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QUÉ ES FIEL? 

 
La Fundación de Investigaciones Económicas Latinoamericanas, FIEL, es un organismo de investigación privado, 
independiente, apolítico y sin fines de lucro, dedicado al análisis de los problemas económicos de la Argentina y 
América Latina. 
 
Fue fundada en 1964 por las organizaciones empresarias más importantes y representativas de la Argentina, a 
saber: la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, la Cámara Argentina de Comercio, la Sociedad Rural Argentina y 
la Unión Industrial Argentina. 
 
FIEL concentra sus estudios en la realización de investigaciones en economía aplicada,  basadas  en muchos casos 
en el procesamiento de la estadística económica que elabora directamente la institución. 
 
Estas investigaciones abarcan áreas diversas, tales como economía internacional, mercado de trabajo, crecimiento 
económico, organización industrial, mercados agropecuarios, economía del sector público, mercados financieros. En 
los últimos años la Fundación ha concentrado sus esfuerzos en diversas líneas de investigación relacionadas con el 
sector público y su intervención en la economía, trabajos que han hecho de FIEL la institución local con mayor 
experiencia en este área. Dentro de esta temática, ocupa un lugar destacado el estudio y la propuesta de soluciones 
económicas para los problemas sociales (educación, salud, pobreza, justicia, previsión social). Recientemente se han 
incorporado nuevas áreas de investigación, tales como economía de la energía, medioambiente, economía del 
transporte  y descentralización fiscal. 
 
El espíritu crítico, la independencia y el trabajo reflexivo son los atributos principales de las actividades de 
investigación de FIEL. 
 
Por la tarea desarrollada en sus años de existencia, FIEL ha recibido la "Mención de Honor" otorgada a las 
mejores figuras en la historia de las Instituciones-Comunidad-Empresas Argentinas, y el premio "Konex de 
Platino" como máximo exponente en la historia de las "Fundaciones Educacionales y de Investigación" otorgado 
por la Fundación Konex. 
 
La dirección de FIEL es ejercida por un Consejo Directivo  compuesto por los presidentes de las entidades 
fundadoras y otros dirigentes empresarios. Dicho órgano es asistido en la definición de los programas anuales de 
trabajo por un Consejo Consultivo integrado por miembros representativos de los diferentes sectores de la actividad 
económica del país, que aportan a FIEL los principales requerimientos de investigación desde el punto de vista de 
la actividad empresarial. Un Consejo Académico asesora en materia de programas de investigación de mediano y 
largo plazo. Los estudios y las investigaciones son llevados a cabo por el Cuerpo Técnico, cuya dirección está a cargo 
de tres economistas jefes, secundados por un equipo de investigadores permanentes y especialistas contratados para 
estudios específicos. 
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SINTESIS 

 
El presente trabajo tiene como finalidad hacer un análisis sobre los principales factores que 
determinan las diferencias en el desempeño de las PYMES industriales en la Argentina utilizando 
datos del período 1996-1998 y presentar evidencia reciente sobre la evolución de las PYMES de 
servicios. 
 
En el caso de las PYMES industriales el análisis se concentra en dos aspectos. Por un lado, se  
identifican aquellos factores que han ayudado a su éxito así como los obstáculos específicos que 
se derivan del tamaño de las empresas. Por otro lado, se cuantifica la evolución de la 
productividad total de factores (PTF) para un subconjunto de empresas. Para ello se contó con un 
panel de 218 pequeñas y medianas empresas industriales encuestadas por el Observatorio PyMIs 
de la Unión Industrial Argentina durante el período 1996-1998. Los datos surgen de una encuesta 
anual cualitativa que incluye preguntas para dilucidar cuáles han sido los factores de éxito y 
fracaso en su gestión.  A su vez, para un subconjunto de esas firmas (50) se obtuvieron balances 
de los cuales se extraen las variables a utilizar en el  cálculo de la PTF. En la medición se utiliza 
la técnica de los "dos deflactores" presentada en Harberger (1998b). 
 
En el caso de las PYMES de servicios se llevaron a cabo entrevistas con empresarios de 
actividades seleccionadas utilizando un cuestionario común orientado a la identificación de 
factores de éxito y fracaso.  
 
El desarrollo del estudio es el siguiente: en la sección 2 se da cuenta de la motivación del trabajo; 
en la sección 3 se hace una evaluación de los factores de éxito y fracaso en el desempeño de las 
PYMES industriales; en la sección 4 se elabora el cálculo de la productividad total de factores. 
Los resultados para las PYMES de servicios se presentan en la sección 5. Por último, en la 
sección 6 se sintetizan las conclusiones y recomendaciones de política.  
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1. INTRODUCCION 

 
 
El presente trabajo tiene como finalidad hacer un análisis sobre los principales factores que 
determinan las diferencias en el desempeño de las PYMES industriales en la Argentina utilizando 
datos del período 1996-1998 y presentar evidencia reciente sobre la evolución de las PYMES de 
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productividad total de factores (PTF) para un subconjunto de empresas. Para ello se contó con un 
panel de 218 pequeñas y medianas empresas industriales encuestadas por el Observatorio PyMIs 
de la Unión Industrial Argentina durante el período 1996-1998. Los datos surgen de una encuesta 
anual cualitativa que incluye preguntas para dilucidar cuáles han sido los factores de éxito y 
fracaso en su gestión.  A su vez, para un subconjunto de esas firmas (50) se obtuvieron balances 
de los cuales se extraen las variables a utilizar en el  cálculo de la PTF. En la medición se utiliza 
la técnica de los "dos deflactores" presentada en Harberger (1998b). 
 
En el caso de las PYMES de servicios se llevaron a cabo entrevistas con empresarios de 
actividades seleccionadas utilizando un cuestionario común orientado a la identificación de 
factores de éxito y fracaso.  
 
El desarrollo del estudio es el siguiente: en la sección 2 se da cuenta de la motivación del trabajo; 
en la sección 3 se hace una evaluación de los factores de éxito y fracaso en el desempeño de las 
PYMES industriales; en la sección 4 se elabora el cálculo de la productividad total de factores. 
Los resultados para las PYMES de servicios se presentan en la sección 5. Por último, en la 
sección 6 se sintetizan las conclusiones y recomendaciones de política.  
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2. MOTIVACION  
 
2.1. La evolución reciente de la estructura económica 
 
El conjunto de las PYMES reúne empresas muy diversas en producción, empleo, tecnología y 
eficiencia. Según el Censo Económico de 1994, un 99,2% de los establecimientos totales poseían 
menos de 50 empleados y eran fuente de empleo del 70% del total de trabajadores en la actividad 
privada. Las PYMES son una porción muy significativa de la actividad económica argentina 
incluyéndose dentro de esa categoría realidades tan diversas como empresas unipersonales, 
pequeñas empresas familiares, empresas con distintos grados de informalidad, empresas que  
abastecen a mercados localizados, la industria del artesanado, empresas con tecnologías de punta, 
empresas declinantes con tecnologías obsoletas y empresas que conviven, compitiendo o 
complementándose, con empresas grandes. Este universo complejo es semejante en todas las 
experiencias, pero en el caso argentino la participación de las PYMES se encuentra entre las más 
altas junto con el Brasil. 
 
En el caso de la industria manufacturera, entre 1985 y 1994 disminuyeron significativamente 
tanto el número de establecimientos industriales (11%) como la cantidad de trabajadores 
empleados en la industria (26,2%). Las pequeñas y medianas empresas industriales (menos de 50 
empleados) aumentaron su importancia relativa en la actividad industrial, ya sea considerando su 
número (pasó del 96.2% al 96.8%) o el porcentaje de trabajadores empleados en ellas (aumentó 
del 45.6% al 49.6%), destacándose fundamentalmente la permanencia relativa de las 
microempresas (5 y menos empleados). En el Censo de 1994 las empresas de menos de 50 
empleados concentraban el 30% del valor agregado. La Tabla 1 presenta los indicadores 
correspondientes. 
 
Por otra parte en la última década, el sector manufacturero sufrió profundas modificaciones en su 
estructura como consecuencia de las reformas económicas que incluyeron el desarme de 
subsidios sectoriales y la apertura comercial. Bajo las nuevas condiciones las PYMES 
industriales quedaron expuestas a la competencia externa y obligadas a aumentar su grado de 
eficiencia. Paralelamente, el marco económico y la reorganización de los mecanismos financieros 
e institucionales afectaron diferencialmente a las PYMES. 
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Tabla 1 

Cambio 
% 

1984 1994 1984 1994
Establecimientos 107,708     95,812       -11.0 100.0 100.0

0-5 empleados 72,098       68,765       -4.6 66.9 71.8
6-10 empleados 16,037       11,807       -26.4 14.9 12.3
11-50 empleados 15,474       12,189       -21.2 14.4 12.7
+ 50 empleados 4,099         3,050         -25.6 3.8 3.2

Cambio 
% 

1984 1994 1984 1994
Empleo 1,371,732  1,012,861  -26.2 100.0 100.0

0-5 empleados 175,096     157,056     -10.3 12.8 15.5
6-10 empleados 120,882     89,827       -25.7 8.8 8.9
11-50 empleados 326,227     255,972     -21.5 23.8 25.3
+ 50 empleados 749,527     510,006     -32.0 54.6 50.4

Fuente: FIEL en base a datos del INDEC

N° de empleados Composición
%

%

INDUSTRIA MANUFACTURERA ARGENTINA:
EVOLUCION ENTRE 1984 Y 1994 

N° de empresas Composición

 

 
Durante los años 90, el sector de servicios también experimentó un notable cambio. Las empresas 
privatizadas por el sector público durante esos años fueron,  principalmente,  empresas de 
servicios, lo que otorgó al sector un particular dinamismo. El sector de servicios privados, dentro 
del cual se incluyen Electricidad; Gas y Agua; Comercio; Intermediación Financiera y 
Actividades Inmobiliarias; Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones; y Hoteles y 
Restaurantes,  representó en el año 2000 el  60% del Producto Bruto Interno y presenta una alta 
concentración de PYMES 1. Se considera en esa categoría a aquellas empresas con una ventas 
anuales de hasta $48 millones en el caso de Comercio y $12 millones en el caso de Servicios. Sin 
embargo, la información censal no viene desagregada para utilizar esta variable como criterio 
para medir la importancia de las PYMES,  por lo que se optó por agrupar a las empresas por 
cantidad de ocupados. 
 
De acuerdo con la información disponible para 1994, el 99.5% de los establecimientos de 
servicios eran PYMES, considerando como tales a aquéllas que tienen menos de 100 ocupados. 
Estos establecimientos, concentran el 72.5% del empleo total sectorial y el 58.0% del empleo 
asalariado, mientras que aportan el 71.7% del valor agregado del sector. (ver Tabla 2). 

                                                 
1 Mientras que durante los primeros años de los  80 los servicios representaban el 54% del producto, a principios de la década 

del 90 la participación ascendía a 55%, ubicándose en 60% en el año 2000 
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Tabla 2 
Sector de Servicios 

 
Tamaño según  

Nro. de empleados 
Nro. de estableci- 

mientos 
Puestos de Trabajo Valor Agregado  

  Total Asalariados   
Total      

Hasta 1 61.2% 13.9% 0.4% 16.6%  
de 2 a 3 22.1% 11.6% 4.7% 10.8%  
de 4 a 5 6.0% 6.1% 4.4% 6.1%  
de 6 a 10 4.3% 7.4% 7.3% 8.1%  
de 11 a 25 4.0% 14.5% 12.5% 10.8%  
de 26 a 40 0.8% 6.2% 8.9% 6.2%  
de 41 a 50 0.3% 2.9% 4.3% 3.0%  
de 51 a 100 0.6% 10.0% 15.5% 10.0%  

Mas 100 0.5% 27.5% 42.0% 28.3%  
      

Hasta 100 99.5% 72.5% 58.0% 71.7%  
Fuente: INDEC, Censo Económico, 1994 

 
 
Desde mitad de los 90, la evolución de la economía presentó cambios que apuntarían  a reforzar 
la importancia relativa de las PYMES en el empleo, influidos por el aumento de los servicios 
dentro del PBI (son más mano de obra intensivos)2 y por el hecho de que en épocas contractivas 
el ajuste del empleo es menor en las PYMES que en las empresas grandes. Sin embargo, la 
evidencia de encuestas recientes (Encuesta Permanente de Hogares) arroja un aumento levemente 
superior del empleo total en las empresas más grandes (Tabla 3) y una reducción o menor 
crecimiento del empleo formal en las PYMES según su tamaño (Gráfico 1). Aunque en términos 
de la producción es más difícil establecer un resultado,  el proceso de inversión y la influencia del 
ciclo económico sugieren un mayor aumento de la importancia de las empresas grandes en la 
producción, que pasaron de representar el 13% del PBI en 1993 al 14,3% en 1998. 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

                                                 
2 Si bien no existe información desagregada por tamaño de empresas, las estadísticas del Ministerio de Trabajo muestran 

que el empleo en los sectores de servicios ha crecido por encima del promedio desde 1994. 
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Gráfico 1 

 
Fuente: Empleo formal corresponde a Ministerio de Trabajo, Encuesta de Indicadores Laborales. 

Empleo total corresponde a EPH 
 
 

 
A la vez, la heterogeneidad dentro de las empresas de menor tamaño tiende en varios aspectos a 
ser mucho mayor que la de sus pares grandes (por ejemplo, en la productividad promedio, en su 
cumplimiento fiscal y en su participación exportadora). En los aspectos administrativos se 
observan problemas de gestión que dificultan la reconversión empresaria y la relación con el 
mercado financiero. Los mayores grados de informalidad tributaria y del empleo se observan en 
las PYMES (50% de informalidad en el empleo en la industria manufacturera y en el comercio, 
80% para la construcción) y esos niveles han ido en marcado crecimiento desde 1995. 
 
