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Resumen

Con lafinalidad de contribuir en la importancia que tiene el tamafio empresarial en el resultado
que alcanzan las organizaciones, la presente investigacion persigue dos objetivos. En primer lugar,
realizar una revision bibliografica del tamafio de las empresasy su relacién con los resultados empre-
sariales, y en segundo lugar, contrastar los planteamientos anteriores para aportar evidencia empiri-
ca al respecto, através de un analisis comparativo entre empresas chilenas y espafiolas. El contraste
se realiza sobre un panel completo de empresas industriales chilenas y espafiolas, para el periodo
1999-2005 y se emplea un modelo de efectos aleatorios. Utilizando técnicas para datos de panel se
descubre que existe una relacion entre el tamafio y los resultados empresariales, y ademas que el ta-
mafio es una variable que influye significativamente en los resultados de las empresas. En conclu-
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sion, las empresas que deseen alcanzar mejores resultados deben considerar la dimensién empre-
sarial o su tamafio como una variable relevante para dicho proposito.

Palabras clave: Tamaiio, resultados, dimensién empresarial, Chile, Espafia.

The Influence of Enterprise Size on Results:
A Comparative Study between Chilean
and Spanish Firms

Abstract

In order to contribute to an understanding of the importance that enterprise size has on the re-
sults that organizations achieve, the present study pursues two objectives. First, to perform a biblio-
graphical review regarding the size of businesses and its relationship to business results; and second,
to contrast the previous positions in order to contribute empirical evidence regarding them, through a
comparative analysis of Chilean and Spanish firms. The contrast was made between complete pan-
els of Chilean and Spanish industrial firms for the period 1999-2005, using a random effects model.
Employing panel data techniques, it was discovered that a relationship exists between business size
and results, and, furthermore, that size is a variable that significantly influences business results. In
conclusion, enterprises that want to achieve better results ought to consider business dimension or

size as a relevant variable.
Key words:

1. Introduccion

La dimensién empresarial es un
tema clave en el estudio de las organiza-
ciones porque en cierta medida determi-
na el potencial de las empresas para ser
mas rentables y competitivas. Por esta
razon, a lo largo de la literatura se obser-
van estudios que resaltan la relevancia
que tiene la dimensién empresarial en el
analisis de las organizaciones y por ello
diversos organismos privados e institu-
ciones gubernamentales clasifican a las
empresas de acuerdo a su tamafio, reco-
nociendo de esta forma el efecto signifi-
cativo que puede tener esta Unica varia-
ble en diversos fenédmenos bajo estudio.
Tal es la relevancia de este concepto que
numerosos estudios de Direccion Estra-
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tégica y Economia Industrial, entre otras
disciplinas, el tamafio se ha considerado
como una variable control en varias in-
vestigaciones (Chakrabarti et al., 2007;
Goranova et al., 2007; Hull y Rothenberg,
2008; Mesquita y Lazzarini, 2008; Tanri-
verdi y Lee, 2008; Wiersema y Bowen,
2008; Zott y Amit, 2008; Capar, 2009).
Por estas razones, en el estudio de
las organizaciones el analisis del tamafio
sigue concentrando el interés de investi-
gadores de diversas areas, quienes in-
vestigan diferentes fendmenos pero vin-
culados al mismo concepto. Prueba de
ello son los recientes estudios de Cichello
(2005), Tsai (2005), Beck et al. (2006),
Halkos y Tzeremes (2007), Haan et al.
(2007), Pla-Barber y Alegre (2007). Sin
embargo, pese a la relevancia que tiene



el tamafio empresarial en todas las eco-
nomias, la mayoria de las investigacio-
nes han sido aplicadas a paises desarro-
llados, siendo menor el nUmero de inves-
tigaciones que estudian los paises de re-
ciente desarrollo o paises no desarrolla-
dos, tales como Espafia y Chile, respecti-
vamente.

Con la finalidad de contribuir en la
importancia que tiene la dimensién em-
presarial o tamafio en el resultado que al-
canzan las organizaciones, la presente
investigacion persigue dos objetivos. En
primer lugar, realizar una revision biblio-
grafica del tamafio de las empresas y su
relacion con los resultados empresaria-
les, y en segundo lugar, contrastar los
planteamientos anteriores para aportar
evidencia empirica al respecto, a través
de un analisis comparativo entre empre-
sas chilenas y espariolas.

Para ello, se construye un panel
completo de empresas industriales chile-
nas y espafolas, para el periodo 1999-
2005. Especificamente, para determinar
la muestra de empresas chilenas se em-
plea la Encuesta Nacional Industrial
Anual (ENIA) que reune informacién de
21 sectores industriales y es generada
por el Instituto Nacional de Estadistica
(INE) en Chile. En cambio, para determi-
nar la muestra de empresas espafiolas se
emplea la Encuesta Sobre Estrategias
Empresariales (ESEE) que reune infor-
macion de 20 sectores industriales y es
generada por la Sociedad Estatal de Par-
ticipaciones Estatales (SEPI). Para el
contraste de las hipotesis se emplean co-
rrelaciones y técnicas para datos de pa-
nel a través de un modelo de efectos
aleatorios.
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2. Analisis del tamafio
o dimension empresarial

Por lo general, cuando se habla de
dimensién empresarial o tamafio de la
empresa, se suele vincular con una serie
de teorias que investigan otros fendbme-
nos y que utilizan el concepto de dimen-
sion empresarial a través de una catego-
ria en la cual se asigna a la empresa, que
depende de la institucidbn u organismo
que se considere para realizar tal clasifi-
cacion. Lo anterior sucede porque el con-
cepto de dimensién empresarial se en-
cuentra directamente asociado con su
forma de medida.

Por esta razon, en esta investiga-
cion entenderemos por Dimensiéon Em-
presarial a: “El tamafio que posee una
empresa en funcion de la forma de me-
dida que se utilice para su determina-
cion”.

