lerner,
2000). Por lo mismo, no debe entenderse el nivel o desarrollo de esta industria como una
medida de la sofisticacion del mercado de capitales; mds bien debe comprenderse como
una respuesta a condiciones objetivas de la cantidad y calidad de los proyectos de alto
potencial.

Si bien en términos amplios es posible hablar de capital de riesgo en muchos sentidos,
para efectos de este trabajo, nos limitaremos al capital de riesgo formal. En otras palabras,
nos restringiremos a aquellos inversionistas que siguen un proceso formal de evaluacién y
seleccién de oportunidades de inversién, que no tienen cercania con el emprendedor y que
analizan el proyecto basado en su merito particular. Por ello, la existencia de una industria
formal de capital de riesgo requiere cuatro elementos copulativos: la oportunidad, el
emprendedor (con habilidades suficientes y dispuesto a tomarla), fondos disponibles para
ser invertidos en ella, y personas con experiencia en negocios que sean capaces de evaluar
apropiadamente la dupla oportunidad-emprendedor.

En un estudio reciente realizado por Coopers & Lybrand Corporate Finance (Cooper&
Lybrand, 2002) sobre 2.190 empresas europeas que recibieron capital de riesgo profesional,
se identific que el 80% de ellas pensaba que no habrian sobrevivido o que habrian crecido
a tasas significativamente menores a las que lo hicieron, si no hubieran contado con el
apoyo y financiamiento de empresas de capital de riesgo. De hecho, los capitalistas de riesgo
llegaron en promedio a financiar el 46% del capital de nuevas empresas, lo que demuestra
el importante rol que ellas juegan en las nuevas empresas y el potencial que significa lograr
crear las condiciones para una industria de capital de riesgo profesional en Chile.

La evidencia recogida en este estudio muestra que el capital de riesgo ha estado activo
en Chile durante la tltima década, en particular durante el boom de Internet de los afios
noventa (Edmunds 2002), pero su crecimiento ha estado limitado a los resultados de estas
inversiones. Todo ello unido a las regulaciones locales que dificultan la operacién local
de los capitalistas de riesgo internacionales, o que -en términos relativos- favorecen la
inversién en empresas grandes ya establecidas.

Aun cuando hay escasas cifras oficiales de esta industria en Chile, es posible estimar que
su tamano no excederia los 280 millones de ddlares de activos, con una desinversién neta
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durante el afio 2006 de unos USD 20 millones con respecto al afio 2005, representando
menos del -0,01% del PIB. Sin los subsidios estatales directos o indirectos, esta disminucién
neta habria sido de USD 36 millones, lo que nos entrega una idea de la importancia
de estos fondos en la operacién de esta industria. Lo anterior contrasta con el caso de
EE.UU., donde sélo en el afio 2006 se realizaron inversiones de casi 26.100 millones de
délares, equivalente al 0,21% del PIB.

;Es posible hablar de la existencia de una industria de capital de riesgo en Chile en
estas condiciones? Para responder esta pregunta es ttil referirnos a EE.UU., que es el
pais donde se origina esta industria a mediados del siglo pasado, y que tiene el mayor
desarrollo en este aspecto.

EL ORIGEN DEL CAPITAL DE RIESGO (VENTURE CAPITAL) FORMAL

Pese a que el capital de riesgo es tan antiguo como el mundo de los negocios, el uso
del término en el sentido actual tiene su origen en los inversionistas de la década de
1950 y 1960 en EE.UU.? Estos primeros inversionistas de riesgo formales realizaban sus
inversiones basadas en su intuicién y experiencia en los negocios, lo que con el tiempo
fue evolucionando hacia las modernas empresas de capital de riesgo. Estas organizaciones
se caracterizan por tener un proceso formal de busqueda, evaluacion y seleccién de
oportunidades de inversion, lo que les permite -a su vez- captar fondos de inversionistas

sofisticados, como es el caso de los fondos de pensiones o companifas de seguro®.

Es importante tener en mente que detrds del fenémeno del capital de riesgo en
EE.UU., estd el rdpido crecimiento que experimentd estd economia, lo que junto al boom
de consumo y expansién del ingreso per cdpita, se configuré una situacién particular
en la cual aparecen nichos de mercado no abastecidos o mal abastecidos de un tamano
suficiente como para constituir en si mismos una oportunidad de mercado que puede ser
abordada con un producto o propuesta de valor innovadora en sentido Schumpeteriano®.
Asi, se retine por un lado la oportunidad de mercado de alto potencial de crecimiento y
el emprendedor que busca tomarla; y por el otro, personas con experiencia en negocios
y fondos disponibles, dispuestas a invertir en proyectos de alto potencial a cambio de
la promesa de una alta rentabilidad en un tiempo relativamente corto. Es significativo
senalar para nuestro andlisis que el PBI per capita de EE.UU., al final de la década de los
cincuenta, era del orden de 14.000 délares®, similar al actual de Chile.

3 El primer fondo de Capital de Riesgo es atin anterior, y corresponde a “American Research and Development Corporation” (ADR), de 1946, pero no fue hasta la década
de los cincuenta que se puede hablar de una industria propiamente tal.

4 EnEE.UU. entre el 2 al 3% de los fondos de los inversionistas institucionales se destina a “activos alternativos” como los fondos de Capital de Riesgo y los de Private
Equity. Fuente: Nacional Venture Capital Association, 2006. En www.nvca.org.