2.2. Los problemas y obstáculos de las PYMES en los 90: 
 
El reconocimiento de la importancia de las PYMES en la estructura productiva local y el 
resultado insatisfactorio de la reconversión y crecimiento de estas empresas aún en épocas 
expansivas (ciclo positivo desde fines del 96 al 98) llevaron a identificar y discutir los problemas 
y obstáculos que enfrentan las PYMES tanto en ámbitos empresarios como en los académicos. A 
modo de síntesis se analizan los siguientes: 
 
2.2.1. Acceso y costo del crédito. En la Argentina, según los datos de encuestas disponibles, las 
fuentes principales de financiamiento para empresas de todo tamaño son la reinversión de 
utilidades, el financiamiento de proveedores y el crédito bancario. En el caso de las PYMES se 
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utilizan más las dos primeras fuentes y, cuando utilizan el crédito bancario, concentran su 
demanda en el giro en descubierto. El uso del sobregiro también se observa en el caso de otros 
países (Mason, 1998), aún de los avanzados (Reino Unido). La diferencia es que en la Argentina 
entre un 20 y un 25% de las PYMES declaran no hacer uso en absoluto del crédito bancario 
(datos independientes de FIEL y del Observatorio PYMIS dan cuenta de este hecho) y no se han 
desarrollado aún fuentes alternativas como el leasing y el factoring3. La segunda diferencia muy 
importante es que, si bien en todos los países hay diferenciales de tasa de interés bancaria entre 
grandes empresa y PYMES que reflejan el mayor riesgo de estas últimas, en la Argentina esos 
diferenciales son muy significativas (1 a 3 puntos en la Unión Europea vs. 6 a 8 puntos en la 
Argentina en épocas de estabilidad macroeconómica). Según los datos del Observatorio PYMIS, 
el 40% del capital de las empresas proviene de los bancos, y el resto se reparte entre capital 
propio y de proveedores. En el caso de las empresas controladas por otras más grandes, aparecen 
fuentes alternativas de financiamiento que no están disponibles para el grupo de empresas 
independientes (10% del total del financiamiento). La participación de las fuentes internas 
(reinversión de utilidades y capital propio) es un poco mayor en el caso de empresas 
independientes (40% vs. 33%). Los proveedores financian entre el 18% y el 21% del capital. Esta 
estructura varía mucho por empresas. El costo del capital también varía por empresa en base a su 
estructura financiera y dentro de un rango muy amplio, la brecha entre la tasa más alta y más baja 
es de dos y media veces. Esta brecha sugiere que las empresas (exitosas) hacen esfuerzos para 
acomodar sus fuentes de financiamiento a niveles compatibles con su tasa de retorno. El costo del 
capital se reduce cuando la empresa está controlada por una empresa grande.  
 
2.2.2. Impuestos: los métodos de recaudación vía pago a cuenta y retenciones de impuestos 
provocan saldos permanentes a favor del contribuyente que obligan a las empresas formales a 
usar un capital de giro superior al necesario para sus negocios. Subsisten una serie de tasas e 
impuestos en los niveles municipales y provinciales o correspondientes a organismos de control 
(SENASA, INAL, INTI) que operan como costos fijos o porcentajes sobre ventas afectando 
relativamente más a las empresas más pequeñas que operan en mercados muy competitivos. 
 
2.2.3. Modernización y capacidad de gestión: el grado de antigüedad de las empresas PYMES 
industriales en la Argentina (mayor que el de Chile, Brasil y países industriales avanzados) 
denota un bajo grado de creación y rotación de empresas. Su casi exclusiva fuente de nuevas 
tecnologías son sus proveedores y clientes. La inversión en capacitación es modesta y en las 
empresas más pequeñas se mantiene la estructura de dueño único. 
 
2.2.4. Costos de transacción: la organización deficiente del Estado (en sus varios niveles) 
perjudica a las PYMES generándole costos ocultos. Un ejemplo de ello es la penalización del 
costo del crédito debido a los elevados costos judiciales por recupero que enfrentan los bancos. 
Otro ejemplo son los obstáculos para la integración de las cadenas productivas por limitaciones 
de la seguridad jurídica de los contratos, falencias físicas en la infraestructura pública (caminos 
provinciales, accesos a puertos) y deficiencias normativas y de controles (técnicos, sanitarios, de 
seguridad). 

                                                 
3 Un estudio reciente del BCRA (2001) da cuenta de que del total del crédito bancario al Sector Privado No Financiero, un 

52% van a las PyMEs (definidas como empresas con menos de 200 empleados). 
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3. LOS FACTORES DE ÉXITO Y FRACASO DE LAS PYMES 
MANUFACTURERAS 
 
3.1. Caracterización de la muestra 
 
Con los datos obtenidos de las encuestas realizadas por el Observatorio PyMI de la Unión 
Industrial Argentina a 218 PyMEs industriales se construyó la Tabla 3 en la cual se presentan 
variables seleccionadas para los años 1996 y 1998, distinguiendo a las empresas según el número 
de trabajadores que emplean. En la Tabla 4 la clasificación por tamaño se efectúa de acuerdo con 
el monto de ventas de cada firma en el año 1996. 
 
Como puede observarse, existe una correlación positiva entre ventas y número de empleados 
aunque no así en las ventas por empleado, que tienden a ser mayores en las empresas más 
grandes. El salario promedio que pagan las empresas grandes de la muestra es sustancialmente 
mayor (sobre todo discriminando por monto de ventas). Las empresas muy chicas parecen tener 
más dificultades a la hora de financiarse con  bancos y eso parecen compensarlo con un mayor 
financiamiento con capital propio o con sus proveedores (difiriendo el pago de los insumos). Por 
último, se incluye además la proporción de firmas dentro de cada tipo  que tiene acceso al crédito 
bancario, corroborándose que las firmas más chicas están más restringidas. 
 
 
 

Tabla 3 

0-15 16-30 31-50 51-100 101-200
Casos 22                54                   45                   70                   27                   
Ventas (promedio anual) 782,555       1,640,970       3,251,574       5,009,689       8,599,217       
Ventas por Empleado (promedio anual) 72,991         68,263            82,321            68,379            69,289            
Edad (años) 28                25                   27                   32                   28                   
Salario Anual Promedio* 14,330         15,242            17,469            14,901            16,278            
Costo del Capital (%) 13.1             14.5                13.7                12.5                11.1                
Financiamiento con Capital Propio (% del total) 41.9             37.5                37.8                39.8                43.6                
Financiamiento con Bancos (% del total) 36.2             45.2                43.2                41.0                39.4                
Financiamiento con Proveedores (% del total) 21.9             17.3                19.0                19.2                17.1                
Acceso a Crédito Bancario (% del total) 81.0             76.9                86.4                77.6                88.0                

Fuente: FIEL en base a Encuesta PyMIS de la UIA
* Incluye costos laborales

Número de Empleados

PROMEDIO DE VARIABLES SELECCIONADAS: 1996
PYMIS
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Tabla 4 

0-1.000 1.001-2.000 2.001-3.000 3.001-6.000 6.000-20.000
Casos 38                48                   39                   50                   43                   
Empleados 19                40                   49                   67                   96                   
Ventas por Empleado (promedio anual) 42,675         50,674            65,238            76,181            122,010          
Edad (años) 35                25                   23                   32                   28                   
Salario Anual Promedio 11,465         11,887            15,361            16,729            22,005            
Costo del Capital (%) 12.6             14.1                13.1                14.1                11.3                
Financiamiento con Capital Propio (% del total) 46.2             36.6                45.0                32.2                43.6                
Financiamiento con Bancos (% del total) 35.2             43.7                36.5                47.1                39.3                
Financiamiento con Proveedores (% del total) 18.6             19.8                18.5                20.6                17.1                
Acceso a Crédito Bancario (% del total) 77.1             78.3                77.1                88.0                81.4                

Fuente: FIEL en base a Encuesta PyMIS de la UIA
* Incluye costos laborales

Monto de Ventas (miles de pesos)

PROMEDIO DE VARIABLES SELECCIONADAS: 1996
PYMIS

 

 
 
 
 
 
En la Tabla 5 se presentan los promedios de variables seleccionadas distinguiendo a los grupos de 
“éxito” o “fracaso” definiendo a las PYMES industriales “exitosas” como aquellas que vieron 
incrementados sus montos de ventas entre estos dos años por encima del promedio muestral. 
 



PRODUCTIVIDAD Y CRECIMIENTO DE LAS PYMES: LA EVIDENCIA ARGENTINA EN LOS 90 
 

 

DOCUMENTO DE TRABAJO N° 76 10 

Tabla 5 

 

P > l t l
Casos 75 143
Ventas 1996 (promedio) 3,833,304 3,828,732 0.993  
Número de Trabajadores 1996 (promedio) 56 55 0.798  
Evolución Mano de Obra 1996-1998 16.7 -3.1 0.000 *
Edad de la empresa (años) 25 34 0.001 *
Pertenencia a Grupo Económico1 22.7 17.5 0.359  
Capacitación a Empleados1 62.7 44.1 0.009 *
Trabajo/Costos Totales 1996 (%) 19.5 24.3 0.070 ***
Salario Anual Promedio 1996 14,381 16,282 0.164
Empresa Exportadora1 43.8 31.1 0.213
Principal Competidor Extranjero1 37.3 25.5 0.032 **
Inversión en Maquinaria/Ventas 1996 (%) 7.1 4.0 0.016 **
Costo del Capital 1996 (%) 12.6 12.5 0.105
Vtas a Principal Cliente/Vtas Totales 1996 (%) 21.4 17.9 0.260
Financiamiento Propio 1996 (% del fin.total) 38.6 41.2 0.181
Financiamiento Bancos 1996 (% del fin.total) 44.5 39.6 0.035 **
Financiamiento Proveedores 1996 (% del fin.total) 16.9 19.3 0.220
Acceso a Crédito Bancario1 89.3 76.9 0.026 **

  
Fuente: FIEL en base a Encuesta PyMIs de la UIA
1 Proporción de las empresas con respuestas positivas  
* Diferencia Significativa al 1%
** Diferencia Significativa al 5%
** Diferencia Significativa al 10%

Exito Fracaso

PROMEDIO DE VARIABLES SELECCIONADAS: 1996 - 1998
PYMIS

Test Dif. Medias

Evolución de Ventas Totales

 
 
 
Las empresas “exitosas” no parecen diferenciarse de las que no lo hicieron en cuanto al tamaño 
(medido por ventas o por número de empleados). En general, parecen ser levemente más jóvenes 
(fase ascendente del ciclo de la firma) y una mayor proporción de las mismas pertenece a un 
grupo o conglomerado económico. 
 
En cuanto al comportamiento de las firmas, las exitosas parecen capacitar levemente más a sus 
empleados, pagan un salario anual promedio menor, invierten más en maquinaria y equipo y 
tienen una menor proporción de costos laborales sobre el total de costos de producción. En 
general, son bastante más dependientes de las ventas a su principal cliente (tienen menos 
diversificada la cartera de clientes), un mayor número de ellas ha podido exportar parte de sus 
productos y el hecho de afrontar una mayor competencia extranjera parece motivarlas a una 
mayor eficiencia para poder competir en sus mercados. 
 
 Respecto de la estructura de financiamiento, las empresas exitosas se financian en una mayor 
proporción con bancos que las no exitosas, que deben así recurrir en mayor medida a otras 
fuentes alternativas como los aportes de socios o el diferimiento en el pago a proveedores.  
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Con el objeto de evaluar nuestra definición de “éxito” utilizando el criterio de crecimiento de 
ventas superior al promedio, se probaron otros dos criterios de clasificación. El primero divide la 
muestra en quintiles de acuerdo con el crecimiento de ventas, analizándose el primer y último 
quintil. En la Tabla 6 se presentan los promedios de las variables según este ordenamiento. En 
segundo lugar,  se construyeron dos sub-paneles a los que se les aplicó la técnica de clusters 
(eliminando  los outliers). El primer sub-panel incluye un  conjunto de 209 firmas y el segundo, 
de 152 empresas para las cuales se contaba con datos de inversión en maquinaria y equipo.4 Los 
centroides para las variables cuantitativas de la muestra utilizadas en los clusters se muestran en 
la Tabla 7. Ninguno de estos ejercicios proveyó información muy diferente de la correspondiente 
a la Tabla 5. 
 
Por  último, con respecto a los datos cabe indicar que el período considerado corresponde a una 
fase de marcada expansión del ciclo de negocios (6% anual de crecimiento del PBI) que se 
tradujo en una mejora generalizada para las empresas de todo tamaño. Este hecho reduce la 
varianza de la muestra y suaviza la distinción entre factores de éxito y fracaso. Por lo mismo, los 
factores significativos bajo estas condiciones serán limitantes muy importantes en la fase recesiva 
del ciclo. 
 