Pese a que la principal justificacion
del tamafio empresarial es la forma en la
cual se organiza la actividad productiva,
ya sea en pequefias, medianas y grandes
empresas, a lo largo de los paises se ob-
serva que esta clasificacion de pequefia,
mediana y gran empresa no es la misma.
Esta diferencia es recogida en el estudio
que realiza Sengerberger et al. (1992) y
reafirmado en el estudio de Held (1995),
quien presenta las diversas clasificacio-
nes de tamafio de las empresas, segun el
numero de trabajadores de tres paises
analizados (Tabla 1).

De manera similar, en la literatura
se observa que existen diferentes formas
con la cual los investigadores han medido
la dimension empresarial, por ello Galve y
Salas (1993: 225) reconocen que existen
muchas variables potencialmente validas
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Tabla 1
Clasificacion de empresas segin numero de trabajadores
Pais Microempresa Pequefia Mediana Gran
empresa empresa empresa

Chile 1-9 10-49 50-199 Més de 200
Costa Rica 1-5 6-20 20-100 Mas de 100
México.

- Ind. manufacturera 1-10 11-100 101-250 Mas de 250
- Comercio 1-7 8-50 51-100 Mas de 100
- Servicio 1-15 15-100 101-250 Mas de 250

Fuente: Adaptado de Held (1995).

para medir el tamafio de la empresa, tales
como ventas, empleados, activos, valor
afadido, etc. Por esta razén, a continua-
cion se presenta el Cuadro 1 las formas
de medida de la dimension empresarial
que serecogen alolargo de la literatura.

Por otra parte, Held (1995: 11-12)
plantea que en paises en vias de desarro-
llo los activos fijos son la variable mas ido-
nea para clasificar a las empresas de
acuerdo a su tamario. Porque los activos
fijos condicionan el empleo de otros fac-
tores productivos y es ala vez el concepto
que encierra las mayores dificultades de
financiamiento. Sin embargo, la disponi-
bilidad de informacion hace del empleo y
las ventas las variables mas utilizadas en
diferentes investigaciones y suelen ser
consideradas por diversos organismos
gubernamentales, tales como los que se
exponen en la Tabla 2.

A la vez, Held (1995: 11) sefiala
que en paises con mercados mas peque-
fios, con un menor nivel de desarrollo, o
en sectores productivos mas intensivos
en mano de obra una empresa pequefia
empleara mas trabajadores y sera usual
clasificar a las empresas medianas den-
tro de las organizaciones de menor tama-
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fo. Lo anterior basado en la mayor seme-
janza que existe entre las empresas pe-
queias y las empresas medianas, ya sea
en sus procesos productivos, de gestiony
de mercado, en relacion a las grandes
empresas.

Por esta razén, Held (1995: 11)
plantea que las micro, pequefias y media-
nas empresas constituyen casi todo el
universo de unidades productivas, inclu-
sive en paises industrializados, porque
son las principales empleadoras de mano
de obra y poseen una amplia dispersion
territorial. De hecho, en los paises de
América Latina, las PYMEs (pequefas y
medianas empresas) representan mas
del 95% del numero de establecimientos
y se encuentran localizados principal-
mente en la industria manufacturera, co-
mercio y servicios.

De manera similar, segun Diaz et
al. (2005: 25) las PYMEs son vitales para
la competitividad de América Latina, ya
que éstas representan la gran mayoria de
las empresas, asi como una proporcion
significativa del empleo y del PIB. Sin em-
bargo, las PYMEs son de naturaleza fra-
gil, debido a las inexistencias de econo-
mias de escalay alcance, que le permitan
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Cuadro 1

Formas de medida de la dimensién empresarial

Autor

Medida del tamafio de la empresa

Galve y Salas (1993)

Held (1995)
Chumacero y Langoni (2001)

Montes y Borra (2000)
Shaffer (2002)
Amato y Amato (2004)

Chakrabarti et al. (2007)
Goranova et al. (2007)

Mesquita y Lazzarini (2008)
Acquaah (2007)
Collis et al. (2007)

Cool y Schendel (1988)
Short et al. (2007)
Tanriverdi y Lee (2008)

Valor afiadido (beneficios contables, mas intereses netos, mas
amortizaciones y provisiones y mas salarios)

Ventas anuales en unidades de fomento

Logaritmo del nivel de préstamos realizados por un banco en
cada periodo.

Numero de trabajadores y valor afiadido
Numero promedio de empleados y ventas promedio

Promedio de los activos para cada empresa. Total activos
dividido por el numero de empresas (considerando cada clase
de tamafio)

Total de activos (logaritmo)
Logaritmo natural del valor de mercado

Logaritmo del nimero de empleados de la empresa

Logaritmo natural del total de ventas

Hull (2008) Promedio ponderado del total de activos de la empresa
Wiersema y Bowen (2008) Logaritmo del total de ventas de la empresa
Zott y Amit (2008) Numero de empleados de la empresa

Fuente: elaboracién propia.

desarrollar ventajas operativas en sus
procesos. Especificamente, en su estu-
dio proponen los procesos claves del ne-
gocio, al igual que los mecanismos de for-
macion de redes, mediante los cuales las
PYMEs latinoamericanas pueden desa-
rrollar ventajas competitivas que faciliten
su supervivencia y bienestar.

En concreto, en la literatura se afir-
ma que las pequefias y medianas empre-
sas generan la mayoria del empleo y del
PIB en paises desarrollados y en vias de
desarrollo. De hecho, segun Diaz et al.