5 Schumpeter, 1942.

6 Bureau of Economic Analysis, U.S. Department of Commerce, en www.bea.gov
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Con el tiempo y la masificacién tanto de herramientas formales de evaluacion de empresas
como de la existencia de un mercado de capitales formal, se desarrollé una industria con
el objetivo preciso de proveer capital de riesgo a los emprendedores que han identificado
oportunidades de alto potencial de crecimiento. El foco sobre este tipo de emprendimientos
s justifica porque son éstas las que tienen una mayor probabilidad de entregar altas tasas de
retorno que compensen los riesgos de invertir en empresas de poca historia.

El capital de riesgo en EE.UU.

La importancia de esta industria para la economia americana se puede dimensionar al tomar
en cuenta que empresas como Apple, Compag, Microsoft y Federal Express se formaron al alero
de sus aportes. De hecho, la industria de capital de riesgo ha llegado a ser tan importante en
EE.UU. que sélo en el afo 2006 se invirtieron mds USD 26.000 millones (aproximadamente
un 0.2% del PIB del afio 2006), con un crecimiento promedio anual de 8% en los dltimos 10
afnos. La relevancia de esta industria se puede constatar en que sélo en el 2005, las companias
que han recibido aportes de este tipo de fondos han generado mds del 5% de los nuevos
empleos (10 millones de nuevos puestos de trabajo) y ventas por USD 2.100.000 millones
anuales, representando sélo ellas el 16.6% de PBI de EE.UU. (NVCA, 2007).

TaBLa 1: INVERSION DE CapITAL DE RiEsco EN EE.UU.

Ano dfe ,la Ne d.e Inversi(’).n Inversion Anual Crecimiento (%)% del PIB
Inversién transacciones Promedio anual
(USD Millones) (USD Millones) (%)
(a) (b)
1995 1.921 4,35 8.356 - 0,11
1996 2.686 4,34 11.657 39,5 0,15
1997 3.257 4,74 15.438 32,4 0,19
1998 3.736 5,80 21.669 40,4 0,25
1999 5.608 9,87 55.351 155,4 0,60
2000 8.104 13,17 106.730 92,8 1,09
2001 4.667 9,02 42.096 -60,6 0,42
2002 3.148 7,05 22.193 -47,3 0,21
2003 2.949 6,75 19,906 -10,3 0,18
2004 3.094 7,31 22.617 13,6 0,19
2005 3.170 7,40 23.458 3,7 0,19
2006 3.591 7,36 26.430 12,7 0,20

FuenTE: MONEYTREE REPORT DE PRICEWATERHOUSE COOPERS Y LA NATIONAL VENTURE CAPITAL ASSOCIA-
TION. ACTUALIZADO AL 7 DE MAYO DE 2007.

() Una empresa puede recibir mds de un aporte de capital.

(b) Incluye todas las formas e instrumentos de Venture Capital.
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Es significativo destacar que para lograr estas tasas de crecimiento y estos volimenes
de colocaciones, los inversionistas se han vuelto cada vez mds sofisticados y se han ido
involucrando profundamente en el proceso de desarrollo de la empresa que serd receptora
de la inversién, ayudando a acelerar sus resultados de diversas formas, que incluyen atraer o
nombrar gerentes profesionales, asi como ayudar en la definicién de estrategias de ingreso
a nuevos mercados o estrategias de crecimiento en mercados actuales; ayudar ademds
en la negociacién y cierre de acuerdos, en el seguimiento de la performance y coaching
y networking, en el soporte en manejos técnicos y de gestion, y buscar y atraer capital
adicional, como directores, gerentes, proveedores, y otros recursos necesarios.

El capital de riesgo formal en Chile

En un sentido amplio, el capital de riesgo es tan antiguo como nuestra nacién, donde
probablemente la primera referencia local la otorga Vicente Pérez Rosales, quien nos relata
que nuestro primer capitalista de riesgo de Chile fue su padrastro, don Felipe del Solar,
adinerado comerciante quien financié de su bolsillo la escuadra libertadora del Pert.

Aun cuando no hay informacién detallada sobre la industria de capital de riesgo
formal en Chile, es posible estimar que a diciembre de 2006, esta industria manejaba
activos por unos USD 280 millones, USD 18 millones menos que el afo anterior. Con
todo, durante el 2006 se realizaron nuevas inversiones del orden de USD 16 millones, lo
que representa menos del 0.02% del PIB, lo que contrasta con el 0.2% de EE.UU. Sin
embargo, lo que llama significativamente la atencién en el caso chileno, es que el 78%
de estos fondos (USD 14 millones) fueron aportados por el gobierno a través de diversos
subsidios directos o indirectos.

La industria formal de capital de riesgo en Chile se inicia con la Ley 18.815
de 1989 que crea los Fondos de Inversion para el Desarrollo de Empresas (FIDE),
los que tienen como objetivo invertir en instrumentos de deuda y acciones de
empresas pequefias pero con alto potencial de crecimiento. Sin embargo, y debido a
que tempranamente estos fondos buscaron captar aportes desde las AFPs, quedaron
indirectamente sujetos a su legislacion y practicas de inversién. Este punto debe
considerarse como fundamental en el desarrollo de esta industria, ya que esto llevé
a los fondos orientar o re-orientar sus politicas hacia empresas maduras y con flujos
estables y predecibles.