 

Tabla 6 

2 0 %  S u p e r io r 2 0 %  In fe r io r
C a s o s 4 4 4 4
V e n ta s  1 9 9 6  (p ro m e d io ) 3 ,9 1 2 ,8 0 3 3 ,7 5 4 ,3 8 8
N ú m e ro  d e  T ra b a ja d o re s  1 9 9 6  (p ro m e d io ) 6 2 4 9
E v o lu c ió n  M a n o  d e  O b ra  1 9 9 6 -1 9 9 8 1 5 .2 -2 2 .8
E d a d  d e  la  e m p re s a  (a ñ o s ) 2 3 3 6
P e r te n e n c ia  a  G ru p o  E c o n ó m ic o * 2 0 .5 2 2 .7
C a p a c ita c ió n  a  E m p le a d o s * 6 3 .6 3 6 .4
T ra b a jo /C o s to s  T o ta le s  1 9 9 6  (% ) 1 9 .0 2 4 .3
S a la r io  A n u a l P ro m e d io  1 9 9 6 1 3 ,3 6 0 1 7 ,0 8 4
E m p re s a  E x p o r ta d o ra * 3 1 .8 2 2 .7
P r in c ip a l C o m p e tid o r  E x tra n je ro * 5 0 .0 1 8 .2
In v e rs ió n  e n  M a q u in a r ia /V e n ta s  1 9 9 6  (% ) 9 .0 4 .4
C o s to  d e l C a p ita l 1 9 9 6  (% ) 1 2 .3 1 3 .0
V ta s  a  P r in c ip a l C lie n te /V ta s  T o ta le s  1 9 9 6  (% ) 2 2 .5 1 7 .4
F in a n c ia m ie n to  P ro p io  1 9 9 6  (%  d e l f in .to ta l) 3 9 .9 3 6 .8
F in a n c ia m ie n to  B a n c o s  1 9 9 6  (%  d e l f in .to ta l) 4 1 .4 4 6 .1
F in a n c ia m ie n to  P ro v e e d o re s  1 9 9 6  (%  d e l f in .to ta l) 1 8 .7 1 7 .1

  
F u e n te : F IE L  e n  b a s e  a  E n c u e s ta  P yM Is  d e  la  U IA
*  P ro p o rc ió n  d e  la s  e m p re s a s  c o n  re s p u e s ta s  p o s it iv a s

E v o lu c ió n  d e  V e n ta s  T o ta le s

P Y M IS
P R O M E D IO  D E  V A R IA B L E S  S E L E C C IO N A D A S : 1 9 9 6  -  1 9 9 8

 
 

                                                 
4 Véase  Blashfield,R.(1985), “Cluster Analysis”. 
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Tabla 7 
 

1 2 3 4
Casos 25 51 125 8
Evolución Ventas 1996-1998 -1.0 9.0 7.0 18.0
Número de Trabajadores 1996 97 73 36 100
Ventas 1996 9,378,403       4,971,261       1,638,614       16,000,000       
Edad de la empresa (años) 34 32 30 25
Salario Anual Promedio 1996 21,492            17,309            13,506            28,082              
Costo del Capital 1996 (%) 12.0 14.0 13.0 10.0
Financiamiento Bancos 1996 (% del fin.total) 41.0 46.0 38.0 39.0

1 2 3 4
Casos 21 42 85 4
Evolución Ventas 1996-1998 -4.0 6.0 8.0 16.0
Número de Trabajadores 1996 103 68 33 96
Ventas 1996 9,396,784       4,596,009       1,458,060       17,000,000       
Edad de la empresa (años) 35 32 30 20
Inversión en Maquinaria/Ventas 1996 (%) 5.0 4.0 4.0 12.0
Salario Anual Promedio 1996 19,980            17,279            13,325            25,965              
Costo del Capital 1996 (%) 12.0 13.0 14.0 12.0
Financiamiento Bancos 1996 (% del fin.total) 39.0 41.0 42.0 55.0

ANALISIS DE CLUSTER - Panel 152 Firmas

Cluster

Cluster

ANALISIS DE CLUSTER - Panel 209 Firmas
PYMIS

 
 
 
3.2. Los factores de éxito y fracaso. 
 
La visión descriptiva sobre los factores de éxito y fracaso de la Tabla 5 se profundiza en esta 
sección utilizando técnicas econométricas. 
 
En la Tabla 8 pueden observarse 3 pares de regresiones (modelos 1 a 3), cada una conteniendo 
dos tipos de especificaciones distintas: una estimación por MCO de los factores que influyen en 
la evolución de las ventas, y un modelo Probit que explica cuáles son los determinantes que 
hacen que una empresa pase de un estado de “no éxito” a “éxito”. Mientras en el primer caso se 
busca explicar las diferencias en grados de “éxito” medido por la evolución de las ventas, en el 
modelo Probit sólo se explica la condición de ser exitosa, entendiendo como exitosa a aquella 
empresa cuyo incremento en las ventas del período fue igual o superior al promedio muestral 
 
En el modelo 1, que se utiliza como punto de partida del análisis,  cuando se mide grado de éxito 
según el nivel de crecimiento de ventas de la firma (MCO), las únicas variables explicativas son 
la proporción del total de ventas al principal cliente (lo que sugiere un mayor crecimiento en las 
PYMES que están atadas a la cadena productiva de una empresa grande) y la condición de 
enfrentar a un competidor extranjero en su mercado. 
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Tabla 8 
 

 

V ariab le  D ep end iente V AR VT AS V AR VT AS V AR VT AS

T ip o  d e  R eg res ió n M C O M C O M C O
C oef. C oef. E f. M arg . C oef. C oef. E f. M arg . C oef. C oef. E f. M arg .

C O N ST AN T E -0 ,3913 0,4450  2,7726 1,9325  2,7172 0,8448  
(-0 ,724) (0 ,515) (2 ,447) (1 ,052) (2 ,610) (0 ,498)

E M P LE AD O S 0,0025 -0 ,0008 -0 ,0003
(1,370) (-0 .273)  

L VE N T AS 96  -0 ,2164 -0 ,1090 -0 ,0390 -0 ,2179 -0 ,1122 -0 ,0402
 (-3 ,029) (0 .938)  (-3 ,052) (0 .967)  

E D AD -0 ,1131 -0 ,0174 -0 ,0062 -0 ,0026 -0 ,0175 -0 ,0062 -0 ,0026 -0 ,0174 -0 ,0062
(-0 ,960) (-2 .799)  (-0 .838) (-2 .800)  (-0 .838) (-2 .802)  

R AM A2 0,0402 -0 ,1081 -0 ,0379 0,1048 0,1210 -0 ,0423 0,1129 -0 ,1507 -0 ,0523
(0.146) (-0 .239)  (0 .389) (-0 .268)  (0 .421) (-0 .335)  

R AM A3 0,1914 0,4429 0,1669 0,1645 0,4406 0,1660 0,1644 0,4161 0,1565
(0,781) (1 .132)  (0 ,685) (1 .132)  (0 ,686) (1 .070)  

R AM A4 0,1862 0,4584 0,1650 0,1902 0,4487 0,1615 0,1981 0,4189 0,1508
(0,856) (1 .296)  (0 ,890) (1 .271)  (0 ,934) (1 .192)  

R AM A5 0,1197 0,1988 0,0730 0,1651 0,1997 0,0733 0,1692 0,1548 0,0566
(0,511) (0 .514)  (0 ,718) (0 .518)  (0 ,741) (0 .403)  

L C O S T O K 0,0145 0,6829 0,2445 0,0590 0,6837 0,2448    
(0 ,065) (1 .888)  (0 ,269) (1 .893)     

L FIN B AN C O S       0 ,0262 0,1223 0,0438
      (0 .668) (1 ,863)  

E XP O R T A 0,0194 0,0741 0,0268 0,1554 0,1032 0,0374 0,1656 0,1070 0,0388
(0.122) (0 .304)  (1 ,000) (0 .424)  (1 ,064) (0 .439)  

G R U PO E C 0,0465 0,3631 0,1354 0,2795 0,4104 0,1536 0,2605 0,1934 0,0710
(0.255) (1 .249)  (1 .603) (1 .449)  (1 .628) (0 .749)  

C AP AC IT A 0,1545 0,2055 0,0734 0,2163 0,2253 0,0805 0,2086 0,2249 0,0804
(1.182) (1 .012)  (1 .678) (1 .102)  (1 .623) (1 .098)

L VT AS 1C L 0,0949 0,1150 0,0411 0,1048 0,1161 0,0416 0,1056 0,1092 0,0391
(1.778) (1 .361)  (1 .999) (1 .373)  (2 ,022) (1 .299)  

C O M P E X T 0,4173 0,2825 0,1037 0,4684 0,2851 0,1047 0,4616 0,2812 0,1033
(2.826) (1 .263)  (3 ,261) (1 .284)  (3 ,215) (1 .267)  

L T R AB AJO -0 ,0130 -0 ,1610 -0 ,0576 -0 ,0721 -0 ,1985 -0 ,0711 -0 ,0688 -0 ,1890 -0 ,0677
(-0 ,123) (-0 ,975)  (-0 ,678) (-1 .173)  (-0 ,646) (-1 ,120)  

O bserv acio n es 218 218 218
R  cu adrado 0,1282 0,1581 0,1596
F 2,31 2 ,95 2 ,98
P red icció n C o rrecta (%  de l to ta l d e  casos)*

E stad ísticos  "t" entre  paréntes is
* Se  asum e com o pred icc ión  correc ta  s i e l m ode lo  Prob it le  asigna  una  probab illidad  de  éx ito m ayor o  igua l a l 50% , de acuerdo a  las carac terís ticas de  cada  firm a.

F uente: F IEL  en  base a  E ncues ta  PyM Is  de  la  U IA

P R O B IT

72,0 72,0 72,0

0 ,1192
   

0 ,1221 0,1218
218

P YM IS
FAC TO R E S  D E L E X ITO  Y  FR AC AS O  E N  L A G E S TIO N : 1996-1998

218

E XIT O

P R O B IT

E XIT O

P R O B IT

218

E XIT O
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En el caso de la especificación Probit, el ciclo de vida de la firma (edad) parece ser importante a 
la hora de determinar si una firma es exitosa o no. Si la firma tuviese un año menos, la 
probabilidad de que se vuelva exitosa se incrementaría en un 0,6%.  El costo del capital 
(aproximación de la tasa de rentabilidad que espera el dueño de la firma) que pagó la firma en 
1996 también es relevante para explicar el éxito. Un aumento en la tasa en un punto porcentual, 
incrementa la probabilidad de éxito en un 24%.  
 
En el segundo grupo de ecuaciones (modelo 2) se midió el tamaño de la firma de acuerdo con el 
monto de ventas totales en 1996. El tamaño medido de esta forma mostró tener relación con el 
desempeño futuro en el modelo de MCO, en particular, las empresas más chicas de la muestra 
parecen crecer más que las grandes, siendo éste el único cambio respecto del grupo de 
estimaciones anteriores. La competencia extranjera en el mercado y la proporción de ventas al 
primer cliente respecto del total siguen siendo importantes en el crecimiento de la firma. Ante un 
incremento en un 1% en la participación del primer cliente, las ventas crecen un 11,5%. 
 
Por último, en el modelo 3 se incluye la proporción de financiamiento que se realizó con bancos 
respecto del financiamiento total, dejando de lado en estas estimaciones al costo del capital para 
evitar el problema de tener dos variables explicativas correlacionadas. En este caso, esta variable 
es significativa a la hora de explicar el éxito de una firma, ya que ante un aumento en un 1% en la 
proporción del financiamiento bancario la probabilidad de éxito se incrementa en un 4,4%. 
 
En todos los casos anteriores no se contó con ninguna variable que midiera el stock de capital o la 
inversión de la firma, algo que resulta poco atractivo puesto que a priori es lógico pensar que el 
crecimiento de una firma está determinado en gran parte por la acumulación de capital que 
realice.  
 
Para un subconjunto del panel (154 empresas) se pudo obtener la relación entre la inversión en 
maquinaria y equipo respecto de las ventas totales del año 1996. Este conjunto de ecuaciones es 
el que se expone en la Tabla 9. 
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Tabla 9 

Variable Dependiente VARVTAS VARVTAS VARVTAS

Tipo de Regresión MCO MCO MCO
Coef. Coef. Ef. Marg. Coef. Coef. Ef. Marg. Coef. Coef. Ef. Marg.

CONSTANTE 0,4204 1,6806  1,0069 4,6709  0,9311 3,1648  
(1,313) (1,325) (1.495) (1,861) (1.490) (1,350)

EMPLEADOS -0,0008 -0,0036 -0,0011
(-0.690) (-0,908)  

LVENTAS96  -0,0437 -0,2298 -0,0723 -0,0465 -0,2378 -0,0753
 (-1.033) (-1,438)  (-1.099) (-1,493)  

EDAD -0,0037 -0,0219 -0,0069 -0,0038 -0,0221 -0,0070 -0,0038 -0,0214 -0,0068
(-2.348) (-2.788)  (-2.386) (-2.784)  (-2.394) (-2.696)  

RAMA2 0,0786 0,4397 0,1536 0,0764 0,4821 0,1691 0,0698 0,3495 0,1202
(0.509) (0.615)  (0.502) (0.662)  (0.462) (0.488)  

RAMA3 0,2459 1,0083 0,3663 0,2575 1,1071 0,4024 0,2529 1,0036 0,3648
(1.819) (1.617)  (1.918) (1.725)  (1.895) (1,594)  

RAMA4 0,1572 1,1038 0,3510 0,1598 1,1589 0,3666 0,1578 1,0135 0,3235
(1.311) (1,867)  (1.335) (1,892)  (1.337) (1.705)  

RAMA5 0,2082 1,1609 0,4177 0,2153 1,2414 0,4459 0,2155 1,0914 0,3927
(1.612) (1,863)  (1.667) (1.923)  (1.693) (1.742)  

LINVVTA96 0,0451 0,1986 0,0627 0,0456 0,1974 0,0621 0,0462 0,1933 0,0612
(1.594) (1.875)  (1.618) (1.865)  (1.650) (1.817)  

LCOSTOK 0,0792 1,0396 0,3283 0,0847 1,0415 0,3275    
(0.668) (2,244)  (0.715) (2..252)     

LFINBANCOS       0,0243 0,1832 0,0580
      (1,138) (2.103)  

EXPORTA -0,0232 -0,1674 -0,0511 -0,0112 -0,1051 -0,0323 -0,0044 -0,0995 -0,0309
(-0.268) (-0.512)  (-0.128) (-0.317)  (-0.050) (-0.300)  

GRUPOEC 0,0568 0,7156 0,2535 0,0648 0,7600 0,2696 0,0449 0,4376 0,1502
(0.540) (1.799)  (0.634) (1.977)  (0.479) (1.251)  

CAPACITA 0,0810 0,1768 0,0558 0,0853 0,2105 0,0661 0,0810 0,2253 0,0711
(1.141) (0.680)  (1.201) (0.802)  (1.147) (0.862)  

LVTAS1CL 0,0359 0,0840 0,0265 0,0348 0,0757 0,0238 0,0334 0,0558 0,0177
(1.144) (0.730)  (1.113) (0.652)  (1.071) (0.482)  

COMPEXT 0,1899 0,1891 0,0617 0,1823 0,1546 0,0499 0,1755 0,1496 0,0486
(2.286) (0.655)  (2.228) (0.543)  (2,150) (0.525)  

LTRABAJO 0,1149 -0,0434 -0,0137 0,0979 -0,1318 -0,0415 0,1029 -0,0926 -0,0293
(1,988) (-0,205)  (1,629) (-0,593)  (1,710) (-0,416)  

Observaciones 154 154 154
R cuadrado 0,2035 0,2069 0,2113
F 2,54 2,59 2,66
Predicción Correcta (% del total de casos)*

Estadísticos "t" entre paréntesis
* Se asume como predicción correcta si el modelo Probit le asigna una probabillidad de éxito mayor o igual al 50%, de acuerdo a las características de cada firma.