(2005: 26) en Europa, el 99,8% de todas
las empresas son pequefias 0 medianas
y suministran dos tercios de todos los em-
pleos (73% en Esparia) y el 56,2% de las
ventas en el sector privado. De manera
similar, segun el “Observatorio de las
PYMEs europeas 2002”, el 93% de todas
las empresas europeas tienen menos de
10 empleados (1 a 9), es decir, son mi-
croempresas, el 6% se clasifican como
pequefias empresas (10 a 49 emplea-
dos), menos del 1% cuentan con un ta-
mafo mediano (50-249 trabajadores) y
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Tabla 2
Clasificacion del tamano por diversas instituciones
Institucion Criterio Clasificacién
Ministerio de Numerode  Microempresa. 1 a 9 trabajadores
Planificacién de Chile trabajadores Pequeina empresa. De 10 a 49 trabajadores
(CASEN)* Mediana empresa. De 50 a 199 trabajadores
Grandes empresas. 200 y mas trabajadores
Servicio de Impuestos Ventas Microempresa. Ventas anuales de 0 a 2.400 UF
Internos de Chile anuales Empresas pequeiias. Venden entre UF2.401 y
UF25.000 al afio.
Empresas medianas. Venden entre UF 25.001 a
UF100.000.
Grandes empresas. 100.001 y mas
(PYMEs a las empresas que se encuentran en el
rango de UF2.400 y UF100.000).
Fundacién SEPI de Numero de Pequena y mediana empresa. Hasta 200

Espafia, a través de la
Base de datos ESEE

trabajadores

Numero de
trabajadores

Observatorio de las
PYMESs Europeas

trabajadores
Gran empresa. Mas de 200 trabajadores

Microempresa. Hasta 9 trabajadores
Pequena empresa. De 10 a 49 trabajadores
Mediana empresa. De 50 a 249 trabajadores
Grandes empresas. Mas de 250 trabajadores

*Encuesta de caracterizacién socioeconémica.
Fuente: elaboracién propia.

Unicamente el 0,2% corresponden a
grandes empresas (250 y mas trabajado-
res). En resumen, dos tercios de todo el
empleo existente en Europa se genera
por las PYMEs, de forma que el tercio del
empleo restante es proporcionado por las
grades empresas. Ademas, en general
las empresas en Europa emplean en pro-
medio a 6 personas, por ende, la mayor
parte de los empleos son creados por las
microempresas. Sin embargo, las empre-
sas europeas son mas pequefas que las
empresas de Estados Unidos y Japon,
mientras que en Europa en promedio las
empresas tienen 6 trabajadores, en Ja-
pon tienen 10 y en Norteamérica poseen
19 empleados. Por esta razén, en Japén
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las PYMEs proporcionan el 33% del em-
pleo total y en EEUU el 46%. Por ultimo,
en América Latina la mayoria de las em-
presas son pequefias, respecto a su cifra
de negocios y empleo, en relacién con las
empresas norteamericanas.

En cambio, en México las PYMEs
representan el 99% de las empresas y
generan mas del 80% del empleo y cerca
del 50% del PIB (Haan et al., 2007). En
Brasil, existen mas de cuatro millones de
PYMEs formales que producen mas del
40% del PIB (Albaladejo, 2001) y em-
plean a mas del 50% de la poblacion labo-
ralmente activa. Por otra parte, en Chile el
Ministerio de Economia realiza la clasifi-
cacion de empresas segun su tamafio,



considerando para ello la informacién de
los contribuyentes de primera categoria
contenida en la declaraciéon de la renta
del Servicio de Impuesto Internos (SllI).
Especificamente en su analisis determi-
nd que el 98% de las empresas del afio
2006 poseen menos de 200 trabajadores
y sélo el 2% restante fue clasificado como
gran empresa (Benavente, 2008). Para
un mayor detalle ver Tabla 3.

Por otra parte, la literatura recono-
ce que algunas ventajas de las PYMEs
son sus contribuciones a la innovacion
por considerarse fuentes de nuevas
ideas y tecnologias, ademas de aportar
como eslabones en la cadena de sumi-
nistros y fuentes de conocimiento, pro-
ductos y servicios especializados para
las grandes empresas (Diaz et al., 2005:
26). Sin embargo, al carecer de ventajas
de economias de escala y alcance se
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vuelven fragiles. Por ello, en Brasil casi la
mitad de las PYMEs colapsa antes de dos
afios; en Europa, la vida media de una
PYMEs es de cinco afios, y el 40% de to-
das las nuevas PYMEs colapsan antes
de tres afios. En concreto, la mejoraenla
competitividad de las PYMEs es una ta-
rea prioritaria y para la cual se han desa-
rrollado numerosas iniciativas, principal-
mente financieras (tales como capital de
riesgo, microcréditos, acceso a activos),
de simplificacién burocratica estatal y de
innovacioén (como transferencia de cono-
cimientos, entrenamiento, etc.) para po-
der contribuir con su consolidacién (Diaz
et al., 2005: 26).

Ademas, en la literatura sobre di-
mension empresarial siempre ha existido
un tradicional debate entre los defenso-
res de la gran empresa y los partidarios
de las PYMEs. Siendo uno de los princi-

Tabla 3
Numero de empresas por estratos de tamaiio (en miles)
segun concepto tributario

Estrato 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Micro 534,1 5455 555,8 565,5 580,6 587,3 587,4 579,9 586,5
Pequefia 98,7 945 97,5 99,2 103,1 106,4 110,3 116,4 120,9
Mediana 14,0 134 13,9 14,1 14,6 151 16,1 17,3 18,1
Gran 6,5 6,3 6,5 6,8 7,0 7.4 8,0 8,7 9,4
Total antes s/v. = 653,3 6597 6737 685,6 705,3 716,1 7219 722,5 734,8
Sin ventas' 135,4 136,3 126,8 126,2 128,1 110,8 1278 139,1 1441
Total 788,7 796,0 800,5 811,8 833,4 826,9 8497 861,6 878,9

Fuente: Benavente (2008).