Una evidencia reciente recogida a través del capitulo chileno del Global
Entrepreneurship Monitor (GEM)” y de estudios previos sobre capital de riesgo en

7 Disponible en linea en www.gemchile.cl
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Chile (Pagani et al 2002, Edmunds et al 2002, McDermott et al 2000), demuestra
que la limitante mds poderosa para el desarrollo de esta industria ha sido la carencia de
oportunidades de inversién de alto potencial, o de emprendedores con capacidades para
llevarlas a cabo. Este elemento apunta mds bien a un entorno politico-institucional-
cultural que genera pocos incentivos al emprendimiento de alto potencial mds que a
situaciones coyunturales de legislacién financiera.

Evorucion Activos Fonpos FIDE
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Emprendimiento con sabor a subsidio

Por otra parte, CORFO ha desarrollado una reciente politica de subsidios para
promover la innovacién y el emprendimiento. Con un presupuesto de USD 67
millones en 2006 (USD 45 millones estén destinados a privados y USD 22 millones
al mismo sector publico), el Comité Innova Chile ha sido el que ha agrupado las
iniciativas de CORFO y ha desarrollado nuevos impulsos para promover la innovacién
en Chile. Dentro de estos destaca los fondos para creacién de incubadoras, capital
semilla, redes de inversionistas dngeles y fondos de capital de riesgo. Estas lineas de
financiamiento han tenido una gran demanda, ya que representan transferencias
directas o indirectas a los adjudicatarios, mejorando su rentabilidad o disminuyendo
la percepcién de riesgo del inversionista (y no necesariamente a mejorar la situacion
de los emprendedores o fundadores del proyecto o empresa).
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De todas estas merece una mencién especial la de los créditos subsidiados de largo
plazo para el financiamiento de fondos de capital de riesgo. Estos créditos se otorgan en
una proporcién entre 2:1 a 3:1 sobre el capital invertido por el fondo y se devuelven en
un plazo de 15 afos. Se estima que a diciembre de 2006, habia 12 administradoras de
este tipo de fondos y habia otras 10 mds en distintas etapas de formacién. Adn cuando no
hay cifras oficiales, se estima que durante el 2006 estos fondos realizaron inversiones de
USD 3 millones, lo que da un total de activos del orden de USD 25 millones®. De hecho,
el mecanismo de subsidio es tan potente que una empresa que tiene retorno sobre activos
de 10%, puede llegar a producir un retorno en fondo de inversién de sobre de el 30%’.
Ello naturalmente otorga los incentivos con el fin de constituir fondos para invertir en
empresas estables, antes que hacerlo en empresas de alto potencial, pero que suponen un
mayor riesgo.

ENCADENAMIENTO FINANCIERO

Cadena de Financiamiento de Capital de Riesgo en EE.UU.

Para que una empresa pueda mantener su crecimiento, ésta deberd ir adecuando su
estructura financiera a la etapa que estd viviendo, lo que requiere un mercado fluido y
profundo que permite no sélo acceder al financiamiento adecuado a esa etapa, sino que
a cambiar las fuentes actuales por las mds apropiadas a esa nueva etapa. Esto, conocido

8  Estimacién del autor sobre la base de SVS (Dic 2006), ACAFI (marzo 2007) y entrevistas con Fondos de Inversién.

9 Para una empresa de retorno sobre patrimonio de 10% y un fondo con aporte CORFO de 3:1
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como encadenamiento financiero, se refiere a la posibilidad que tiene un inversionista
de vender completamente toda su inversién a los nuevos inversionistas de la etapa de
financiamiento siguiente. De hecho, lo usual es que en cada ronda de financiamiento los
inversionistas actuales evalten si les conviene retirarse en ese momento (realizando las
ganancias de capital) o postergar su decisién para etapas posteriores de financiamiento.
Dado que los inversionistas de riesgo obtienen sus retornos de las ganancias de capital
logradas al vender su inversion, la existencia del encadenamiento es considerado como
fundamental para la fluidez de la industria de capital de riesgo formal en un pais.

Debido a que los inversionistas de Capital de Riesgo invierten ya sea en etapas
tempranas de nuevas compafias o en companias ya establecidas -pero con significativa
incertidumbre sobre su verdadera capacidad de alcanzar un rdpido crecimiento- su tasa
de retorno exigido es mayor que la habitual en inversiones tradicionales, y depende de
la etapa en que se encuentra la empresa receptora de la inversién (Ver Tabla 2). Esto
constituye el perfil del inversionista de riesgo, el que cambia junto con el desarrollo de la
empresa. Por ejemplo, hay inversionistas que prefieren la etapa inicial, que es aquella de
mayor incertidumbre, pero de mayores retornos potenciales. Otros, en cambio, prefieren
etapas mds maduras de la empresa, que es cuando se logra tener un modelo de negocio
probado y una base de clientes estable y en expansién.

Tasra 2: Rerornos Exicipos por CapraL pE Riesco en EE.UU.

