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DE INVESTIGADORES UDEC

Estudio identifica al capital privado
y los bonos como potenciadores del

desempefio empresarial

La investigacion
publicada por la
editorial Centro
de Investigacion
y Docencia
Economicas
(CIDE), en la
revista Latin
American
Economic
Review, analizd
diez fuentes de
financiamiento
de mas de 51
mil empresas
chilenas entre
2013y 2019.
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Investigadores de la Univer-
sidad de Concepcion publica-
ron un estudio que analizo el
impacto de distintas fuentes
de financiamiento —puiblicas y
privadas— en el desempeno de
las ventas, la productividad la-
boral y la productividad del ca-
pital de las empresas chilenas.
Utilizando datos de la Encuesta
Longitudinal de Empresas de
Chile (2013-2019) y empleando
modelos econométricos de efec-
tos fijos por su ajuste robusto
y fiabilidad, revelaron que el
financiamiento mediante emi-
sion de capital y de bonos influ-
ye positivamente en las tres me-
didas de desempeno. mientras
que el erédito de proveedores, el
financiamiento no bancario y el
financiamiento piblico aumen-
tan las ventas y la productivi-
dad laboral, pero no la produc-

tividad del capital.

La investigacion, dirigida por
el académico del Departamen-
to de Administracion de la Fa-

cultad de Ciencias Economicas
y Administrativas de la Uni-
versidad de Concepcién, Juan
Carlos Manriquez, junto a los
profesores Sebastiin Astroza y
Marcela Parada, del Departa-
mento de Ingenieria Industrial
de la Facultad de Ingenieria, fue
publicada por la editorial Cen-
tro de Investigacion y Docencia
Econdmicas (CIDE), en la revis-
ta Latin American Economic
Review,

El estudio analizo diez fuen-
tes de financiamiento de mas de
51 mil empresas chilenas entre
2013 y 2019, comprende micro,
pequenas, medianas y grandes
empresas, y considera una va-
riedad de opciones de finan-
ciamiento, incluidos préstamos
bancarios, financiamiento mi-

norista, crédito de proveedores,
financiamiento no bancario,
aportes de capital privado, in-
versionistas, inversionistas din-
geles, [inanciamiento estatal,
emision de bonos v financia-
miento informal.

Los resultados revelan que el
desempeno empresarial, va sea
medido por ventas. producti-
vidad laboral o productividad
del capital, mejora significati-
vamente con el financiamien-
to provenienle de recursos
propios (capital) v la emision
de bonos. Esto subraya la im-
portancia de que las empresas
aprovechen recursos financie-
ros internos o aseguren deuda
alargo plazo mediante los mer-
cados de bonos para mantener
su sostenibilidad. Ademas, el
desempeno de las ventas y la
productividad laboral se ven
positivamente  influenciados
por el crédito de proveedores, el

financiamiento no bancario y el
financiamiento piblico, lo que
pone de manifiesto los impac-
tos diversos de estas fuentes de
financiamiento.

Al respecto, el investigador
principal, profesor Juan Car-
los Manriquez, Ingeniero Civil
Industrial de la Universidad
del Bio-Bio, Magister en Ad-
ministracion y FEconomia de
Empresas de la Universidad de
Concepcién, Magister en Ma-
temadtica mencion Estadistica
de la Universidad del Bio-Bio y
Doctorando en Ingenieria In-
dustrial de la Universidad de
Concepcidn, indicé que “estos
resultados constituyen un in-
sumo relevante para el diseno
de politicas piblicas, ya que
permiten orientar los recursos
de manera mis eficiente y efec-
tiva segtin el tamano de las em-
presas —pequenas, medianas o
grandes—. Asimismo, ofrecen
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una base para la sectorizacién
de los incentivos gubernamen-
tales. de modo que las empresas
pertenecientes a determinados
sectores econdmicos puedan
ser priorizadas o diferenciadas
en funcién de sus caracteristi-
cas y necesidades especificas.”.
“Estos resultados son igual-
mente utiles para la banca pri-
vada, en tanto le permiten fo-
calizar con mayor precision y
efectividad el otorgamiento de
créditos a empresas de distintos
tamanos y sectores econémicos.
Finalmente, cabe destacar que
esta investigacion constituye un
insumo valioso para otros inves-
tigadores —tanto de universida-
des nacionales como internacio-
nales— que busquen incorporar
estos hallazgos en sus propios
estudios.”, indico el académico.
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