1 Las empresas sin venta o inactivas son todas aquellas que en el Sl no registran o tienen ventas
igual a cero cada afio: a) empresas que han nacido el mismo periodo que no han registrado mo-
vimiento alguno, b) Son empresas que habiendo estado activas en periodos anteriores regis-
tran ventas igual a cero en su declaracién de impuestos y, c) Empresa que terminan el giro.
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pales argumentos a favor de los grandes
conglomerados: su presencia de econo-
mias de escala técnicas y financieras, al
igual que su mayor capacidad para reali-
zar un esfuerzo innovador (Schumpeter
1934) y hacer que éste sea exitoso (Mon-
tes y Borra, 2000: 261; Diaz et al., 2005:
26). De hecho, las grandes empresas ge-
neralmente ofrecen una linea mas amplia
de productos (Sorenson, 2000), tienen
mas oportunidades para explotar siner-
gias y sufren mas deseconomias directi-
vas (Tanriverdi y Lee, 2008: 389), al igual
que son empresas que poseen bastantes
recursos, tales como capital y talentos di-
rectivos (Mesquita y Lazzarini, 2008: 366).
Al contrario, los defensores de las
pequefias empresas argumentan que és-
tas poseen una mayor flexibilidad y capa-
cidad de adaptacioén al entorno, al igual
que poseen un papel preponderante enla
creaciéon de empleo, innovacion tecnol6-
gica y en el establecimiento de estrate-
gias de cooperacion (Montes y Borra,
2000: 261; Diaz et al., 2005: 26). Ademas,
su menor tamafo facilita su adaptabilidad
y capacidad de integracién en redes.
Siendo un argumento de responsabilidad
corporativa, que a medida que las gran-
des empresas aumentan su escala y pro-
ductividad reducen el empleo (como ha
ocurrido en Europa en los ultimos afios).
En cambio, las PYMEs se hacen cada
vez mas criticas en la provision de em-
pleo, y porlo tanto, en la demanda y esta-
bilidad social (Diaz et al., 2005: 26).

3. Analisis de los resultados
empresariales

La pregunta sobre por qué algunas
empresas obtienen mejores resultados,
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en relacién a otras, es un tema de interés
central para muchas disciplinas y cuyo
debate nunca ha terminado (Halkos y
Tzeremen, 2007: 714). Por ello, dentro
del campo de Direccién Estratégica tradi-
cionalmente se ha estudiado este feno-
meno por medio del paradigma dominan-
te que explica por qué algunas empresas
obtienen mejores resultados en relacion
a otras empresas, y es la teoria basada
en los recursos de la empresa (Werner-
felt, 1984; Barney, 1991; Grant, 1991;
Amit y Schoemaker, 1993; Peteraf,
1993), la cual se enfoca sobre factores in-
ternos, especificos de la empresa y sus
posibles efectos sobre el resultado.

La teoria basada en recursos tiene
su raiz en el trabajo de Schumpeter
(1934), Penrose (1959) y Nelson y Winter
(1982) y esta asociada al concepto de
core competence (Prahalad y Hamel,
1990), enfoque basado en el conocimien-
toenlaempresa (Grant, 1991)y las capa-
cidades dinamicas (Teece et al., 1997).
Enfoques que argumentan que los recur-
sos son tangibles e intangibles y explici-
tamente han agregado la siguiente pre-
gunta. {Qué condiciones requieren las
empresas para generar ventajas compe-
titivas? (Halkos y Tzeremes, 2007: 715).

Es por ello que Porter (1987) afirma
que el compartir recursos y transferir ha-
bilidades son los conceptos mas impor-
tantes en estrategia corporativa, porque
ellos permiten a la unidad de negocio in-
crementar su productividad y construir
una ventaja competitiva en sus respecti-
vas industrias. Investigando este feno6-
meno, Carmeli y Tishler (2004) encontra-
ron una relaciéon positiva y significativa
entre los activos intangibles y los resulta-
dos de la empresa, al igual que Bontis et
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al. (2000) quienes encontraron una rela-
cion positiva entre activos intangibles y el
resultado de las empresas (Halkos y Tze-
remes, 2007: 716).

Por otro lado, en esta misma linea
la literatura sobre eficiencia y productivi-
dad, ha desarrollado estudios que utili-
zan técnicas cuantitativas sofisticadas,
buscando de esta forma beneficiar al
area de Direccién Estratégica, debido a
que esta area no ha puesto demasiada
atencién a las formas de medida de los
resultados empresariales. Por ello, la
mayoria de los estudios que miden la
productividad de las empresas se han
enfocado en la teoria basada en recur-
sos y han utilizado los ratios contables,
tales como el retorno sobre los activos
(ROA), retorno sobre la inversion (ROI) y
retorno sobre las ventas (ROS). Sin em-
bargo, Banker et al. (1996) ha criticado el
uso de estos ratios en el analisis de la
productividad de la empresa y los resul-
tados, enfatizando la necesidad de des-

componer estos ratios contables para
evaluar el cambio en la productividad de
una empresa comparada consigo misma
a lo largo del tiempo y también con otras
empresas en la industria (Halkos y Tzere-
mes, 2007: 715).

Por ultimo, existe consenso en la li-
teratura empirica sobre que la productivi-
dad, a nivel de empresa y el tamafio es
una fuente principal de heterogeneidad
en el desempefio de las organizaciones.
De hecho, sistematicamente se ha des-
cubierto que las empresas grandes tie-
nen mayor productividad en relacién a las
empresas pequefas. Por ello, Geroski
(1998) afirma que el tamafio puede tener
un efecto directo sobre la productividad
de las empresas debido a que es una va-
riable que mejora la eficiencia, pero, sin
embargo, también puede tener un efecto
indirecto sobre la productividad de las
empresas a través de otras variables. A
continuacién se presenta el Cuadro 2 con
la forma de medida de los resultados.