Plazo Promedio de

Etapa Retorno Exigido la inversién
Capital Semilla 50 - 100% o més Mis de 10 afios
Primera Etapa 40 - 60 5-10
Segunda Etapa 30 - 40 4-7
Expansién 20 - 30 3-5
Credito Puente y Mezzanine 20-30 1-3
LBOs 30 -50 3-5
Turnarounds 50 mds 3-5

FueNTE: TIMMONS ET AL (2004)

Es usual que en la industria de capital de riesgo se agrupen las etapas de financiamiento
en cuatro en funcién del nivel de formalizacién, riesgo y tipo de requerimiento financiero
que enfrenta la empresa:

(1) Starup/Seed Capital:

Son etapas muy tempranas que tienen como objetivo financiar las primeras acciones
del plan de negocios desarrollados por los fundadores. Usualmente son montos muy
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pequefios que sirven para dar estructura legal a la empresa y cerrar los primeros
acuerdos con clientes y proveedores. En general, las fuentes de financiamiento son
los mismos fundadores, familiares y amigos'® e inversionistas de Seed Capital. La
inversién tipica es de 10.000 a 500.000 ddlares. Durante el afio 2006, el 4,3% de la
inversién total de capital de riesgo correspondi6 a esta etapa (USD 1.120 millones).

(2) Early Stage:

Es la etapa en que la empresa inicia las ventas y requiere inversién para financiar
su expansion y la validacién del modelo de negocios. Esto usualmente toma la
forma de capital de trabajo e inversién en marketing y maquinaria. La fuente
de financiamiento mds comun en esta etapa son Fondos Formales de Capital de
Riesgo, quienes evaliian la empresa en funcién de su potencial y los resultados
logrados a la fecha. Su inversion tipica es de USD 500.000 a 20 millones. Durante
el afo 2006 se invirtieron 4.100 millones de délares, lo que representa el 15,3% de
la inversion total en capital de riesgo.

(3) Expansidn:

Es la etapa de crecimiento acelerado, donde la empresa se expande a tasas crecientes,
con un modelo de negocios ya aprobado, pero con fuertes necesidades de capital de
trabajo ¢ inversién de escalamiento. Las fuentes de financiamiento son Empresas
Formales de Capital de Riesgo, Private Equity, o inversionistas individuales de alto
patrimonio. Su inversion tipica es de USD 10 a 50 millones. Durante el ano 2006
se invirtieron 11.480 millones de ddlares, lo que representa el 44% de la inversién
total en capital de riesgo.

(4) Later Stage:

Son etapas tardias de inversion en que laempresa contintia creciendo aceleradamente,
pero a tasas menores que las anteriores. No hay dudas sobre el modelo de negocio
y se buscan nuevos mercados para expandirse. Las fuentes de financiamiento son
VC especializados en esta etapa o fondos de Private Equity. Su inversién tipica es
de sobre USD 50 millones. Durante el afo 2006 se invirtieron 9.500 millones de
délares, lo que representa el 36.4% de la inversion total en capital de riesgo (Ver

Figura 1).

10 FFF o las 3F: Family, Friends, Foolhardy Investor. Algunas veces también se usa coloquialmente la expresion como la de las 3F o Family, Friends & Fools.
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FiGura 1: INVERSION DE CAPITAL DE RiEsco FormaL seGUN eTaPA EN EE.UU. 2006

50%
45% 44%
40%
§§ 35%
§ % 30%
g; 25%
52 % 15%
23 15%
25 10%
5% 4%
o [N

Startup/Seed Early Stage Expansion Later Stage

F1E: PRICEWATERHOUSECOOPER. WWW.PWCMONEYTREE.COM.

Cadena de Financiamiento en Chile

En Chile estamos lejos de contar con una cadena de financiamiento fluida,
debido fundamentalmente a la dificultad para un inversionista en lograr vender su
participacion a un tercero (take out) al término de su periodo éptimo de inversién.
Esto puede tener varias posibles causas como los desincentivos tributarios a la
inversién en capital de riesgo local', las dificultades de inversién para los fondos
de capital de riesgo extranjeros'?, lo pequefio del mercado de bienes y servicios local
(lo que pone un limite a las ganancias de las nuevas empresas), y la calidad de los
emprendedores (y no de los proyectos)".

Por ello esta industria se ha configurado con un fuerte sesgo a la inversion en
etapas tardias del desarrollo de la empresa, y sélo recientemente —y vinculado a
subsidios estatales- se ha logrado desarrollar inversién destinada a las primeras etapas
de la cadena de financiamiento. De hecho es notorio que los subsidios representan el
69.7% de todos los fondos de las primeras tres etapas (ver Figura 3), constituyéndose
CORFO como el principal proveedor de capital de riesgo en estas etapas.

11 A diferencia de la inversién en Bolsa, la inversién en capital de riesgo estd sujeta a impuestos a las ganancias de capital. Esta situacién ha buscado ser corregida a través
de la Ley de Mercado de Capitales IT -MK2- pero atin se mantiene un componente de incertidumbre en su aplicacién.

12 Las inversiones extranjeras estin sujetas a impuestos mayores que las empresas chilenas para el caso de distribucién de utilidad.
13 Esta es una queja habitual de los fondos de capital de riesgo. Fuente: GEM Chile 2006 y 2007.
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Ficura 3: Act1vos TOTALES POR ETAPA DE FINANCIAMIENTO.