Fuente: FIEL en base a Encuesta PyMIs de la UIA

77,9 77,3 77,3
   

PROBIT

0,1834 0,1902 0,1871
154 154 154

PROBIT PROBIT

PYMIS
FACTORES DEL EXITO Y FRACASO EN LA GESTION: 1996-1998

EXITO EXITOEXITO
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Como se observa, la introducción de esta variable parece ser significativa para explicar el éxito 
de una firma. Ante un incremento en un 1% en la relación inversión/ventas, la probabilidad de 
éxito de una firma es un 6,3% mayor.  También cambia el poder explicativo de otras variables, 
como los controles por rama (ahora significativos) y la condición de pertenecer a un grupo 
económico. Tanto la rentabilidad (costo del capital) como el financiamiento con bancos 
conservan su poder explicativo en los tres modelos presentados. 
 
Si se juzga la bondad del ajuste, las regresiones Probit presentan valores muy bajos de R 
cuadrado (en torno al 20%). Sin embargo, al efectuar este tipo de análisis econométrico se suele 
presentar otra medida que surge de comparar los acontecimientos predichos con los que 
efectivamente ocurrieron. Si 1 representa el éxito y 0 lo contrario, y si el modelo predice “éxito” 
cuando P(X=1)≥0.5, en los casos presentados los modelos predicen con acierto entre un 72 y un 
78% de los casos. 
 
En síntesis, las regresiones con el criterio actual5 muestran resultados en línea con lo que se 
esperaba. La edad influye negativamente en la probabilidad de éxito. Este efecto también se 
observa en la experiencia internacional pero en la Argentina está más vinculado a las políticas de 
proteccionismo comercial vigentes en el pasado que a la menor predisposición de la propia 
empresa a adoptar tecnología cuando “envejece”. Los otros factores que influyen sobre el éxito 
son: el acceso al financiamiento bancario;  invertir  (y por lo tanto, lograr financiar esa inversión); 
tener una tasa de retorno alta (indicador de capacidad de financiamiento propio); y pertenecer a 
un grupo económico. Ni el tamaño (acotado entre 300,000 y 20,000,000 pesos anuales de 
facturación por ventas, y entre 5 y 200 empleados) ni el hecho de capacitar al personal son 
explicativos en el grupo de ecuaciones preferidas (Tabla 8). La explicación de la poca influencia 
de variables que han resultado importantes en otras experiencias se debe a que el tamaño es 
relevante sólo cuando la comparación incluye empresas mucho más grandes en facturación y  la 
capacitación tiene importancia secundaria debido a que en estas empresas el “capital humano” se 
consigue directamente en el mercado cuando se contrata la mano de obra y lo que tiene valor para 
la empresa es el entrenamiento específico en la tarea6. 

                                                 
5 Siguiendo la metodología de Cunningham y Maloney (1999), se  realizaron regresiones parciales dentro de cada cluster 
construido en la sección anterior. Dada la limitación en el número de observaciones en cada uno de ellos, sólo se pudo 
efectuar el ejercicio en los dos grupos más numerosos, los clusters 2 y 3. Sólo la edad y la condición de firma exportadora 
difieren en magnitud y signo entre los clusters., el resto de las variables pierden significatividad. La escasa variabilidad en 
coeficientes y grado de significación entre clusters sugiere que las ganancias por aplicar esta metodología al panel de PYMES 
disponible no son muchas respecto al criterio adoptado. 
 
6 En los ejercicios se probó con la inclusión de los salarios anuales pagados en el 96. Esta variable surge de dividir el monto 

total pagado por sueldos y cargas sociales por el número de trabajadores que empleó la firma en ese año. La alta 
variabilidad de este indicador entre empresas (con un rango que va entre los 2.500 y los 45.000 pesos anuales) y entre 
sectores sugiere  interpretaciones alternativas. En particular esta variable, presenta signo negativo y es significativa en todos 
los ejercicios  pero deja de serlo si excluimos el 5% de las empresas que menos salarios promedio pagan. Si pensamos que 
los bajos salarios imputados indican la existencia de trabajadores no asalariados, el signo negativo del coeficiente sugeriría 
que las empresas con mayor cantidad de trabajadores no asalariados (socios o familiares) crecen más. 
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4. UN ANALISIS DE LA PRODUCTIVIDAD FACTORIAL DE LAS PYMES 
MANUFACTURERAS. 
 
 
En esta sección se estudia la evolución de la productividad de un sub-panel de 48 pequeñas y 
medianas empresas industriales encuestadas por el Observatorio PyMIs de la Unión Industrial 
Argentina para las que se contó con información de balances. Para ello se utiliza la técnica de los 
"dos deflactores" presentada en Harberger (1998b) para el cálculo de las fuentes de crecimiento 
y, en particular, para el análisis de la productividad total de factores. Si bien el número de 
empresas es muy pequeño el ejercicio no busca regularidades estadísticas sino, por el contrario, 
está diseñado para ilustrar un punto importante referido a la diversidad de resultados que 
muestran las empresas frente a estímulos comunes, resaltando la importancia de factores 
idiosincrásicos (propios de cada empresa) y de la capacidad de gestión empresarial.  
 
 El aumento de la productividad factorial refleja la capacidad de una firma de producir más a 
partir de la misma cantidad de insumos, o alternativamente de producir lo mismo con una 
cantidad menor de insumos. A nivel agregado, implica un desplazamiento de la frontera de 
posibilidades de producción de la economía, y en consecuencia un aumento del bienestar 
potencial de la sociedad. En los últimos años se ha desarrollado una literatura que aconseja mirar 
el fenómeno del crecimiento y la productividad factorial a un nivel aún más desagregado: el de 
las firmas y establecimientos. Dos causas se conjugaron para dan cuenta de esta tendencia. Por un 
lado, la mayor disponibilidad de bases de datos a nivel de firmas y su creciente facilidad de 
procesamiento hicieron posible el análisis empírico desagregado. Por otro lado, la creciente 
convicción de que las fuentes de crecimiento de la productividad suelen estar no sólo en 
externalidades macroeconómicas, sino especialmente en fenómenos que operan al nivel de la 
firma. En ese sentido, el análisis sectorial implica un nivel de agregación exagerado, escondiendo 
comportamientos muy dispares entre firmas que logran implementar exitosamente cambios 
tecnológicos e innovaciones en el management, y firmas que no lo hacen. 
 
4.1.  Metodología 
 
El objetivo es medir el cambio en la productividad factorial de una firma entre dos momentos del 
tiempo: t y t+1. En el momento t la firma puede aplicar capital K y trabajo L a la función de 
producción existente en t para obtener una cantidad de producto y. Analíticamente, el conjunto de 
posibilidades productivas de una firma puede expresarse como  
 
(1)                                                      ),( tttt LKfy =  
  
En el período siguiente las posibilidades productivas pueden cambiar de acuerdo a una función 
r(.), que puede ser exógena a la firma o depender de variables que puede elegir. Analíticamente,  
 
(2)                                                 (.)),( 111 rLKfy tttt += +++  
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donde r(.) es una función con argumentos desconocidos que puede ser mayor, menor o igual a 
cero. Si r(.) fuera positivo, estaría captando todo factor aumentador de la producción, más allá del 
incremento en el nivel de insumos aplicado a una función de producción invariante. El término 
r(.) tiene múltiples fuentes: cambio tecnológico, cambio en la forma de organización de la 
producción, shocks aleatorios a la productividad, etc.  
 
Combinando (1) y (2), aplicando una aproximación de primer orden y denotando con ∆  el 
cambio de un variable entre t y t+1 se obtiene 
 
(3)                                       (.)).,().,( rLLKfKLKfy tttLttttKtt +∆+∆≅∆  
 
donde fst(Kt,Lt) denota la productividad marginal del factor s en el momento t. El supuesto que los 
factores son remunerados según el valor de su productividad marginal puede expresarse como 
 
(4)                                                            ),( ttKtttt LKfp=+ δρ  
 
(5)                                                              ),( ttLttt LKfpw =  
 
donde ρ representa la tasa de retorno del capital, δ es la tasa de depreciación, w es el salario y p el 
precio del producto. Combinando (3) a (5) y dividiendo por yt se llega a  
 

(6)                                               
tt

t

tt

tt

t

t

tt

ttt

t

t

y
r

L
L

yp
Lw

K
K

yp
K

y
y (.)..

)(
+

∆
+

∆+
≅

∆ δρ
 

 
La tarea empírica consiste en estimar (6) de modo de obtener el valor de r(.)/yt, o sea la 
productividad total de factores, como residuo. 
 
4.2. Estimaciones 
 
A continuación se muestran los resultados de las estimaciones de las fuentes de crecimiento de 
las empresas de la sub-muestra. Para cada empresa se analizaron las tasas de crecimiento de 
variables seleccionadas: valor agregado (Tabla 10), el trabajo medido como equivalente en 
número de trabajadores no calificados (Tabla 11) y el stock de capital (Tabla 12).  
 
El valor agregado (Tabla 10) generado por las firmas del panel creció un 40% entre 1996 y 1998, 
lo que implica una tasa de crecimiento de 18.2% anual. El desempeño de las firmas y los sectores 
estuvo lejos de ser uniforme. En ciertos sectores el valor agregado cayó en el período, tal es el 
caso de Productos Textiles, Confecciones y Calzado. En el otro extremo, el valor agregado creció 
sustancialmente en Alimentos, Bebidas y Tabaco, Productos Químicos y Refinación de Petróleo 
y Productos Metálicos, Maquinaria y Equipo. Aún dentro de cada sector es notable la disparidad 
en el desempeño económico. Por ejemplo, si bien el valor agregado en Textiles cayó 12%, el 50% 
de las firmas tuvieron incrementos en esa variable.  
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Tabla 10 
Valor agregado promedio por sector ($ de 1999)
Encuesta PyMIs de la UIA, 1996-1998

% firmas con
Sector VA 96 VA 98 cambio DVA positivo
Alimentos, Bebidas y Tabaco 861,155         1,496,995      74% 67%
Productos Textiles, Confecciones y Calzado 556,274         487,155         -12% 50%
Productos Químicos y Refinación de Petróleo 2,012,046      2,920,030      45% 83%
Productos Metálicos, Maquinaria y Equipo 733,882         1,059,304      44% 68%
Otras Industrias Manufactureras 925,462         1,171,648      27% 90%
Total 926,719         1,294,976      40% 73%
Fuente: Elaboración propia en base a Encuesta PyMIS de la UIA

promedio por sector

 
 
La encuesta informa la nómina salarial, sin discriminar por tipo de empleado. De acuerdo con lo 
discutido en la sección anterior se estima la cantidad de trabajo en cada firma dividiendo a la 
nómina por el costo laboral horario promedio de un trabajador no calificado. La Tabla 11 muestra  
para cada sector y cada año la cantidad de trabajo empleado en unidades de trabajadores no 
calificados. El insumo trabajo creció un 32% entre 1996 y 1998. Nótese que este aumento es 
compatible tanto con la contratación de más personal como con un aumento en la calificación (y 
por ende en el salario) del personal existente. Los picos en el aumento del trabajo se notan en 
Productos Químicos y Refinación de Petróleo. El 65% de las firmas (y más de la mitad de los 
sectores) tuvieron reducciones en el insumo laboral.  
 
La Tabla 12 indica un incremento del 25% en el capital de las firmas encuestadas en el período 
en cuestión. Si bien existen importantes diferencias inter e intrasectoriales, el comportamiento es 
algo más uniforme que en los dos cuadros anteriores. El 79% de las firmas encuestadas 
declararon haber incrementado el capital entre 1996 y 1998. 