Cuadro 2
Formas de medida de los resultados

Autor

Medida de los resultados

Wernerfelt y Montgomery (1988); Lang y Stulz
(1994); Ramirez y Espitia (2002); Miller (2006)

Q Tobin

Bercovitz y Mitchell (2007)

ROS (retorno sobre ventas)

Benavente (2008)

Ventas totales

Tasa de crecimiento de las ventas
Ventas promedio anual

ROS

Cool y Schendel (1988); Short et al.. (2007);
Hull(2008); Tanriverdi y Lee (2008); Wiersema
y Bowen (2008)

ROA (retorno sobre los activos)

Tanriverdi y Lee (2008)

Crecimiento en las ventas
Cuota de mercado

Fuente: elaboracion propia.
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4. Analisis de la relacion
entre el tamano empresarial
y los resultados

Segun Amato y Amato (2004: 181),
las contribuciones de la literatura de Eco-
nomia Industrial y de Direccién Estratégi-
ca sugieren que el tamafio de la empresa
puede ser un determinante importante de
la rentabilidad de las empresas, es decir,
el tamafio puede influir en los resultados.
De hecho, Porter (1985, 1988) afirma que
las empresas pequefias y grandes pue-
den acceder a una serie de ventajas, pero
las empresas de tamafio medio son inca-
paces de desarrollar ventajas estratégi-
cas. Lo anterior debido a que las empre-
sas pequefias pueden ocupar nichos de
mercado, mientras que las grandes em-
presas pueden seguir una estrategia am-
plia de mercado basandose en una mar-
ca reconocida y/o economias de escala.
En cambio, las empresas medianas son
demasiado grandes para ocupar nichos
de mercado y ademas no tienen el tama-
fio apropiado que les permita seguir una
estrategia amplia de mercado, por ello les
llama: “empresas atrapadas a la mitad”.
Por esta razon, Porter (1985, 1988) afir-
ma que el ratio de beneficios de la empre-
sa aumenta con el tamafio hasta un cierto
punto, a partir del cual un punto adicional,
de incremento en el tamano, estara aso-
ciado con una declinacién en el ratio de
beneficio de la empresa, generando una
relacion curvilinea entre tamafio y resul-
tado.

De manera similar, Griliches y Mai-
resse (1983) encontraron que en Estados
Unidos y Francia la varianza del ratio de
crecimiento, a nivel de empresa, disminu-
ye con el tamafio y la edad. Y al contrario,
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Griliches y Regev (1995) encontraron un
mayor ratio de crecimiento en la producti-
vidad para las empresas grandes de Is-
rael y, Zheng et al. (2003) descubriendo
que las empresas del estado, pequefias y
grandes, obtuvieron un positivo creci-
miento de productividad, logrando por
ello un mejor resultado (Halkos y Tzere-
mes, 2007: 716).

Por otro lado, generalmente se ha
supuesto que el tamafo de la empresa
tiene un impacto positivo sobre el ratio de
beneficios, debido a las economias de
escala y otras eficiencias asociadas con
la gran empresa (Scherer, 1973; Weiss,
1967). Sin embargo, la teoria de grupos
estratégicos argumenta que la relacion
entre el tamafio de la empresa y la renta-
bilidad también puede ser especifica a la
industria (Caves y Porter, 1977; Porter,
1979; Amato y Amato, 2004: 285).

Al contrario, también existen estu-
dios que descubrieron que no hay unare-
lacion entre el ratio de beneficios y el ta-
mafio de la empresa (Amato y Wilder,
1985) y otras investigaciones, como los
de Ratchford y Stoops (1988), que encon-
traron que hay un retorno negativo para
las empresas del retail que poseen un ta-
mafio muy grande. Sus resultados otor-
gan la base para suponer que existe un
coeficiente negativo para la variable ta-
mafo de la empresa, al menos para em-
presas que operan a un nivel superior en
su distribucion de tamafio. Lo que esta en
linea con la hipétesis de Porter sobre “la
empresa atrapada a la mitad”, lo cual su-
giere que la relacion entre el ratio de be-
neficios y el tamafio de la empresa no es
lineal (Amato y Amato, 2004: 285).

Por ultimo, también existen estu-
dios que vinculan el tamafio empresarial



y los resultados de las empresas, pero de
manera indirecta, tal es el caso de Chu-
macera y Langoni (2001) quienes anali-
zan larelacion entre el tamafio y el riesgo
del sistema bancario chileno frente a una
posible fusién entre dos bancos del sec-
tor. Empleando diversas medidas de ries-
go y técnicas econométricas, descubren
que, o no existe ninguna relacion entre ta-
mafio y riesgo, o de haberla ésta seria ne-
gativa. O el estudio de Shaffer (2002)
quien investiga la relacion entre el tama-
fio promedio de la empresa y el creci-
miento econémico y descubre que posee
una relacién negativa. Ambos estudios
reflejan el efecto indirecto del tamafio so-
bre los resultados de las empresas. Dada
la argumentacioén anterior a continuacion
se presentan las siguientes hipétesis de
investigacion.

e Hipétesis 1: Existe una relacién posi-
tiva entre el tamafio y los resultados de
las empresas, ceteris paribus.

e Hipétesis 2: El tamafio influye en los
resultados de las empresas industria-
les, ceteris paribus.

Por ultimo, el Cuadro 3 presenta la
ficha técnica del estudio y el Cuadro 4
presenta la forma de medida de las varia-
bles.

En particular, parala medicion de la
variable independiente y dependiente se
aplicd, en ambos casos, logaritmo natural
para disminuir la variabilidad en los datos
que proporcionaban ambas encuestas y
asi poder reflejar variaciones porcentua-
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les al estimar elasticidades®. Ademas, en
el caso de la variable independiente del
estudio, se cred una variable dicotomica
que tomaba el valor “1” si las empresas
tenian mas de 200 trabajadores (gran
empresa) y tomaba el valor “0” en caso
contrario (pequefia-mediana).

5. Analisis e interpretacion
de los resultados

Enla Tabla 4 se aprecian los secto-
res industriales presentes en el estudio,
con la media del numero de trabajadores,
el numero de observaciones (y porcenta-
jes) que posee cada sectory el detalle por
tamafio (pequefia-mediana y gran em-
presa). La Tabla 5 presenta los descripti-
vos de las variables bajo estudio. En el
caso de laindustria chilena se respecto el
cédigo de Division de la Clasificacion In-
ternacional Industrial Uniforme (CIIU)
que identifica a los sectores industriales,
a diferencia de la industria espafiola en la
cual se consideré la codificacion entrega-
da por la base de datos ESEE que sigue
una conversion al CNAE.