ArorTEs PUBLICOS Y PrRivADOS Dic. 2006.

Startup Early Stage Expansion Later Stage Total
Seed
Gobierno 10 1 19 0 30
Privados - 2 6 -36 -28
Total 10 3 25 -36 2
Fte Corfo Fte ACAFI Fte ACAFI

FUENTE: ELABORACION PROPIA.

Al comparar esto con la situacién del mercado de EE.UU., es clara la distancia entre
ambos mercados; y tal como se observa en el gréfico siguiente, la situacién chilena denota

la falta de inversion en etapas tardias.

EEUU. —€—CHILE
0,10%
0,09%
0,08%
0,06% 0,07%
0,04%
0,03% 0.02%

% del PIB

0,02%
0.00% 0.01% , 0,00%

-0,04%

T T
0,02% Startup/Seed Early Stage Expansion \_oter Stage

FuentEe: Acarr, CORFO, SOUTHERN ANGELS.
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CONCLUSIONES

La evidencia recogida nos muestra una industria de capital de riesgo incipiente, con
poca experiencia en comprender y evaluar oportunidades de alto potencial. Hay tres
situaciones que crean incentivos contrarios a su desarrollo. La primera es derivada de la
temprana orientacién para captar fondos desde las AFPs (lo que las restringié a empresas
estables y predecibles); la segunda es derivada de los fuertes subsidios estatales que hacen
mds atractivo invertir en empresas nuevas de bajo riesgo (es decir estables); y la tercera estd
vinculada a una estructura tributaria contraria al capital de riesgo (local, y especialmente
internacional).

Con todo, no se puede desconocer que estas situaciones no serfan una verdadera
limitante si existiese una gran cantidad de proyectos-emprendedores de alto potencial que
buscaran financiamiento. Esto tltimo, que es condicién sine qua non para la existencia de
esta industria, parece ser el verdadero recurso escaso para su desarrollo.
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Capitulo VII

= Mejorando las posibilidades de éxito
El caso de Endeavor en Chile

Alan Farcas'

Resumen

Endmvor es una ONG fundada en 1997, con la mision de promover la actividad
emprendedora en mercados emergentes, a través de la seleccion de emprendedores
de alto potencial que puedan transformarse en modelos e inspiracion para sus
sociedades. Endeavor basa su accionar en la idea de que los emprendedores, creadores
de nuevas empresas, son individuos capaces de generar una economia de crecimiento
¢ innovadora. Nuevas empresas crean empleos, incrementan el bienestar y las
oportunidades; contribuyendo de esta forma a una mayor movilidad social. Desde su
creacion, Endeavor Chile ha identificado 60 emprendedores de alto potencial.

1 Alan Farcas es Director Ejecutivo de Endeavor Chile.

2 Anette Krohnr es Gerente de Operaciones de Endeavor Chile
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HISTORIA DE ENDEAVOR

En el ano 1996, durante una estadia en Sudamérica, Linda Rottenberg disefié una
forma de promover la actividad emprendedora en mercados emergentes. Se hacia necesario
identificar y apoyar a emprendedores con potencial de alto impacto que al mismo tiempo
fueran capaces de transformarse en ejemplos a seguir para nuevas generaciones. Segin
Linda, esta serfa la forma mds viable para disminuir la brecha entre los paises de mayor y
menor desarrollo. Répidamente logré convencer a su amigo Peter Kellner para que juntos
se embarcaran en el proyecto; la idea era llegar a ocupar un eslabn entre organizaciones de
capital semilla y microcrédito, y negocios de gran escala con acceso a sistemas financieros
establecidos.

Un afo después -y en medio de la crisis asidtica- Peter y Linda lanzaron Endeavor
en Chile y luego en Argentina, logrando el apoyo del Grupo AVINA, que comprometid
US$500,000 en capital semilla, y de un empresario local que aporté US$200,000. Con esos
pequeiios recursos, Endeavor inicié sus operaciones con una metodologia de 5 pasos: 1)
Identificar a emprendedores con potencial de alto crecimiento, innovadores y carentes de un
apoyo sistemdtico; 2) Apoyar a estos emprendedores a través de entrenamiento, mentoring,
redes de contacto y orientacién en el acceso a capital; 3) Unir a inversionistas, mentores y
emprendedores en una gran red que compartiera valores y metas; 4) Compartir las mejores
précticas para el emprendimiento mediante conferencias, casos de estudio y herramientas en
linea; y 5) Promover a emprendedores locales para que se conviertan en ejemplos claros y
positivos cuyas historias permitan demostrar que “se puede” emprender.

En 1999, Emprendedores Endeavor fueron reconocidos como ejemplos a seguir tanto
en las portadas de revistas internacionales como en casos de estudio para escuelas de
negocios en EE.UU. Endeavor organiza sus primeros foros, contactando a inversionistas
internacionales con emprendedores de mercados emergentes. Alentados por este resultado,
en el ano 2000 Endeavor se expande hacia Brasil y Uruguay. Pese a esto, sus operaciones
en Chile sufrieron un quiebre, lo que trajo como consecuencia el cierre de la oficina
debido a problemas de financiamiento y falta de compromiso de redes locales.