 
Tabla 11 

Trabajadores promedio por sector 
En equivalentes de trabajadores no calificados

  promedio por sector % firmas con
Sector Lnc 96 Lnc 98 cambio DL positivo
Alimentos, Bebidas y Tabaco 59 73 23% 33%
Productos Textiles, Confecciones y Calzado 54 56 4% 50%
Productos Químicos y Refinación de Petróleo 164 234 43% 100%
Productos Metálicos, Maquinaria y Equipo 73 97 32% 60%
Otras Industrias Manufactureras 73 91 25% 70%
Total 82 108 32% 65%
Fuente: Elaboración propia en base a Encuesta PyMIS de la UIA  
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Tabla 12 
Capital promedio por sector 
($ de 1999)

% firmas con
Sector K 93 K 98 cambio DK positivo
Alimentos, Bebidas y Tabaco 908,144         1,625,404        79% 67%
Productos Textiles, Confecciones y Calzado 1,431,964      1,682,341        17% 50%
Productos Químicos y Refinación de Petróleo 8,113,329      9,406,696        16% 83%
Productos Metálicos, Maquinaria y Equipo 1,896,698      2,496,002        32% 80%
Otras Industrias Manufactureras 2,481,704      3,107,060        25% 90%
Total 2,695,140      3,364,925        25% 79%
Fuente: Elaboración propia en base a Encuesta PyMIS de la UIA

  promedio por sector

 
 
El cómputo de la PTF de acuerdo a la metodología explicada en la sección anterior y en el 
Apéndice genera los resultados sectoriales de la Tabla 13. Los cambios tecnológicos y 
organizacionales implementados por las firmas encuestadas han generado un ahorro real de 
costos promedio por empresa de más de $103 mil en el período 1996-1998.  El desempeño en 
términos de PTF no es uniforme ni entre sectores, ni dentro de cada sector. Este último fenómeno 
podría deberse a las escasas observaciones con las que se trabaja, o al hecho de contar con un 
período muy reducido de análisis, en el cual no todas las empresas han podido lograr realizar el 
salto hacia la verdadera frontera tecnológica del sector en el que funcionan. Las empresas de 
Productos Químicos y Refinación de Petróleo aparecen como las más exitosas en el ranking de 
productividad factorial7. En promedio estas firmas generaron un ahorro real de costos de $406  
mil en el período bajo estudio. A su vez hay sectores en los que, si bien las firmas son pocas, el 
cincuenta por ciento de las mismas presentaron productividades positivas y el restante cincuenta 
por ciento un comportamiento negativo (Otras Industrias Manufactureras, por ejemplo). 
Considerando el total de la muestra, la mitad de las firmas tuvieron una PTF positiva, mientras 
que el resto sufrió reducciones en la productividad factorial.     
 

Tabla 13 
PTF promedio por sector
($ de 1999) 

% firmas con
Sector PTF PTF positivo
Alimentos, Bebidas y Tabaco 358,869          100%
Productos Textiles, Confecciones y Calzado -93,636           25%
Productos Químicos y Refinación de Petróleo 406,404          66%
Productos Metálicos, Maquinaria y Equipo 77,489            44%
Otras Industrias Manufactureras -12,645           50%
Total 103,151          50%
Fuente: Elaboración propia en base a Encuesta PyMIS de la UIA  
 

                                                 
7 Parte del incremento de la PTF puede deberse a cambios en los precios relativos entre sectores tanto de los insumos como de 

los productos finales. Sin embargo entre 1996 y 1998 en Argentina, a excepción del sector de refinación de petróleo, los 
precios relativos no se modificaron sustancialmente y en ningún caso el cambio supera el 5%. 
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Es importante remarcar un punto al interpretar el cuadro anterior. Dada la inexistencia de índices 
de precios finales para las firmas, la metodología empleada agrupa bajo una misma estimación a 
cambios empresariales genuinos que repercuten en los costos reales (i.e... cambios en la 
tecnología o en la administración de los negocios) y a cambios en el precio del valor agregado. 
Los valores negativos de PTF pueden reflejar tanto ineficiencias en el manejo de los recursos, 
como una caída en el precio de los bienes que produce la firma. 
 
La Tabla 14 presenta las contribuciones de las tres fuentes de crecimiento como porcentaje del 
valor agregado inicial. En promedio el valor agregado creció un 40% entre 1996 y 1998. Es 
posible desglosar ese porcentaje en 21% de contribución del trabajo, 8% del capital y 11% de la 
PTF. En tasas anuales, el crecimiento del valor agregado en las firmas de la muestra fue de 
18.2%. El incremento del factor trabajo da cuenta de una tasa del 9.6% anual (algo que resulta 
lógico si se piensa que las PYMES suelen contratar mano de obra adicional ante un incremento 
de las ventas a corto plazo, en vez de hundir más capital), la acumulación de capital puede 
explicar sólo un crecimiento anual de 3.5%, mientras que el 5.1% anual  restante se debe a 
reducciones reales de costos, es decir, a la habilidad empresarial de producir más con la misma 
dotación de insumos. 
 

Tabla 14 
Contribución del trabajo, el capital y la PTF al crecimiento del valor agregado 
(cambios como porcentaje del valor agregado de 1996)

                Contribución Crec.
Sector L K PTF VA
Alimentos, Bebidas y Tabaco 11.7 20.5 41.7 73.8
Productos Textiles, Confecciones y Calzado 3.0 1.4 -16.8 -12.4
Productos Químicos y Refinación de Petróleo 26.2 -1.3 20.2 45.1
Productos Metálicos, Maquinaria y Equipo 24.2 9.6 10.6 44.3
Otras Industrias Manufactureras 14.7 13.2 -1.4 26.6
Total 21.0 7.6 11.1 39.7
Fuente: Elaboración propia en base a Encuesta PyMIS de la UIA  
 
Una manera más ilustrativa de presentar la información es a través de gráficos “sunrise-sunset”. 
Estos gráficos (Gráfico 3) surgen de ordenar a las firmas de acuerdo con su productividad 
factorial medida a través del cociente entre la PTF y el valor agregado, graficando sobre el eje 
horizontal la proporción de valor agregado acumulado de las firmas ordenadas por productividad 
decreciente y en el eje vertical el valor del cociente PTF/VA correspondiente. La curva se inicia 
en el punto 0 y termina en el valor de PTF/VA correspondiente a la muestra. En nuestro caso, la 
curva alcanza el valor final de 11.1% de PTF/VA. Lo interesante de estas curvas es su forma de 
U invertida. Una proporción menor de firmas explica el crecimiento total de la productividad. En 
el caso de este panel apenas el 9% de las firmas (más estrictamente el 9% del valor agregado 
total) dan cuenta de todo el ahorro real de costos generado en el período. El 41% siguiente en 
términos de productividad presenta valores de PTF positivos, pero que son exactamente 
compensados por el 50% restante de las firmas (41% del valor agregado), las que presentan 
aumento de costos reales.  
 
La figura no se aparta sensiblemente de la experiencia internacional. En el caso estudiado el 
porcentaje de firmas de mayor productividad que explica la totalidad de la PTF (9%) es menor 
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que en otros países, mientras que la proporción de empresas con PTF negativa (50%) es algo 
superior. Sin embargo, a grandes rasgos, las conclusiones son semejantes a las de otros estudios: 
(i) el crecimiento de la PTF suele estar concentrado en relativamente pocas firmas; (ii) las 
empresas "exitosas" suelen pertenecer a sectores diferentes y (iii) los perdedores en términos de 
PTF son una parte muy importante de la historia. 
 

Gráfico 3 

PANEL DE PYMIS: PRODUCTIVIDAD TOTAL DE FACTORES
1996-1998
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Por último, aún en el  marco económico más ordenado de los 90 y durante la etapa expansiva del 
ciclo de negocios, la mitad de las PYMES de la muestra presentaron reducciones en la PTF. Este 
fenómeno, sin embargo, es un resultado esperable. Los períodos de crecimiento suelen ser 
períodos de "destrucción creativa" Schumpeteriana, donde hay firmas que no se adaptan 
correctamente al nuevo contexto y se vuelven más ineficientes, pudiendo desembocar en 
situaciones de caída de valor agregado y, eventualmente, en la quiebra.  La evidencia parcial de 
esta sección apoya la idea de un proceso de crecimiento desordenado, donde las historias exitosas 
no se corresponden unívocamente con fenómenos sectoriales, sino que surgen más bien de 
factores idiosincrásicos de cada firma. Más allá de que existan externalidades que operen a nivel 
macro o sectorial, o que determinados cambios tecnológicos u organizacionales sean absorbidos 
de manera extendida en una industria, el crecimiento de la productividad parece ser más el 
resultado de acciones individuales en empresas particulares en las que se instrumentan reformas 
exitosas con el objeto de ahorrar costos en un escenario propenso a los mercados pero dinámico y 
cambiante.    
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 5. LAS PYMES DEL SECTOR SERVICIOS. 
 
En los 90 la economía argentina se caracterizó por el crecimiento de los servicios que ganaron 
participación en el producto, como ya se indicara. En particular, dentro del sector de “servicios 
privados” (incluye las empresas de servicios privatizadas) la Intermediación Financiera se 
expandió a una tasa promedio anual del 10%; Electricidad, Gas y Agua lo hizo a una tasa del 
7.1% y Transporte Almacenamiento y Comunicaciones creció a una tasa del 6.1%. El sector de  
Comercio creció a una tasa del 4.3%. 
 

Tabla 15 
Sector Servicios Privados: Composición  del Producto 

 
 Comercio Electricidad, 

Gas y Agua 
Hoteles y 

Restaurants 
Trans. Almac. 

y Comunic. 
Interm. 
Finan. 

Acti. Inmob. 
Empres. y de 

Alquiler 

Otros 
Servicios 

1980  30.2% 3.9% 8.0% 15.6% 11.1% 37.2% 16.8% 

1999  26.1% 5.1% 6.0% 17.3% 7.5% 39.9% 17.9% 

2000  23.2% 6.1% 6.0% 19.4% 14.4% 34.0% 15.4% 

 
Fuente: FIEL en base a Secretaría de Programación Económica. 

 
 
La importancia del sector servicios dentro de la economía también se ve reflejada en materia de 
empleo. En el año 2000, los sectores de servicios (excluido el empleo público) representaban el 
62% del empleo total. 
 
Desafortunadamente, la diversidad que caracteriza al sector hace difícil su descripción estilizada  
sin que se cuente con datos de encuestas periódicas ni siquiera para sub-sectores. Por ello, este 
estudio incluyó un trabajo de campo en el que se realizaron una serie de entrevistas a empresas y 
representantes de las cámaras gremiales empresarias concentrando la atención en sectores 
seleccionados (agencias de viaje, gastronomía, empresas de limpieza, informática y empresas de 
logística). Las entrevistas se hicieron sobre la base de un formulario común (ver Anexo). 
 
5.1.  Características y evolución de los sectores seleccionados. 
 
De acuerdo con datos del censo de 1994, las Agencias de Viajes y Turismo ocupaban 10.000 
personas, mientras el tamaño medio de las mismas se ubicaba en 4 ocupados. Dentro del sector 
que las comprende dentro del Censo el 98.3% de las empresas tenían menos de 40 ocupados. El 
empleo dentro de las Agencias de Viajes representa el 0.76% del empleo en el sector de 
Servicios. El sector de Informática, de acuerdo con los datos censales, ocupaba casi 12 mil 
personas, con un tamaño medio por empresa de 2.8 personas. Dentro de este sector, el 99.4% de 
las firmas ocupaban menos de 40 personas. El empleo representa el 0.88% del empleo en 
Servicios. En lo que se refiere a Limpieza de Edificios, el empleo censal alcanzaba a 37.4 mil 
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personas con un tamaño medio por establecimiento de 45 personas. Con relación a los servicios 
de Gastronomía (Catering) y de Logística, no han podido ser discriminados dentro de la 
información censal, pero los primeros emplearían unas 40.000 personas al presente según datos 
empresarios. 

Tabla 16 
Servicios Privados: Indicadores de sectores seleccionados 

 
 Empleo Tamaño 

Medio. 
Nro. de 
empleados 

% del Empleo del 
Sector  Servicios 

Facturación 
sectorial 
(en miles) 

Agencias de viajes, etc. 10172 4.0 0.76% 1,000,000 (1) 
Informática 11848 2.8 0.88% 4,000,000 (2) 
Limpieza de edificios 37422 44.9 1.36% S/d 

Fuente: Censo Económico de 1994. (1)Asociación de Agencias de Viajes y Turismo. Este dato se refiere solamente a 
la venta de pasajes. (2) Información obtenida en entrevistas con representantes sectoriales.  
 
 
La evolución de las PYMES en los sectores relevados, ha sido en general positiva. En la última 
década la Argentina, al igual que el resto del mundo ha incorporado un proceso de terciarización 
que tuvo un fuerte impacto en la evolución de sector servicios. La terciarización es producto de 
un nuevo esquema organizacional de las empresas que permite concentrar los esfuerzos en la 
actividad propia de la firma delegando las áreas fuera de su especialización a empresas 
proveedoras. Actividades como los servicios de limpieza, los comedores, servicios de 
informática, mensajería, y transporte, entre otros, dejaron de llevarse a cabo dentro de las mismas 
empresas para ser contratados a firmas dedicadas especialmente a cada uno de esas actividades.  
 
Sin embargo, no todas las empresas pudieron captar los beneficios del cambio. En el caso de las 
Agencias de viajes, en los últimos años la actividad del turismo en la Argentina creció a más del 
doble que la tasa mundial, aumentado la oferta de servicios y productos y modificando su 
estructura operativa  hacia la especialización de los mercados y la modificación de las estructuras 
empresariales y tecnológicas. El sector agencias de viajes está compuesto mayoritariamente por 
PYMES, que pueden clasificarse en operadores mayoristas y operadores minoristas. 
Tradicionalmente, los operadores mayoristas arman "paquetes" de turismo que venden a los 
Minoristas y éstos son los encargados de comercializarlos. Sin embargo, en los últimos años, los 
primeros pasaron a comercializar directamente los "paquetes" ante la caída de sus ingresos, 
quitando una porción del mercado a los minoristas al poder ofrecer menores precios por el mismo 
producto. 
 