Con la finalidad de contrastar la hi-
potesis 1 del estudio a continuaciéon se
presentan las correlaciones de las varia-
bles bajo estudio en la Tabla 6. Especifi-
camente, se puede apreciar que en la
muestra de empresas chilenas y espafio-
las existe una relacion positiva y significa-
tiva (p=0,000 en ambos casos) entre el ta-
mafioy los resultados empresariales. Re-

2 Esta conversion solo se utilizé para las regresiones de paneles de datos y no para los analisis

descriptivos.
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Cuadro 3
Ficha técnica del estudio
Informacion Descripcién
Poblacion Empresas industriales

Ambito geografico
Unidad de analisis
Periodo de andlisis

Método de obtencidn de la
informacién

Chile y Espania
Observaciones de empresa
Desde 1999 hasta el afio 2005, 7 afios

industriales

® Chile. Encuesta Nacional Industrial Anual (ENIA), 21 sectores

* Espafia. Encuesta sobre Estrategias Empresariales (ESEE), 20

Procedimiento de muestreo
Tamaiio de la muestra

sectores industriales

Panel completo de empresas para el periodo 1999-2005

® 2.701 empresas y 18.907 observaciones de empresas indus-
triales chilenas

* 1.036 empresas y 7.252 observaciones de empresas industria-

Error de la muestra

les espafiolas

0.017 y 0,028 a un nivel de confianza del 95%, para la muestra

de empresas chilenas y espafiolas, respectivamente.

Tratamiento de la informacion Analisis descriptivos, correlaciones y técnicas para datos de panel

Programas estadisticos

Programa R 2.7, SPSS 15 y Excel

Fuente: elaboracién propia.

Cuadro 4

Forma de medida de las variables

Variables

ENIA (Chile)

ESEE (Espafia)

Variable Dependiente.
logaritmo de los resultados
(Resultado)

Variable Independiente.
logaritmo del tamafio (Tamario)

Variable Control.
Sectores industriales
(Sectores)

Medido a través del logaritmo
natural del valor bruto de los in-
gresos por venta (en pesos)

Medido a través del logaritmo
natural del empleo total anual
de la empresa.

Medido a través de la codifica-
cién ClIU REV3* a nivel de dos
digitos de clasificacion indus-
trial. Se consideran 21 sectores
industriales manufactureros y
la clasificacion de Division.

Medido a través del logaritmo
natural del total de las ventas
anuales de la empresa (en eu-
ros)

Medido a través del logaritmo
natural del nimero anual de
empleados de la empresa.

Medido a través del sector in-
dustrial principal en el cual se
encuentra la empresa. Se con-
sideran 20 sectores industria-
les manufactureros. Para ello
se utiliza el CNAE-93 REV.1**

*Clasificacion internacional industrial uniforme, revisiéon 3. **La base de datos ESEE entrega una codificacion para
la clasificacion de las empresas segun la Clasificacion Nacional de Actividades Econdémicas 93, revision 1 (CNAE-
93-Rev.1), sin embargo, no se desconoce que actualmente esta en vigencia la CNAE-2009.

Fuente: elaboracién propia.
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Tabla 4
Distribucién de trabajadores y observaciones del estudio por sector
industrial y tamafio

CHILE (ENIA)
Cliu Sector (Divisién) Media Trab. N° obs. %
15 Elaboracién de productos alimenticios y bebidas; 97 5.985 31,65
Elaboracién de productos de tabaco
17 Fabricacién de productos textiles 68 1.022 5,40
18 Fabr. de prendas de vestir; adobo y tejidos de pieles 91 847 447
19 Curtido y adobo de cueros; fabricacién de maletas, 84 483 2,55

bolsos de mano, articulos de talabarteria y
guarnicioneria, y calzado

20 Produccion de madera y fabricacién de productos de 110 1.204 6,36
madera y corcho, excepto muebles; fabricacion de
articulos de paja y de materiales trenzables

21 Fabricacion de papel y productos de papel 120 560 2,96

22 Act. de edicién e impresién y de reproduc.de 53 847 447
grabaciones

23 Fabricacion de coque y combustible nuclear 0 0 0

24 Fabricacion de sustancias y productos quimicos; 114 1.288 6,81
Fabricacion de prod. de la refinacién del petroleo

25 Fabricacion de productos de caucho y plastico 74 1.148 6,07

26 Fabricacion de otros productos minerales no metalicos 66 1.050 5,65

27 Fabricacidn de metales comunes 237 546 2,88

28 Fabricacion de productos elaborados de metal, excepto 60 1.225 6,47
magquinaria y equipo

29 Fabricaciéon de maquinaria y equipo n.c.p 67 959 5,07

30 Fabricaciéon de maquinaria de oficina, contabilidad e 0 0 0
informatica

31 Fabricacion de maquinaria y aparatos eléctricos n.c.p. 60 343 1,81

32 Fabricacion de equipo y aparatos de radio, television y 18 35 0,18
comunicaciones

33 Fabricacion de instrumentos médicos, 6pticos de 58 133 0,70
precision y fabricacion de relojes

34 Fabricacion de vehiculos automotores, remolques y 60 287 1,51
semiremolques

35 Fabricacion de otros tipos de equipo de transporte 203 175 0,92

36 Fabricacidén de muebles; industrias manufactureras n.c.p. 64 770 4,07
TOTAL 90 18.907 100
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Tabla 4 (Continuacién)

Clasificacién por tamaino Media Trab. N° obs. %
Pequefia-mediana empresa 2.794.536  16.861 89
Gran empresa 5e+007 2.046 11
TOTAL 18.907 100

ESPANA (ESEE)