Dos afios después, Endeavor seleccioné al emprendedor Endeavor N° 100 y expandié
sus operaciones a México. La revista Time reconocié a los fundadores, incluyéndolos entre
los “100 innovadores mds grandes del siglo XXI”, y el Foro Econémico Mundial nominé
a Linda Rottenberg, CEO de Endeavor Global, como una de las 100 Lideres Globales

del Mafana.

Bajo este nuevo impulso, en el ano 2001 se reabrié la oficina en Chile bajo un nuevo
formato: directorio empresarial fuerte y comprometido, red local potente, financiamiento
y operaciones nacionales, manteniendo la rigurosidad y directrices de Endeavor Global.
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En el afio 2002, Endeavor logré ser el tema central de un caso de estudio del curso
“Entrepreneurial Manager” de Harvard Business School, dirigido a 900 estudiantes del
primer afio y a estudiantes de la escuela de negocios del MIT. La Fundacién Schwab
y el Foro Econdémico Mundial calificaron a Endeavor como uno de los 40 ejemplos
destacados de emprendimiento social alrededor del mundo, y como lideres en la Iniciativa
Global Digital. Este reconocimiento se vio reforzado al afio siguiente, cuando la ONU
reconocié que el emprendimiento y la creacién de un sector privado viable es un reto para
el desarrollo internacional; por lo tanto, el IFC (el brazo del sector privado del Banco
Mundial) financié las misiones de Endeavor para luego extenderse a Sudafrica al afio
siguiente.

En el ano 2004 se abrid la primera operacién no latinoamericana de Endeavor en
Sudéfrica. Emprendedores Endeavor lanzan una campana de retroalimentacién para
ayudar a la sustentabilidad de Endeavor en el largo plazo y Edgar Bronfman asumi6 la
presidencia. En 2006 se abrieron oficinas en Colombia y Turquia. James Wolfensohn, ex
Presidente del Banco Mundial, se unié al Directorio de Endeavor, atraido por el modelo
y con la idea de replicarlo alrededor del mundo. En 2007 Endeavor inicié la apertura de
oficinas en Egipto ¢ India. El Directorio de Endeavor Global se propuso la meta de estar
presente en 25 paises para el 2015.

PROBLEMAS PARA EL DE DESARROLLO DE ECONOMIAS
EMERGENTES

Hist6ricamente el emprendimiento ha sido esencial para el desarrollo y crecimiento
de las economias mds fuertes del mundo. Nuevas aventuras crean trabajo, aumentan
la riqueza, expanden las oportunidades, incrementan la movilidad social y generan un

sentido de posibilidad.

Desafortunadamente en paises emergentes existen una serie de barreras que impiden
el desarrollo exitoso de las iniciativas de emprendimiento, ya que es un pequeno grupo de
personas el que controla la mayor parte de los recursos del pais. Con pocos ejemplos de
emprendedores exitosos, y un limitado acceso al financiamiento, los jévenes innovadores
suelen sentirse paralizados y menos dispuestos a asumir riesgos. Asi, el resto del pais pierde
las esperanzas y la economia se estanca.

Sin embargo, Endeavor -a través de su modelo- ha logrado quebrar este circulo de
frustracion, desarrollando en forma sistemdtica programas que permiten superar las
barreras a las que se enfrentan emprendedores de economias emergentes. Se definieron
cinco barreras principales para el emprendimiento dindmico y para el desarrollo, las cuales
pueden ser neutralizadas con programas especificos.
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5 Barreras para el Programa Resultados
desarrollo Endeavor Exitosos
Se selecciona y potencia empresas cuyo
. Bisqueda y Y pot P oo
Talento inexplorado + . = desarrollo generard nuevas fuentes de trabajo y
Seleccién .
riqueza.
La provisién de liderazgo y asesorfas que
. Servicio permiten maximizar el potencial de los
Falta de mentoring + = ] .
emprendedores emprendedores, para que éstos logren éxito en
Sus negocios.
Incentivar a los Inversionistas comienzan a evaluar mds
Redes de contacto Lo . g L
d + inversionistas y = seriamente la posibilidad de invertir en
cerradas
otros actores emprendedores emergentes.
. . Programas Se aumenta la actividad de investigacién e
Escasa informacién + ) = ; -
educacionales innovacién.
. Innovadores comienzan a tomar oportunidades
Difusién de

Falta de ejemplos + : = del mercado, basadas en el liderazgo de
ejemplos .
emprendedores exitosos.

Para lograr lo anterior, cada oficina de Endeavor se sustenta fundamentalmente a
través de donaciones personales de lideres empresariales locales, de aportes de los propios
emprendedores, mediante alianzas estratégicas (proyectos con entidades nacionales
o multilaterales, patrocinios, etc.). Ademds, Endeavor Global desarrolla alianzas con
organizaciones y empresas a nivel mundial que colaboran con las oficinas y emprendedores
en cada uno de los paises.

MODELO DE BUSQUEDAY SELECCION DE ENDEAVOR

Endeavor es activo en identificar y seleccionar emprendedores de alto potencial,
los que pueden provenir de tres fuentes: Emprendedores nominados o referidos por
terceros, emprendedores autonominados o basqueda directa de Endeavor o preactiva. Los
emprendedores nominados provienen de miembros o instituciones vinculadas a nuestra
red que conoce profundamente nuestra misién y nuestros criterios de seleccion. Cuando
un nominador recomienda a un emprendedor es porque estd convencido de que Endeavor
puede agregarle valor y que el candidato retine las condiciones para ser parte de la red.