En el caso de las empresas de Informática, de acuerdo con la información brindada por las 
Cámaras y las empresas, la actividad experimentó un crecimiento sostenido aún en la recesión del 
95. Entre el 98 y 99 el sector siguió creciendo, afectado por la gran demanda originada en el 
efecto Y2K. Recién hacia fines del 2000 los efectos de la recesión que atraviesa la economía 
argentina comenzaron a sentirse. 
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SÍNTESIS DE LA ENCUESTA NACIONAL DE SOFTWARE Y SERVICIOS 
INFORMÀTICOS 

 Los datos de la Encuesta Nacional de Software y Servicios Informáticos muestran que entre 
1998 y el año 2000 la venta de productos desarrollados localmente creció un 16%, los productos 
extranjeros un 47%, mientras que los servicios informáticos un 45%. Sin embargo, desagregado 
por sector, el segmento de las pequeñas empresas las ventas cayeron un 1%, entre las medianas 
se registró un crecimiento del  24% y entre las grandes un 45%.  
 
El mercado está compuesto por un 89% de firmas extranjeras que facturan el 66% del total y 
aglutinan al 42% del empleo y un 11% corresponde a firmas locales que facturan el 34% del 
total y tienen el 58% del empleo. 
 
La composición de las empresas por número de ocupados muestra que el 20% tienen menos de 
10 ocupados, el 29% tiene entre 10 y 20 ocupados, el 24% tiene entre 20 y 50 ocupados y el 
27% mas de 50% empleados. 
 
Las firmas de menos de 10 ocupados concentran el 2% de la facturación, las medianas (entre 10 
y 50 ocupados) el 12% de la facturación y las firmas grandes el 86% de las ventas. 
 
Respecto de la composición de los productos que se comercializan, del total de facturación, el 
49% corresponde a ventas de productos de hardware y software (17% desarrollados en el país y 
32% desarrollados en el exterior) y el 51% corresponde a servicios profesionales. 
 
La composición de la demanda corresponde el 66% a empresas grandes, el 16% al sector 
gobierno, el 16% a PYMES, el 2% a otros. 
 
La antigüedad promedio de las firmas del sector es de 10 años. El 24% de las firmas se inició 
antes de 1984, el 12% tiene una antigüedad media de 14 años, el 39% de las firmas se inicio 
entre 1990 y 1994, el 22% entre el 95 y el 99 y el 5% de las firmas en los dos últimos años. 
Fuente: elaboracióon propia sobre datos SECyT. 
 
En servicios de Catering, la demanda la demanda está compuesta, mayoritariamente, por 
comedores de empresas, escuelas, clubes y asociaciones y en menor medida demanda de 
consumidores (fiestas y eventos especiales). En la mayoría de los casos, a excepción de los 
consumidores finales, los demandantes realizan licitaciones en las cuales compiten libremente las 
empresas de catering. Este sector de la economía está principalmente integrado por pequeñas y 
medianas empresas, si bien en los últimos años han ingresado empresas internacionales con 
mayor capital que les permite mayor competitividad en las licitaciones, impidiendo a las PYMES 
conseguir los contratos de mayor envergadura. 
 
El sector de Empresas de Limpieza está compuesto básicamente por empresas PYMES mano de 
obra intensivas. Son las empresas más claramente atadas al proceso de terciarización de los 
servicios que se ha dado en los últimos años. 
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En el caso del sector de Logística se trata de empresas medianas que brindan servicios de 
transporte, almacenaje y preparación de pedidos. Estas empresas conviven con algunas empresas 
líderes del mercado que incluyen actividades internacionales, la mayoría de ellas de capital 
extranjero. Estas empresas facturan entre US$ 1 y US$ 30 millones (algunas empresas llegan a 
facturar hasta US$ 50 millones). La tecnología es trabajo intensiva y la mayoría corresponde a los 
años 90. Algunas de estas empresas ya operaban como transportistas de carga. 
 
5.2. Factores de éxito y fracaso para las PYMES del sector servicios 
 
5.2.1. Obstáculos 
 
 En las entrevistas se relevaron obstáculos específicos y comunes a los sectores. 
 
Los obstáculos específicos revisten interés para el análisis cuando se cuenta con información 
sobre las estrategias empresarias para enfrentarlos. En el caso de las agencias de viajes, el 
principal factor que afectó el desempeño de las agencias de viajes fue un cambio en las políticas 
de las compañías aéreas. Las compañías aéreas, a nivel mundial, han ido reduciendo 
progresivamente las comisiones que les reconocen a las agencias de viajes, así como también han 
subido los "pisos de producción" para el reconocimiento de incentivos. Por otra parte, las 
compañías aéreas prefieren realizar sus ventas a través de una reducida cantidad de agencias. En 
la Argentina, las compañías aéreas rebajaron las comisiones del 10% al 5% en el caso de pasajes 
internacionales y del 8 al 5% en el caso de pasajes de cabotaje. Además de la rebaja en la 
comisión, que es el principal factor que ha afectado su desempeño, las agencias de viajes 
enfrentan la competencia de la venta de pasajes y "paquetes" turísticos en general, vía Internet. 
La baja de las comisiones obligó a las agencias a reducir costos administrativos. Algunas 
empresas intentaron expandirse con más locales, pero al haber sobreoferta de Agencias esto no 
contribuyó mejorar su situación. Como estrategia alternativa han comenzado a realizar alianzas 
para poder subsistir, formando "mega agencias", lo cual les da la forma de agencia grande 
pudiendo de ese modo tener mayor poder de negociación frente a los restantes operadores. 
 
En el rubro de Catering, las empresas que obtienen contratos con el sector público, 
principalmente comedores escolares, tienen serios problemas para cobrar. 
 
Otro obstáculo específico correspondió a las empresas de Logística que indicaron la dificultad 
para utilizar plenamente su capacidad de carga disponible por insuficiente organización de los 
clientes.  
 
 En términos de los obstáculos comunes a todos los sectores seleccionados, la mayoría de las 
PYMES consultadas debe financiarse a través del giro en descubierto, o postergando el pago a los 
proveedores. Respecto de esto último, las empresas de catering señalan que como no pueden 
negociar con los proveedores más grandes, terminan "financiándose" a costa de los proveedores 
más pequeños. En el caso de las empresas de Informática, donde las características del negocio 
limitan la existencia de garantías prendarias o hipotecarias se ha mencionado que una alternativa 
sería que las licencias de desarrollo de software sirvieran de garantía para el crédito bancario. 
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Otro tema mencionado por diversos sectores es el de la competencia desleal. En el caso de las 
empresas de catering, existen muchas empresas que surgen para ganar una licitación y después 
desaparecen, en algunos casos cometiendo fraude. Esto se da principalmente en las 
contrataciones con el sector público, observándose casos de licitaciones ganadas a precios 
menores que los costos. En el rubro de Agencias de Viajes se estima una sobreoferta originada en 
un gran número de empresas muy pequeñas que compiten en algunos segmentos del mercado, 
evadiendo impuestos. Cuando la conducta de evasión se hace insostenible las empresas 
desaparecen, formando los empresarios una nueva.  Este punto fue señalado tanto en los sectores 
de informática, como en las empresas de catering y de limpieza. 
 
Otro obstáculo mencionado recurrentemente fue el de la informalidad laboral. En el caso de las 
empresas de limpieza, éstas señalan que surgen empresas informales que ofrecen  menores 
precios por el servicio y que si son detectadas cierran e inician una empresa nueva. El costo de 
entrada y salida de la actividad es muy bajo. Si bien las empresas contratantes son co-
responsables de los aportes a la seguridad social, muchas (se mencionó a los supermercados entre 
ellas) no efectúan los controles correspondientes. Este también es un obstáculo principal entre las 
empresas de logística. En el sector de catering se estima que no existen muchas empresas 
informales dado que en esa condición no pueden presentarse en las licitaciones, sin embargo los 
eventos particulares, mayoritariamente, se facturan en negro.  
 
5.2.2. Factores de éxito 
 
Algunos factores de éxito, son particulares de cada sector. Por ejemplo, en el sector de 
informática, las PYMES exitosas son aquellas que encuentran nichos de mercado, o desarrollan 
productos originales. También tienen mejor desempeño las que desarrollan software en mercados 
horizontales, es decir productos que pueden ser utilizados por diferentes grupos de empresas 
independientemente del sector de actividad (software de Gestión Empresarial, Compras, 
Contabilidad, etc.). Este grupo de empresas señala que al tener la demanda atomizada, los ciclos 
económicos no afectaron el desarrollo de su empresa. Por su parte, las empresas que 
comercializan software verticales (dirigidos a un sector de actividad) están atadas a la evolución 
sectorial. Una vez atendido todo el mercado el único negocio que les queda es el mantenimiento o 
soporte técnico de los sistemas ya instalados. En esos casos, las empresas intentan adaptar sus 
productos para empresas de menor tamaño y comienzan a competir con las empresas más chicas, 
como forma de sostener el crecimiento.  
 
En general, se señala como factor de éxito la existencia de un empresario emprendedor y la 
reputación de la firma. En este sentido, las empresas de informática  y logística reconocen ser 
empresas muy personales y aquellas exitosas tienen una cara visible en el rubro. Una opinión 
recogida durante las entrevistas consigna que "las empresas no sobreviven, nacen y mueren, los 
que sobreviven son los hombres en el sector". Esta opinión refleja un comportamiento detectado 
en varios sectores, que es que en cuanto a las empresas les comienza a ir mal, los empresarios las 
dejan quebrar e inician una nueva empresa. 
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También, se señala que las empresas que tienen éxito son aquellas que lograron bajar costos y 
retener a los clientes. Lograr la lealtad de los clientes a través de una eficiente combinación de 
calidad en el servicio y precio es un factor que se reconoce como estratégico. 
 
5.2.3. Síntesis de resultados de las entrevistas 
 
De las entrevistas realizadas surge como característica dominante el bajo costo de entrada y 
salida de este tipo de empresas al mercado, lo que permite cerrar la empresa e iniciar una nueva 
dentro de la misma actividad u otra actividad dentro del rubro de servicios. Si bien las empresas 
mueren, los empresarios subsisten. 
 
Las empresas PYMES que mejor desempeño han tenido en los últimos años han sido aquellas 
vinculadas contractualmente a empresas grandes en la prestación de servicios que se han 
tercerizado. En estos casos, las empresas grandes, han jugado un rol importante en el éxito de la 
gestión de las PYMES a través de asesoramiento tecnológico y a través de una fuerte inducción 
para la reducción de  costos. 
 
Otro grupo de empresas que ha tenido éxito han sido empresas mano de obra intensiva que 
mostraron la habilidad de aplicar la organización de gestión de los recursos humanos a sucesivos 
nichos de mercado que fueron desarrollando a medida que el nicho anterior perdía rentabilidad. 
En este sentido, se han producido reconversiones de empresas que han pasado del rubro limpieza 
al rubro seguridad, utilizando la capacidad empresarial de manejo de personal. 
 
En varios de los sectores seleccionados (turismo, transporte y logística) han aparecido operadores 
nuevos que han absorbido una buena parte de la demanda y concentrado al sector. Muchos de 
ellos tienen la organización y el tamaño de una empresa grande convirtiéndose en líderes del 
sector. 
 
En materia de obstáculos, la ausencia de crédito para las PYMES surge como problema 
generalizado, así como la ausencia de capacidad desde el sector público para controlar la evasión 
que permite a las empresas evasoras competir en forma desleal. 
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6. CONSIDERACIONES FINALES 
 
El presente estudio analiza los determinantes del éxito y fracaso en el desempeño de las pequeñas 
y medianas empresas argentinas durante un período caracterizado por un crecimiento económico 
sostenido y posterior a las reformas económicas de principios de los 90.  
 
Las PYMES industriales que pudieron  ajustarse a la mayor competencia y a los cambios de 
organización de mercado muestran un patrón de crecimiento “desordenado” de su eficiencia, en 
el que algunas empresas lograron importantes incrementos de productividad entendidos como 
“reducción real de costos”, mientras otras aprovecharon las condiciones favorables del ciclo 
económico ampliando el uso de mano de obra.  
 
Las empresas manufactureras que tuvieron competencia directa con importaciones son aquellas 
que parecen haber hecho este mayor esfuerzo de reducción de costos y esto se ve reflejado en un 
mayor grado éxito en su gestión. Por otro lado, se encontró evidencia de que el tamaño no es un 
determinante del éxito de la firma, pero si parece serlo la edad (ciclo de vida de la firma) la 
inversión en maquinaria y equipo y la estructura de financiamiento de las operaciones (más 
exitosas aquellas que tienen mayor acceso al crédito bancario). 
 
En el caso de las PYMES de servicios la vinculación con empresas grandes a través de contratos 
de tercerización favoreció la modernización y surgimiento de empresas. Otro factor destacable es 
la existencia de empresarios que utilizan su habilidad de aplicar la organización de gestión de los 
recursos humanos a sucesivos nichos de mercado que fueron desarrollando a medida que el nicho 
anterior perdía rentabilidad. También en este caso la restricción financiera es muy significativa 
para el crecimiento. 
 
En síntesis, el análisis comparado de las estrategias de crecimiento muestra que hay espacio para 
un mayor crecimiento derivado de una mejora en el “clima de negocios” y en la capacidad de 
gestión en empresas PYME. El crecimiento de las PYMES parece estar más orientado por la 
situación de mercado de corto plazo y los aumentos de demanda se abastecen tratando de evitar 
los saltos de escala, expandiendo el uso de mano de obra y capital financiero. Esta es la 
consecuencia del pobre acceso al crédito para financiar nuevos proyectos o ampliaciones de 
planta, aún en épocas de menor asfixia financiera como el período 96-98. Este hecho se agrava 
por los obstáculos impuestos por los mayores costos de transacción que enfrentan las PYMES, 
como la falta de instrumentos para formalizar la cadena de pagos (funcionamiento deficiente del 
cheque diferido y la factura de crédito). 
 