CNAE Sector Media Trab. N° Obs. %
1 Industria carnica 197 193 2,66
2 Productos alimenticios y tabaco 188 672 9,26
3 Bebidas 278 101 1,39
4 Textil 94 655 9,03
5 Cueroy calzado 40 175 2,41
6 Industria de la madera 102 179 2,46
7 Papel 251 239 3,29
8 Edicidn y artes graficas 107 385 5,30
9 Productos quimicos 330 485 6,68
10 Productos de caucho y plastico 132 431 5,94
11 Productos de minerales no metalicos 229 497 6,85
12 Metalurgia 334 283 3,90
13 Productos metalicos 109 793 10,93
14 Magquinaria y equipos mecanicos 224 588 8,10
15 Magq. de oficina, equipos informaticos, proceso, optica y 133 85 1,17

similares
16 Magq., material eléctrico y electronico 224 441 6,08
17 Vehiculos de motor 366 375 5,17
18 Otro material de transporte 450 153 2,10
19 Muebles 112 382 5,26
20 Otras industrias manufactureras 135 140 1,93

Clasificacién por tamaio MediaTrab. N° obs. %
Pequefia-mediana empresa 4.657.896 5278 73
Gran empresa 9"’ 1.974 27

Fuente: elaboracién propia.
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Tabla 5
Estadisticos descriptivos
ENIA (CHILE)

Variables N Minimo Maximo Media Desv. Estandar
Resul 18.907 2.262 3.207¢'®  8.307.840 6e"’
Tamafio 18.907 1 5.017 90 192,56828
Sectores (ClIU) 18.907 15 36 21 6,282

ESEE (ESPANA)

Variables N Minimo Maximo Media Desv. Estandar
Resul 7.252 8.421 1116  2.832¢" 8e"”
Tamafio 7.252 2 7430 193 383,068
Sectores (CNAE) 7.252 1 20 10 5,345

Fuente: elaboracién propia.

sultado que permite confirmar la hipéte-
sis 1. Por otra parte, en la Tabla 6 también
se puede apreciar que solo en la muestra
de empresas industriales chilenas la va-
riable sector fue positiva y significativa
(p=0,000) con los resultados empresaria-
les. Y alavez, la variable sector fue nega-
tiva y significativa con la variable tamafio
(p=0,000), en el caso de las empresas
chilenas, y fue significativa y positiva
(p=0,000) en el caso de las empresas es-
pafolas.

Por otra parte, se estA en presen-
cia de un conjunto de datos de panel
cuando se dispone, simultdneamente, de
informacién de seccién cruzada y de se-
rie temporal. En concreto, las bases de
datos utilizadas en este estudio, poseen
estas caracteristicas: datos de 21 secto-
res industriales chilenos y 20 sectores in-
dustriales espafioles, para un periodo de
1999 al 2005. Especificamente, para esta
investigacion se accede a datos de panel
no equilibrados o paneles no balancea-
dos, pero se crean y utilizan paneles ba-
lanceados o paneles completos.

En este estudio, se probaron los
datos para diversas formulaciones o mo-
delos de datos de panel. Especificamen-
te, el modelo asume que un valor obser-
vacion Yj se puede escribir como:

Y,=u+A+g, i=1..kyj=1..,n

donde p es la media global, g; son varia-

bles aleatorias (una para cada muestra)

distribuidas normalmente, con media O y

varianza c” y A es una variable que inten-

ta reflejar las caracteristicas especificas
de cadaindividuo. En este articulo, se tra-
baj6 con los logaritmos naturales de las
series.

En concreto, existen dos formas

para A:

1. Modelo de Efectos Fijos, donde A
son consideradas como constantes a
ser estimadas.

2. Modelo de Efectos Aleatorias, donde
A son consideradas como variables
aleatorias distribuidas normalmente,
independiente de las ¢; con media 0y
varianza o>.
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Tabla 6
Correlaciones
Variables CHILE (ENIA) ESPANA (ESEE)
Resultados Tamafio Sectores Resultados Tamafio Sectores
Resultados Correlacion de Pearson 1 1
Sig. (bilateral)
N 18907 7252
Tamafo Correlacion de Pearson  0,336(**) 1 0,664(**) 1
Sig. (bilateral) 0,000 0,000
N 18907 18907 7252 7252
Sectores Correlacion de Pearson  0,027(**) -0,026(**) 1 -0,013 0,064(**)
Sig. (bilateral) 0,000 0,000 0,272 0,000
N 18907 18907 18907 7252 7252

** La correlacién es significativa al nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: elaboracién propia.

Sin embargo, al realizar la estima-
cion de los modelos considerando efec-
tos fijos, surge el problema que al agregar
una variable dummy para esta caracteris-
tica, esta variable se confunde con la va-
riable asociada a cada individuo (las A),
debido a que en este caso los individuos y
sectores toman valores directamente re-
lacionados. Por ello, no es posible esti-
mar estos dos efectos sin provocar endo-
geneidad en el modelo. Para evitar lo an-
terior se estimaron dos tipos de modelos
de efectos aleatorios: Un modelo de efec-
tos aleatorios considerando una variable
dummy para los sectores, donde el sector
1 fue el sector de comparacion, y otro mo-
delo sin considerar la variable sectores. A
continuacion se presentan los resultados
para el modelo considerando la variable
sectores:

En concreto, al analizar los mode-
los de efectos aleatorios por sector, que
se presentan en la Tabla 7, se descubre
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que en el panel completo de empresas in-
dustriales chilenas y espafiolas el tamario
presenta una influencia positiva y signifi-
cativa (p = 0,000) sobre los resultados de
las empresas, lo que permite confirmar la
hipétesis 2.

A la vez los hallazgos del estudio
también permiten apreciar que existen di-
ferencias significativas sobre los resulta-
dos dependiendo del sector industrial en
el cual se encuentre la empresa, razon
por la cual no se muestran todos los sec-
tores en la Tabla 7.