Los emprendedores autonominados son aquellos que se presentan a si mismos
haciendo contacto via e mail, o a través de la pagina Web de Endeavor. El Gerente de
Busqueda y Seleccién envia un formulario de postulacién que debe ser completado por
el emprendedor. Luego de analizarlo, comunica al emprendedor si fue aceptado para
participar en el proceso de seleccién y luego agenda la primera entrevista. Endeavor
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verifica las referencias de todos los emprendedores que se presenten autonominados.

En la Busqueda Preactiva, es Endeavor la que busca activamente candidatos

prometedores en los medios de comunicacién que registran y difunden nuevos negocios

con potencial. El personal de Bisqueda y Seleccién se informa continuamente a través de

publicaciones y los medios mds importantes del sector de negocios en el pais para conocer

a los nuevos jugadores del mercado.

Una vez identificados los potenciales emprendedores, se sigue un proceso de cinco

pasos para identificar aquellos de mayor potencial:

1.

Primera Ronda: Después de un andlisis preliminar de la empresa, basado en la
informacién incluida en el formulario de postulacién, aquellos que cumplen con
los criterios bdsicos se entrevistan con el responsable del proceso de seleccién. Se
brinda informacién detallada acerca de Endeavor y el candidato cuenta su historia
emprendedora. Si se considera que el emprendedor tiene el perfil Endeavor, pasa a
la segunda instancia del proceso.

Segunda Ronda: Aquellos candidatos prometedores son entrevistados por varios
miembros de la red Endeavor. La oficina local selecciona a mentores con experiencia
en la industria en la que el emprendedor estd desarrollando su compania. Estos
voluntarios donan su tiempo para entrevistar a los candidatos, aportarles consejos y
recomendaciones. Finalmente, elevan sus consideraciones a la oficina local respecto
del emprendedor y su negocio. Sus opiniones, conjuntamente con las del equipo
Endeavor, determinan si el candidato accede a la ronda final.

Revision final: El Director Ejecutivo de alguno de los paises donde Endeavor tiene
operaciones o algin miembro de Endeavor Global dirigen la entrevista de revision
final, luego de la cual definen qué candidatos continuarin en el proceso.

Panel local: Los candidatos tienen una serie de entrevistas con destacados miembros
del Directorio y mentores. La mayoria de votos determina qué emprendedores
viajardn al Panel de Seleccién Internacional de Endeavor.

Panel de Seleccién Internacional: En un encuentro de dos dias, un jurado
compuesto por destacados académicos, capitalistas de riesgo y empresarios de
nivel internacional, entrevistan a los candidatos de todos los paises que pasaron
por las fases preliminares. Los panelistas, a través de un proceso de deliberacién,
determinan por voto undnime quiénes son los nuevos Emprendedores Endeavor.
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Staff
Endeavor

VentureCorps
(profesionales, ejecutivos y
académicos que
colaboren
voluntariamente

con Endeavor)

Emprendedor
Endeavor

Director Ejecutivo de
Endeavor

Red Endeavor Chile
(VentureCorps,
Miembros del
Directorio y
Emprendedores)

Red Endeavor
Internacional

Pre-Seleccion
Analisis de Formularios

Primera Seleccion
Entrevista con Staff Endeavor
Staff de Busqueda y seleccién de Endeavor
evalta en términos generales al emprendedor.

Segunda Ronda
Entrevista con Ventura Corps
Un miembro de la Red Endeavor de
Voluntarios (Venture Corps) con
experiencia en la industria del emprendedor
los entrevista, lo evalta y le aporta
su vision del negocio.

Reunién con Emprendedor Endeavor
El candidato conoce Endeavor de la mano
de uno de nuestros emprendedores.

Elaboramos un Perfil de la Compaiiia.

Consolidamos un Resumen de
Estados Financieron.

Tercera Ronda
Entrevista con Director Ejecutivo
El Emprendedor es entrevistado
por el Director de alguna de las
oficinas Internacionales de Endeavor.

Panel Local
Los candidatos son evaluados por
miembros de la Red Endeavor.
Instancia preparatoria para
el Panel Internacional.

Panel Internacional Endeavor
Profesionales, académicos y emprendedores
de la comunidad internacional evaldan
a los finalistas y definen quienes seran los

Emprendedores Endeavor.

L2120

>

Anélisis Preliminar
Asegura que el
candidato cumple con
los requisitos basicos.

Analisis General
Conocer al
emprendedory
entender su negocio.

Analisis del Negocio
y Mercado

Evaluar el potencial
de crecimiento,
factibilidad,
escalabilidad e
innovacion de la
compafiia.

Analisis del
Emprendedor

Foco en el emprendedor y
su compromiso con la
mision de Endeavor.
Garantizar un éstandar
internacional en la
seleccién de candidatos.

Contacto con la Red
Local de Endeavor
Evaluar al emprendedor
y su negocio. (Sélo se
puede rechazar al

emprendedor por unanimidad

en casos excepcionales).