El rol de las políticas públicas y la acción del sector privado: Hasta aquí se han revisado algunos 
aspectos del diagnóstico de las PYMES en la Argentina, extendiendo el análisis preexistente para 
incluir la caracterización del éxito y  crecimiento entre empresas de distinto tamaño. En el caso 
de las PYMES, los efectos de los costos de transacción, la asimetría informativa en el mercado de 
crédito y los obstáculos regulatorios creados por desaciertos de la administración pública 
aconsejan una acción específica. La Argentina ha hecho un primer intento de esa acción a través 
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de la promulgación de la “Ley PYME” y de su modificación reciente. También se ha avanzado en 
algunos aspectos del mercados de crédito (SGR y leasing). En los hechos los resultados han sido 
muy pobres y como ha ocurrido con el resto de las políticas de reforma de segunda generación, 
las políticas PYME fueron dominadas por las necesidades que impusieron los desequilibrios 
macroeconómicos. 
 
Qué debe hacer el Sector Público y qué puede hacer el sector privado para “nivelar el campo de 
juego” para las PYMES? Conviene ordenar las acciones en tres capítulos. El primero corresponde 
a los obstáculos provenientes de la regulación económica (discriminación impositiva, falta de 
seguridad jurídica, costo de formalización de los negocios). Aquí el Estado debe actuar 
removiendo los obstáculos lo más pronto posible comenzando por aquellos que implican menor 
costo fiscal.  
 
El segundo capítulo corresponde a costos de transacción y características de mercado 
provenientes de la historia reciente (baja subcontratación, acceso al crédito y garantías, capacidad 
de gestión y creación de empresas). En este capítulo la acción pública debe aprovechar la 
experiencia de otros países. Dada la reducida capacidad de la gestión pública y las restricciones 
fiscales debe considerarse un espacio para la acción privada en coordinación con las acciones 
públicas que creen el marco adecuado (SGR, capacitación, adopción de tecnología y difusión de 
información). El análisis presentado ayuda a entender que es más fácil identificar obstáculos para 
su remoción que operar para impulsar los factores de éxito de las PYMES. Estos últimos incluyen 
una dosis de diversidad e idiosincrasia empresaria que aconsejan políticas horizontales en las que 
las propias empresas elijan el uso que harán de cada instrumento. La eficiencia en el uso de los 
fondos públicos, a su vez, indica la conveniencia de contar con una secuencia de instrumentos a 
los que se acceda a medida que se puedan acreditar buenos resultados de gestión en el uso del 
escalón previo. 
 
El último capítulo se refiere al agravamiento de los problemas de las PYMES durante las crisis 
macroeconómicas. Nadie en el sector privado puede comprar un seguro contra caídas en la 
actividad que se prolongan por casi tres años o por restricciones agudas del crédito; este seguro lo 
debe proveer el Estado con su política macroeconómica. En este aspecto tanto las empresas 
grandes como las PYMES de la Argentina enfrentan igualmente los costos de políticas 
pendulares que limitan los efectos de las reformas recientes y menoscaban la inversión creando 
incentivos para un crecimiento efímero.  
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ANEXO 1 
DEFINICION DE VARIABLES DE LOS MODELOS ECONOMÈTRICOS (SECCIÓN 3) 
V A R V T A S :  V a r i a c i ó n  p o r c e n t u a l  d e  l a s  v e n t a s  d e  l a  e m p r e s a  e n t r e  1 9 9 6  y  1 9 9 8 .

E X I T O :  V a r i a b le  b i n a r i a  q u e  t o m a  e l  v a lo r  d e  1  e n  a q u e l l a s  e m p r e s a s  c u y o  in c r e m e n t o  
e n  l a s  v e n t a s  e n t r e  1 9 9 6  y  1 9 9 8  f u e  s u p e r i o r  o  i g u a l  a l  p r o m e d io  d e  la  m u e s t r a ,  y  0  e n  
e l  r e s t o  d e  l o s  c a s o s .

E M P L E A D O S :  N ú m e r o  d e  e m p l e a d o s  e n  1 9 9 6 .

L V E N T A S 9 6 :  L o g a r i t m o  d e l  m o n t o  d e  v e n t a s  e n  1 9 9 6 .

E D A D :  E d a d  d e  la  f i r m a  e n  1 9 9 6 .

R A M A 1 :  V a r ia b l e  b in a r i a  q u e  t o m a  e l  v a l o r  d e  1  e n  a q u e l la s  e m p r e s a s  c u y a  a c t i v i d a d
p r i n c ip a l  e s  " A l i m e n t o s ,  B e b i d a s  y  T a b a c o "  ( r a m a s  1 5  y  1 6  d e  l a  C I I U  R e v . 3 ) ,  y  0  e n  
e l  r e s t o  d e  l o s  c a s o s .

R A M A 2 :  V a r ia b l e  b in a r i a  q u e  t o m a  e l  v a l o r  d e  1  e n  a q u e l la s  e m p r e s a s  c u y a  a c t i v i d a d
p r i n c ip a l  e s  " P r o d u c t o s  T e x t i l e s ,  C o n f e c c i o n e s  y  C a l z a d o "  ( r a m a s  1 7  a  1 9  d e  la  C I I U
R e v . 3 ) ,  y  0  e n  e l  r e s t o  d e  lo s  c a s o s .

R A M A 3 :  V a r i a b le  b i n a r i a  q u e  t o m a  e l  v a lo r  d e  1  e n  a q u e l l a s  e m p r e s a s  c u y a  a c t i v i d a d
p r i n c ip a l  e s  " P r o d u c t o s  Q u í m ic o s  y  R e f in a c i ó n  d e l  P e t r ó l e o "  ( r a m a s  2 3  a  2 5  d e  l a   C I I U
R e v . 3 ) ,  y  0  e n  e l  r e s t o  d e  lo s  c a s o s .

R A M A 4 :  V a r ia b l e  b in a r i a  q u e  t o m a  e l  v a l o r  d e  1  e n  a q u e l la s  e m p r e s a s  c u y a  a c t i v i d a d
p r i n c ip a l  e s  " P r o d u c t o s  M e t á l i c o s ,  M a q u in a r i a  y  E q u i p o "  ( r a m a s  2 7  a  3 5  d e  l a  C I I U  
R e v . 3 ) ,  y  0  e n  e l  r e s t o  d e  lo s  c a s o s .

R A M A 5 :  V a r ia b l e  b in a r i a  q u e  t o m a  e l  v a l o r  d e  1  e n  a q u e l la s  e m p r e s a s  c u y a  a c t i v i d a d
p r i n c ip a l  e s  " O t r a s  I n d u s t r ia s  M a n u f a c t u r e r a s "  ( r a m a s  2 0  a  2 2 ,  2 6  y  3 6  d e  l a  C I I U
R e v . 3 ) ,  y  0  e n  e l  r e s t o  d e  lo s  c a s o s .

L C O S T O K :  L o g a r i t m o  d e l  c o s t o  d e l  c a p i t a l  d e  l a  f i r m a  e n  1 9 9 6 .  P a r a  s u  c á lc u l o  s e  
i m p u t a r o n  d i s t in t a s  t a s a s  d e  r e f e r e n c ia  d e  a c u e r d o  a  l a  e s t r u c t u r a  d e  f i n a n c ia m ie n t o  d e  
c a d a  u n a  d e  e l la s .  P a r a  e l  c a s o  d e l  f i n a n c i a m i e n t o  p r o p i o ,  s e  u t i l i z ó  e l  p r o m e d i o  a n u a l  d e
l a  t a s a  d e  in t e r é s  p o r  d e p ó s i t o s  e n  p e s o s  a  p l a z o  f i j o  d e  3 0  a  5 9  d í a s  q u e  p u b l i c a  e l
B a n c o  C e n t r a l  d e  la  R e p ú b l i c a  A r g e n t i n a  ( B C R A ) .  P a r a  e l  c a s o  d e l  f i n a n c i a m i e n t o  c o n  
b a n c o s ,  s e  i m p u t ó  l a  t a s a  d e  in t e r é s  q u e  p a g a n  la s  P y m e s  s e g ú n  e l  r e l e v a m i e n t o  d e  l a
E n c u e s t a  M e n s u a l  a  E m p r e s a s  M a n u f a c t u r e r a s  q u e  r e a l i z ó  F I E L  p a r a  d ic h o  a ñ o ,  
d i s t i n g u i e n d o  e n t r e  e m p r e s a s  p e r t e n e c i e n t e s  a  u n  g r u p o  e c o n ó m i c o  d e  la s  q u e  n o  lo  s o n .
P a r a  e l  f i n a n c i a m i e n t o  c o n  p r o v e e d o r e s  s e  u t i l i z ó  e l  p r o m e d i o  a n u a l  d e  l a  t a s a  d e  i n t e r é s  
p o r  p r é s t a m o s  e n  p e s o s  a  e m p r e s a s  d e  p r im e r a  l in e a ,  a  3 0  d í a s  d e  p l a z o ,  q u e  p u b l i c a  e l  
B C R A .

L F I N B A N C O S :  L o g a r i t m o  d e  l a  p r o p o r c i ó n  d e l  f i n a n c i a m ie n t o  t o t a l  q u e  s e  r e a l i z a  c o n
b a n c o s .  I n c l u y e  c r é d i t o s  a  s o l a  f i r m a ,  e n  d e s c u b i e r t o  y  g a r a n t i z a d o s  e n  b a n c o s  d e l  p a í s
y  d e l  e x t e r io r .

E X P O R T A :  V a r i a b le  b i n a r i a  q u e  t o m a  e l  v a lo r  d e  1  e n  a q u e l l a s  e m p r e s a s  q u e  e x p o r t a r o n
e n  e l  a ñ o  1 9 9 6 ,  y  0  e n  e l  r e s t o  d e  lo s  c a s o s .

G R U P O E C :  V a r ia b l e  b in a r i a  q u e  t o m a  e l  v a l o r  d e  1  e n  a q u e l la s  e m p r e s a s  q u e  f o r m a n
p a r t e  d e  a l g ú n  g r u p o  e c o n ó m i c o ,  y  0  e n  e l  r e s t o  d e  l o s  c a s o s .

C A P A C I T A :  V a r i a b le  b i n a r i a  q u e  t o m a  e l  v a lo r  d e  1  e n  a q u e l l a s  e m p r e s a s  q u e  r e a l i z a r o n
a c t i v i d a d e s  d e  f o r m a c i ó n  y  c a p a c i t a c ió n  d e l  p e r s o n a l  e n  e l  a ñ o  1 9 9 6 ,  y  0  e n  e l  r e s t o  d e
l o s  c a s o s .

L V T A S 1 C L :  L o g a r i t m o  d e  l a  p r o p o r c i ó n  d e  la s  v e n t a s  a l  p r in c i p a l  c l ie n t e  d e  l a  f i r m a  
r e s p e c t o  a  l a s  v e n t a s  t o t a le s  e n  e l  a ñ o  1 9 9 6 .

C O M P E X T :  V a r ia b l e  b in a r i a  q u e  t o m a  e l  v a l o r  d e  1  e n  a q u e l la s  e m p r e s a s  c u y o  p r i n c i p a l
c o m p e t id o r  e s  d e  o r i g e n  e x t r a n j e r o ,  y  0  e n  e l  r e s t o  d e  l o s  c a s o s .

L T R A B A J O :  L o g a r i t m o  d e  la  p a r t i c ip a c i ó n  d e  l a  r e m u n e r a c i ó n  a l  f a c t o r  t r a b a j o  ( s u e l d o s  
y  c a r g a s  s o c i a le s )  e n  l o s  c o s t o s  t o t a l e s  o p e r a t i v o s  d e  la  f i r m a .

F u e n t e :  E n c u e s t a  E s t r u c t u r a l  O b s e r v a r io  P y M I s  1 9 9 7 ,  U n i ó n  I n d u s t r i a l  A r g e n t i n a
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ANEXO 2 

METODOLOGIA DE BALANCES PARA EL CALCULO DE LA PRODUCTIVIDAD 
TOTAL DE FACTORES (SECCIÓN 4) 

 
Dada la falta de información oficial periódica, es necesario recuperar información de los balances 
como único método de obtener estimaciones del valor agregado, el trabajo y el capital de cada 
empresa para calcular la productividad total de los factores. 
 
Para ello se utilizan variables extraídas del Estado de Situación Patrimonial, el Estado de 
Resultados, la Notas a los Estados Contables, y los Anexos de Bienes de Uso, Costo de 
Mercaderías Vendidas y Costo de Producción (Art. 64, inc. b de la Ley 19.550).  
 