Por ultimo, se observa que los esta-
disticos que muestran la bondad de ajus-
te del modelo son significativos en ambas
muestras, a través de un estadistico F de
634,5371*** para las empresas chilenas
y un estadistico F de 571,9222*** para las
empresas espafiolas y, un R? ajustado
del 30% en el caso de las empresas chile-
nas y del 54% en el panel de empresas
espafiolas.
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Por otra parte, al analizar los mode-
los de efectos aleatorios en general, que
se presentan en la Tabla 8, donde no se
consider6 a la variable sectores, se descu-
brié que en el panel completo de empre-
sas industriales chilenas y espafiolas el ta-
mafio presentd una influencia positiva y
significativa (p = 0,000) sobre los resulta-
dos de las empresas, lo que permite con-
firmar nuevamente la hipotesis N° 2. Ade-
mas se observa que los estadisticos que
muestran la bondad de ajuste del modelo
son significativos en ambas muestras, a
través de un estadistico F de 252.6590***
para las empresas chilenas y un estadisti-
co F de 23,96834*** para las empresas
espafiolas y, un R? ajustado del 97% en el
caso de las empresas chilenas y del 76%
en el panel de empresas espafiolas.

Por ultimo, los Test de Pooling y
Test de Haussman demuestran que los
modelos utilizados son los representati-
vos para los datos del estudio.

6. Conclusiones

Tras la revisién bibliografica se
descubrié que son pocos los estudios
que analizan este fenémeno aplicado a
paises emergentes y de menor desarro-
llo, como es el caso chileno y espafiol
respectivamente. Por ello, esta investi-
gacion contribuye a la literatura existen-
te contrastando los supuestos que han
sido acufiados en la literatura tradicio-
nal y que habitualmente han sido aplica-
dos a paises desarrollados, analizando
en esta ocasién a las empresas indus-
triales chilenas. Sin embargo, uninterés
de investigacion consistié en comparar
estos resultados con algun pais cerca-
no culturalmente. Por esta razon, se
realizé un analisis comparativo entre las
empresas industriales chilenas y espa-
folas, creando en ambos casos un pa-
nel completo de empresas para el perio-
do 1999-2005.

Tabla 8
Resultado de técnicas de datos de panel para Modelos de Efectos
Aleatorios en general

Variables CHILE (ENIA) ESPANA (ESEE)
Estimacién Error Estadistico t Pr(>|t]) Estimacién Error Estadistico Pr(>|t])
Estandar Estandar t
Tamario 0,477839 0,009065 52,71420 0,000** 0,679686 0,064722 10,50166 0,000***
Intercepto 11,99766 0,033204 361,3355 0,000*** 1219162 0,272545 44,73244 0,000***
N 18.907 7.252
R? 0,976805 0,799814
R? ajustado 0,972939 0,766445
F-estadistico ~ 252.6590*** 23.96834***
Durbin-Watson  1,151957 0,646459
Test Pooling 0,000 0,000
Test Haussman 0,000 0,000

Niveles de Significancia: 0,000 **** 0,001 **' 0,01 ** 0,05.

Fuente: elaboracién propia.
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Especificamente, se descubrié que
el 89% de las empresas industriales chi-
lenas poseen menos de 200 trabajadores
o son PYMEs, en relacién al 73% de em-
presas espafiolas que se encuentran en
la misma categoria. Estos resultados son
diferentes a los encontrados por Bena-
vente (2008) quien descubrié que el 98%
de las empresas en Chile poseen menos
de 200 trabajadores, lo cual se puede de-
ber a la diferencia de criterio utilizado
para medir la dimension empresarial, de-
bido a que Benavente (2008) utilizé la cla-
sificaciéon del Sll, a diferencia de este es-
tudio que emplea el numero de trabajado-
res para medir el tamafio de las empre-
sas.

Por otra parte, se descubri6 que el
promedio de trabajadores de las indus-
trias chilenas es menor al promedio de
trabajadores de la industria espafiola, es-
pecificamente 90 y 193 trabajadores res-
pectivamente, existiendo diferencias
considerables en el numero de trabajado-
res cuando se realiza un andlisis desa-
gregado por sector industrial. En efecto,
se observa un mayor promedio de traba-
jadores en la industria de Fabricacién de
Metales Comunes en el caso de las in-
dustrias chilenas, a diferencia de la indus-
tria espafiola que concentra un mayor
promedio de trabajadores la industria
Otro Material de Transporte. Lo que de-
muestra la mayor concentracién de mano
de obra que demandan esos sectores en
cada uno de los paises analizados.

Por otra parte, a través de este es-
tudio se pudo confirmar la hipotesis 1y la
hipotesis 2. En efecto, se descubrié que
existe una relacién positiva (y significati-
va) entre el tamafio y los resultados, en

ambas muestras de empresas. Lo que
permite afirmar que el tamafio es una va-
riable relevante en el estudio de los resul-
tados de las empresas y que debe ser
considerada por los directivos para una
adecuada gestion empresarial. Ademas,
una vez construidos los paneles de datos
se descubri6 que el tamafio influye en los
resultados de las empresas, lo que permi-
te afirmar que el estudio del tamafio, ya
sea para las economias emergentes o
paises de reciente desarrollo, es un factor
clave en los resultados de las organiza-
ciones. Porlo tanto, las empresas que de-
seen alcanzar mejores resultados deben
considerar la dimensiéon empresarial o su
tamafio como una variable relevante para
dicho proposito.

Por ultimo, esta investigacion po-
see algunas limitaciones y por ello a con-
tinuacioén se plantean como futuras lineas
de investigacion. De hecho, es cuestiona-
ble la forma en la cual se han medido los
resultados empresariales, sin embargo,
en un intento por medir los resultados a
través de la tasa de crecimiento en las
ventas no se obtuvieron los resultados
esperados y ademas como el criterio era
crear variables que fueran similares en
ambas muestras, la variable utilizada fue
en este estudio la mas cercana a ese cri-
terio. Por otra parte, reconocemos que
existen muchas otras variables que tam-
bién influyen en los resultados de las em-
presas, pero en esta investigacion se de-
seaba observar el comportamiento de la
variable tamafio y de la variable resulta-
dos sélo considerando una posible in-
fluencia del sector, sin embargo, en una
futura investigacion deseamos incluir
mas variables al estudio.
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