Evaluacion Final del
candidato y su
Negocio

Los emprendedores
Endeavor son elegidos
por unanimidad.
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RESULTADOS DE APLICACION EN CHILE

Endeavor Chile cuenta con 43 emprendedores seleccionados activos, una red de
voluntarios compuesta por 29 destacados profesionales, un staff de 7 personas full time,
un Consejo Asesor formado por 32 destacados ejecutivos y empresarios, y un Directorio
integrado por los empresarios Sven von Appen (Presidente), Enrique Cueto, Jean Paul
Luksic, José Luis del Rio, Salvador Said, Alvaro Saieh, Christoph Schiess y el co-fundador
de Endeavor Global, Peter Kellner.

El modelo especifico de Endeavor consiste en la creacién de diversos tipos de capital
para el desarrollo de una cultura emprendedora. Estos son: capital financiero, humano,
social, intelectual y cultural, lo que se refleja en el diagrama siguiente.

Creacion de Ejemplos a Redes basadas Educacién Responsabilidad
riqueza y trabajo seguir en la confianza social y filantropia

PROMUEVE
IDENTIFICA A PROMUEVE CREA UN AMBIENTE FOMENTA EL MEJORES PRACTICAS
EMPRENDEDORES EJEMPLOS FAVORABLE PARA EMPRENDIMIENTO EN
POTENCIALES A SEGUIR EMPRENDER A GRAN ESCALA RESPONSABILIDAD
SOCIALY
FILANTROPIA
IMPACTO BUSCADO
Capital Financiero Capital Humano Capital Social Capital Intelectual Capital Cultural

Endeavor revisaa 300 empresas de emprendedoresal afio, delas cuales aproximadamente
60 llegan a entrevistas formales con integrantes de la red. El gran desafio de Endeavor
consiste en entregar unasélida retroalimentacién alos emprendedores alo largo del proceso.
La idea es que si no logran llegar al final del proceso, ellos experimenten la satisfaccién
de haber participado y -de esta manera- puedan recomendar a otros a involucrarse en el
mismo proceso. A continuacion se mencionan algunos indicadores al cumplirse los 10
anos de Endeavor Chile en el 2007:

* En Chile, 2 mil emprendedores recibieron retroalimentacién, 20 mil ciudadanos
recibieron educacién en emprendimiento y cerca de 1 millén de personas estuvieron
expuestas a través de medios de comunicacion.

*  Mais de US$ 120 millones generados por ventas de companias Endeavor Chile.

*  Mis de US$ 70 millones levantados por emprendedores Endeavor Chile después
de su seleccién (80% ha recibido financiamiento externo).
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* Emprendedores Endeavor Chile pagan 7 veces el salario promedio y emplean a
cerca de 5 mil personas (35 mil trabajos equivalentes).

* 6 mil horas de give-back en tiempo y US$3 millones de give-back en recursos.

IMPORTANCIA DEL EMPRENDIMIENTO PARA EL DESARROLLO
DE CHILE

La importancia del emprendimiento se demuestra en que el 80% de las 400 empresas mds
grandes del mundo son de “primera generacién’; en tanto que la mayoria inici6 sus esfuerzos
hace menos de 30 afios, con nada o muy poco. Varias de estas empresas -por separado-
superan largamente el PIB chileno. Paises emblemdticos para Chile como Irlanda, Finlandia
o Nueva Zelanda, han basado su desarrollo explosivo en el emprendimiento innovador.

Aunque Chile ha avanzado en esta materia, atn falta trabajar con més rigurosidad
temas tales como educacion y cultura emprendedora. Todavia castigamos a aquellos que se
lo proponen y fracasan, cerrando las puertas a nuevos intentos; mientras que otros paises
premian y estimulan a los que tienen experiencia y aprendizaje en este ambito. Abrir y
cerrar empresas continda siendo un proceso con muchas trabas, que puede durar meses y
ser costoso, en comparacion a las horas que toma hacerlo en otras latitudes.

Debemos buscar la forma para alcanzar, al menos, 50 nuevas empresas de clase
mundial que quieran y puedan competir desde Chile, insertdindose en redes globales de
valor, generando -de esta forma- un impacto brutal en nuestra economia. Estas empresas
serdn la locomotora del crecimiento y el ejemplo que estimule a otros a seguir la ruta del
emprendimiento. Para esto, dada la caracteristica probabilistica del proceso emprendedor
¢ innovador, necesitamos trabajar con, al menos, 200 emprendedores que tengan el
potencial suficiente, brinddndoles un apoyo integral por parte de todos los actores del
sistema, en un esquema de compromiso y conflanza mutua.

Estos 200 emprendedores pueden ser la diferencia para alcanzar —en el 2020- un nivel
de vida aceptable para todos los ciudadanos del pais; avanzando radicalmente en igualdad
de oportunidades y meritocracia.

El desaffo estd en estimular, identificar, potenciar y acelerar estos “emprendimientos
iceberg”, a fin de que saquen a la superficie todo su impacto “oculto”, convirtiéndose en
uno de los principales vehiculos para la generacion de crecimiento, riqueza y empleo.

Algunos como Nokia, Google, Skype “made in Chile” -idealmente alineados con
nuestros clusters competitivos, que logren llegar a la bolsa y al Nasdaq- con seguridad
podrin aportar en forma sustantiva al desafio pais, logrando el circulo virtuoso de
emprendimiento - crecimiento - empleo - efecto demostracién - emprendimiento.
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