 
VALOR AGREGADO (VA): 
 
Del Estado de Resultados: 
 
(1) Ventas Netas  
(2) Total Anexo Costo de Producción, Art. 64  
 
Dentro de Anexo Costo de Producción, Art. 64:  
 
(3) Retribución de Administración, Directores y Síndicos  
(4) Honorarios y Retribuciones por Servicios  
(5) Sueldos y Jornales  
(6) Cargas Sociales  
(7) Impuestos, tasas y contribuciones  
(8) Resultados Financieros  
(9) Amortizaciones  
(10) Previsiones  
(11) Todo aquello que no sea considerado como insumo productivo de la empresa   
 
Dentro del Anexo de Costo de Mercaderías Vendidas: 
 
(12) Existencias al Inicio  
(13) Compras   
(14) Existencias al Final   
 
El Valor Agregado de la Empresa es entonces: 
 

VA = (1) – (2) + (3) + (4) + (5) + (6) + (7) + (8) + (9) + (10) + (11) – (12) – (13) + (14) 
 
VAd es el Valor Agregado de la empresa expresado en canasta de bienes del PBI, una vez 
dividido por el Deflactor del PBI del trimestre correspondiente a la fecha de cierre del ejercicio.  
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TRABAJO (L*): 
 
Del Estado de Resultados: 
 
Dentro de Anexo Costo de Producción (Art. 64): 
 
(3) Retribución de Administración, Directores y Síndicos 
(4) Honorarios y Retribuciones por Servicios 
(5) Sueldos y Jornales 
(6) Cargas Sociales 
(15) Todo aquello que sea considerado como remuneración al personal 
 
La Masa Salarial que paga la empresa es: 
 

wL = (3) + (4) + (5) + (6) + (15) 
 
Para obtener el equivalente en trabajadores no calificados (L*) que emplea la firma, se divide la 
masa salarial que esta paga por el salario anual promedio de un obrero de la industria en ese año 
(proxy de trabajador no calificado): 
 

*
*

w
wLL =  

 
 
CAPITAL (K*): 
 
Se distingue entre Capital Financiero, Existencias y Capital Físico. 
 
a) Capital Financiero: 
 
Del  Estado de Situación Patrimonial: 
 
(16) Activo Corriente 
(17) Activo No Corriente 
(18) Bienes de Uso 
 
Dentro del Anexo de Costo de Mercaderías Vendidas: 
 
(14) Existencias al Final 
 
El Capital Financiero se construye de la siguiente manera: 
 

CF = (16) + (17) – (14) – (18) 
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CFd es el Capital Financiero de la empresa expresado en canasta de bienes del PBI, una vez 
dividido por el Deflactor del PBI del trimestre correspondiente a la fecha de cierre del ejercicio. 
 
b) Existencias: 
 
b.1) Para el año inicial (EI): 
 
Dentro del Anexo de Costo de Mercaderías Vendidas: 
 
(12) Existencias al Inicio 
 
EId son las Existencias del año inicial de la empresa expresadas en canasta de bienes del PBI, 
una vez divididas por el Deflactor del PBI del trimestre correspondiente a la fecha de cierre del 
ejercicio. 
 
b.2) Para el año final (EF): 
 
Dentro del Anexo de Costo de Mercaderías Vendidas: 
 
(12) Existencias al Inicio, para el año inicial 
(14) Existencias al Final, para cada año perteneciente al periodo considerado  
 
Las Existencias del año final se calculan de la siguiente forma: 
 

[ ]∑
=

−−+=
T

i
iiEF

1
1)14()14()12(     en donde (14)0 = (12) 

 
EFd son las Existencias del año final de la empresa expresadas en canasta de bienes del PBI. 
Para su calculo, a EId se le suman las variaciones de existencias en cada año divididas por el 
Deflactor del PBI del trimestre correspondiente a la fecha de la mitad del ejercicio. 
 
c) Capital Físico: 
 
c.1) Para el año inicial (SI): 
 
Dentro del Anexo de Bienes de Uso del Año: 
 
(19) Valores al Inicio por rubro para el año inicial 
(20) Valores al Final por rubro para el año inicial 
(21) Amortizaciones Acumuladas por rubro para el año inicial 
(22) Tasa de Amortización por rubro para el año inicial 
(23) Amortización del Ejercicio por rubro para el año inicial 
 
Para calcular el Stock Inicial de Bienes de Uso en principio necesitamos corregir el valor al inicio 
declarado por la empresa para el primer año a considerar en el análisis. Esto es así puesto que la 
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empresa amortiza sus bienes de uso en forma lineal, mientras que para el análisis económico 
necesitamos la amortización exponencial. También vamos a querer cambiar las tasas de 
depreciación. Por otra parte, el valor inicial de los bienes de uso esta llevado a precios de 1992 
(año en que dejo de ajustarse por inflación) por el Indice de Precios Mayoristas (IPM) y nosotros 
queremos llevarlos a canasta de bienes del PBI, corrigiéndolos por el Deflactor del PBI de cada 
año en que se realizo la inversión. 
 
Como no sabemos en que año se realizo la inversión en cada rubro, es necesario calcular los años 
de antigüedad promedio de cada rubro y suponer que en cada año anterior al considerado como 
inicial en el análisis, la empresa invirtió una fracción constante de ese bien de uso. (Ver Apéndice 
3). 
 
Para calcular los años de antigüedad promedio de cada bien se utiliza la siguiente formula: 
 

jj

j
jAnt

)22(*)19(
)21(=   con j = 1… J indicando cada bien de uso 

 
En caso de que la empresa no declare en el Anexo la tasa de amortización (22) que aplica, para 
cada caso se procede a estimarla de la siguiente forma: 
 

j

j
j

)20(
)23()22( =       j = 1… J 

 
La formula para calcular el stock inicial de capital físico para cada bien, medido en canastas de 
bienes del PBI es la siguiente: 
 

( )
1

1
1)19(

−

=
∑ −








=

iAnt

i

j

i

i
j

j
j

j

Def
IPM

Ant
SId δ        j = 1… J 

 
siendo δ j la tasa de depreciación que nosotros queremos asignar a cada bien. Las que se 
utilizaron el calculo son las siguientes: 
 
Terrenos, Obras en Curso y Bienes en Transito:  0% 
Edificios, Viviendas e Instalaciones: 3% 
Maquinas, Herramientas, Vehículos, Muebles y Utiles: 10% 
Equipos de Computación:  40% 
Otros: Se aplica la alícuota que declara la empresa o la que surge del calculo estimado con los 
datos del balance. 
 
El Stock de Capital Físico de la firma, medido en canastas de bienes del PBI, es 
 

∑
=

=
J

j

jSIdSId
1
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c.1) Para el año final (SF): 
 
Dentro del Anexo de Bienes de Uso del Año: 
 
(20)  Valores al Final por rubro para cada año perteneciente al periodo considerado. 
 
El stock final de capital físico para cada bien, medido en canastas de bienes del PBI, se estima de 
la siguiente manera8: 
 

( ) ( )∑ ∑
= =

−

+

+













−






 −+−=
J

j

T

i

iTj

i

i
j

i
j

Tjj

Def
SIdSFd

1 0 1

1 1)20()20(1 δδ  

 
con  (20)j

0  = (19)j   j=1… J  (valores al inicio por rubro para el año inicial) 
 
 
CALCULO DE LA PRODUCTIVIDAD TOTAL DE FACTORES (TFP): 
 
El calculo de la Productividad Total de Factores para cada empresa en el período considerado, 
medido en canasta de bienes del PBI, surge de la siguiente formula: 
 






 −+−





 −−





 −−





 −−−=

VAId
SIdSFd

VAId
EIdEFd

VAId
CFIdCFFdw

VAId
LILF

VAId
VAIdVAFdTFP fin *)('** δρρρ  

 
w’: salario anual promedio de un obrero de la industria, promedio de los años considerados en el análisis. 
 
ρ:  retorno del capital (promedio del período) 
 
ρfin:  retorno del capital financiero (estimado en 6%) 
 
δ*:  tasa de depreciación promedio de cada empresa (tomando en cuenta la composición de los 
bienes de uso) 
 
 
 
CALCULO DEL STOCK DE CAPITAL FISICO 
 
Como se comentó en el Apéndice 1, al extraer datos de balances para calcular el stock de capital 
físico de la empresa (bienes de uso) y dispones de un número limitado de balances para cada una 
de ellas, se hace necesario establecer un supuesto acerca de cómo fue el patrón de inversión de la 
firma en los períodos anteriores al considerado como inicial en nuestro análisis.  
 
                                                 
8 Dado que la maduración de la inversión apital físico no es instantánea, a los efectos de asignar su grado de participación en 
el incremento del valor agregado se prodeció a computar como operativo sólo un 40% de la inversión en el corriente año, un 
70% de l ainversión del año anterior, y un 90% de la inversión realizada dos años atrás. 
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El problema radica en que los bienes de uso que declaran las empresas como iniciales en un 
ejercicio económico no están valuados siguiendo un criterio económico sino contable. Las 
deficiencias en la metodología de cálculo utilizada por las empresas debe corregirse para el 
cálculo de la variación de capital físico a la hora de estimas la productividad total de los factores. 
 
Las diferencias entre la metodología de cálculo de las empresas y de Harberger (1998) se 
presenta en el Cuadro 1: 
 

 
Para reflejar las deficiencias en la estimación del stock de capital físico corrigiendo el stock de 
capital inicial por Harberger (1998) o tomando el que declara la empresa, en el Cuadro 2 se 
presenta un simple ejercicio en el cual se simula el Anexo de Estados de Resultados de una firma 
para el año inicial del análisis, y se calcula la antigüedad promedio por rubro según fue explicado 

en el Apéndice 1. 
 

Empresa Harberger (1998)
Corrección de Precios Ajustado por IPM solo hasta 1992 Deflactor del PBI
Método de Amortización Lineal Exponencial
Tasas de Depreciación Definidas por cada empresa *
Inversión Anterior al Período de Análisis Desconocida Constante

* Las tasas de depreciación utilizadas son:

Terrenos, Obras en Curso y Bienes en Transito: 0%
Edificios, Viviendas e Instalaciones: 3%
Máquinas, Herramientas, Vehículos, Muebles y Utiles: 15%
Equipos de Computación:  40%
Otros: Se aplica la alícuota que declara la empresa o la que surge del calculo estimado con los datos del balance.

Cálculo del stock de capital físico - Metodologías
Cuadro 1

Rubro Alicuota Empresa Valor de Libros 1994 Am. Acumulada Antigüedad Alicuota Económica Stock Capital Inicial 94
Terrenos 0 100 0 - 0 100
Edificios 2 1000 300 15 3 700
Mejora de Edificios 3 100 30 10 3 70
M. y Utiles Fábrica 10 100 30 3 15 70
M. y Utiles Administración 10 100 30 3 15 70
Maquinarias 20 100 20 1 15 80
Herramientas 20 100 20 1 15 80
Instalaciones 5 100 30 6 3 70
Rodados 20 100 20 1 15 80
Maquinaria Agricola 20 100 20 1 15 80
Obras en Curso 0 100 0 - 0 100
TOTAL - 2000 500 - - 1500

Ejemplo del calculo del stock de capital fisico (bienes de uso)

Cuadro 2



PRODUCTIVIDAD Y CRECIMIENTO DE LAS PYMES: LA EVIDENCIA ARGENTINA EN LOS 90 
 

 

DOCUMENTO DE TRABAJO N° 76 40 

 
Por último, en el Cuadro 3 se presentan los resultados de la variación del stock de capital físico 
de la empresa calculado según la metodología del Apéndice 1, pero bajo cinco alternativas 
distintas. En la primera se toma el stock inicial que declara la firma sin corregir por el método de 
Harberger (1998). En el resto se corrige con las siguientes salvedades: en la segunda alternativa 
no se ajusta por precios el stock inicial (se mantiene la corrección por IPM de la empresa), en la 
tercera tampoco se corrige por precios pero se agrega el supuesto de que los edificios fueron 
invertidos en su totalidad al primer año (en este caso, 15 años atrás) y no hubo posteriores 
inversiones en ese rubro; en la cuarta se aplica ciento por ciento la metodología de Harberger 
(corrigiendo por precios); y finalmente en la quinta se corrige por precios pero se vuelve a 
suponer que los edificios se invirtieron en el primer año. En todos los casos se supuso una 
inversión por año y por rubro del 10% del valor de libros del primer año. 
 
 

 
 Como puede observarse, las diferencias en la estimación por los cuatro métodos tanto de los 
stock iniciales como los finales son importantes respecto al que obtendríamos sino corrigiésemos 
los valores proporcionados por la empresa. La mayor corrección de los niveles de stock la hace la 
especificación de Harberger (la cuarta), siempre por encima del resto, aunque en cuanto a 
variaciones absolutas y relativas es la que más se acerca de las cuatro a las declaradas por la 
empresa.  

Stock Capital Inicial 94 Stock Capital Final 99 Variacion del Capital Tasa de Crecimiento
Empresa 1500 1831 331 22,1
Sin Precios 1767 2324 558 31,6
Sin Precios - Edificios 1605 2189 585 36,4
Con Precios 2108 2604 496 23,5
Con Precios - Edificios 1957 2478 521 26,6

Cuadro 3
Calculo del stock de capital fisico - Distintas alternativas
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ANEXO 4 

CUESTIONARIO PARA EMPRESAS DE SERVICIOS 

 
 
Preguntas para PYMES de servicios: 
 
1.Caracterización del sector o de las empresas entrevistadas: 
 - nro. de empleados 
 - ventas por rangos preseleccionados (ver Censo) 
 - años de antigüedad 
 - alianza estratégica con empresas extranjeras o pertenencia a algún grupo económico grande. 
 -qué tipo de demanda enfrentan (consumidor, empresas, estacional, diferenciada por ingresos) 
2. En las empresas industriales estamos encontrando que en épocas de crecimiento las pymes 
expandían las ventas empleando más gente y más capital de giro pero sin invertir en capital físico. Habría 
que lograr una apreciación sobre este resultado para servicios: 
 
 - acceso a financiamiento bancario, plazo y tasa. 
 - ampliación de empleo entre 96 y 98. Qué pasó con el salario que pagaban. Consiguen personal 
con calificación adecuada. 
 - abrieron locales? compraron soft y equipos para tareas específicas a la prestación del servicio? 
 - reinviertieron utilidades o consiguieron socio estratégico. Podrían decir aproximadamente cuál 
es su estructura financiera (capital propio, reinversión de utilidades, deuda bancaria, deuda con 
proveedores) 
 
3. Hay que controlar los resultados por el desempeño del sector en el que están, por ejemplo turismo 
creció más que el promedio de servicios, comercio mayoristas se contrajo, etc. Sería útil saber cómo 
determinan su estrategia de expansión o de maximización de beneficios. 
 -se concentraron en bajar costos. 
 -como su sector estaba en expansión buscaron mayor market share. 
 
4. Obstáculos específicos para su sector que surgen de la regulación pública o de la ineficiencia del 
Estado para proveer bienes públicos. 
 
5. Cuál fue el mayor obstáculo de sus competidores fracasados. En qué factor interno a la empresa basa 
su propio éxito. 
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