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1. El rol estratégico y heterogéneo de las PYMEs

Las pequefias y medianas empresas (PYMEs) son un pilar central de la economia chilena:
concentran mas de la mitad del empleo formal y cumplen un rol decisivo en la creacién de
valor, especialmente en sectores como Comercio y Servicios. Sin embargo, su desempeio
no es uniforme; depende fuertemente de la fase del ciclo econémico, del sector productivo
en que operan y de su capacidad de adaptacién frente a shocks externos. Esta nota PEC
sintetiza los principales resultados de la investigacion reciente sobre la dinamica de la
demanda de las PYMEs en Chile?, poniendo énfasis en su sensibilidad a la actividad
econdmica, su resiliencia ante crisis y el rol que demostraron tener en fases iniciales de
recuperaciéon econémica, como ocurrié tras la pandemia.

Dentro del tejido empresarial chileno, las PYMEs cumplen un rol estratégico que va mas
alla de la generacién de empleo. Su importancia radica en que representan la mayor parte
del universo activo de empresas —como lo evidencian los registros del Servicio de
Impuestos Internos (Sll)— y permiten caracterizar con precisién su comportamiento segun
sector productivo y tramo de ventas, revelando una estructura productiva altamente
heterogénea. En efecto, los registros del Sl muestran que los segmentos PYME no
reaccionan de manera homogénea frente a variaciones del ciclo econémico, evidenciando
comportamientos diferenciados segun rubro y nivel de ventas.

Mas alla del empleo, lo que resulta critico es el comportamiento de la demanda y las ventas
por tamafo de empresa, lo que permite observar con mayor claridad cémo cada segmento
responde frente a crisis o politicas publicas. Esta perspectiva evidencia una estructura
profundamente heterogénea, donde ciertos rubros muestran capacidad de absorber shocks
externos y recuperarse con rapidez, mientras otros exhiben mayor dependencia del entorno
macroecondémico.

1 En el Equipo del Conversatorio ademas participa el profesor Carlos Yévenes y Sebastian Cuéllar Pedreros,
como coordinador de los ayudantes de investigacién: Pia Inostroza, Emanuel Espinoza, Kevin Hernandez, Arael
Gonzalez y Joaquin Nudez.

2 Esta NOTA PEC se basa en la Tesis para el Titulo de Ingeniero Comercial en Economia de la Universidad de
Santiago de Chile de Mathias Agull6, que obtuvo nota maxima (7,0).
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Analizar el dinamismo de las PYMEs desde una perspectiva de demanda permite avanzar
hacia una comprensién mas realista de su aporte al crecimiento econémico y de su posicion
estratégica en la matriz nacional.

Pese a sus restricciones de escala y financiamiento, las PYMEs chilenas han mostrado una
notable capacidad de adaptacién tecnoldgica. Una encuesta de Microsoft (2023) indica que
el 93 % de estas empresas invirtid en herramientas digitales para facilitar el trabajo remoto
y que el 86 % intensifico el uso de datos y analitica para la toma de decisiones e inteligencia
de negocios. Esto sugiere que, al menos para un segmento relevante del tejido empresarial,
la transformacion digital se convirtié en una estrategia concreta de resiliencia y busqueda
de nuevos nichos de mercado.

Sin embargo, este dinamismo convive con una alta vulnerabilidad. De acuerdo con el
Boletin de Dinamica Empresarial del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo (2017),
los sectores con mayores tasas de cierre de empresas son Transporte (48,4 %), Comercio
(47,6%) y Hoteles y Restaurantes (46,3 %). Es decir, varios de los rubros donde las PYMEs
son mas intensivas en empleo y presencia territorial son también aquellos donde la
probabilidad de salida del mercado es mayor, lo que refuerza la idea de un ecosistema
dinamico pero fragil, donde las fluctuaciones en el entorno macroeconomico pueden tener
un impacto aun mas significativo en la supervivencia y el desempefio de las PYMEs.

2. El impacto de eventos econdmicos y sociales disruptivos

Los ultimos afios han puesto a prueba esta fragilidad. El estallido social de octubre de 2019
generd una disrupcion abrupta en la operacion de muchas PYMEs. Segun la Camara
Nacional de Comercio (CNC), solo en la Region Metropolitana el comercio minorista
presencial registré una caida real anual de 17,2 % en octubre de 2019. El catastro nacional
#LevantemosTuPyme identific6 ademas a mas de 700 PYMEs afectadas por saqueos,
incendios y paralizaciones operativas, lo que se tradujo en pérdidas patrimoniales directas
y en un quiebre de la continuidad comercial.

La pandemia de COVID-19 profundizé este escenario. Durante el primer semestre de 2020,
el 73 % de las PYMEs report6 caidas significativas en sus ingresos y mas del 40 % enfrenté
interrupciones operativas (Ministerio de Economia, 2021). La respuesta fue una aceleracion
forzada de la adopcién tecnoldgica: expansion del comercio electronico, incorporacion de
pagos digitales y ajustes en los modelos de atencion y venta. En muchos casos, estas
decisiones marcaron un cambio estructural en su forma de relacionarse con los mercados.

Ambos episodios, sumados desde 2020, a factores macroeconémicos como la alta
volatilidad del tipo de cambio, el aumento de la inflacion y de las tasas de interés, configuran
el contexto en que se juega la resiliencia de las PYMEs: su capacidad de sostener o
recomponer la demanda en entornos de alta volatilidad. A ello se agrega la exposicion
externa. Guzman (2020) muestra que la incertidumbre en los mercados internacionales
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afecta con especial fuerza a las PYMEs integradas en cadenas de suministro globales,
restringiendo su liquidez y su capacidad de inversién futura.

En conjunto, estos elementos dibujan un sector PYME que es, a la vez, estratégico para el
empleo y el tejido productivo, innovador en la adopcion de tecnologia, pero también
altamente expuesto a shocks y cambios de entorno. El resto de la NOTA profundiza en
como esta combinacion se traduce en patrones especificos de demanda, sensibilidad al
ciclo econémico y heterogeneidad sectorial.

3. Sensibilidad al Ciclo Econdmico: unarelaciéon no lineal

La actividad econdmica nacional, medida a través del IMACEC, constituye el principal
determinante de las ventas de las PYMES; sin embargo, su efecto no es constante ni lineal.

El analisis empirico muestra una relacion céncava entre crecimiento econdmico y ventas,
lo que revela que la respuesta de las PYMEs varia segun la fase del ciclo:

En etapas de bajo crecimiento o recuperacién temprana, un leve aumento en el
IMACEC  tiene un  efecto intenso y  positivo  sobre las  ventas.
Esto refleja que las PYMESs son altamente reactivas a los primeros signos de reactivacion
econdmica, beneficiandose con rapidez cuando la demanda se recupera.

En fases de expansion consolidada, los incrementos adicionales en la actividad
economica tienden a generar efectos decrecientes sobre las ventas de las PYMEs. Esto
ocurre porque muchas empresas comienzan a enfrentar limites operativos o sefiales de
saturacion de la demanda, lo que reduce el impacto marginal del crecimiento econémico.

Este patron confirma que las politicas contraciclicas —como los estimulos fiscales o
monetarios— resultan mas efectivas cuando la economia se encuentra en desaceleracion
0 en etapas iniciales de recuperacion, y tiene menor incidencia cuando el crecimiento ya
esta afianzado.

En resumen, la actividad econémica influye decisivamente en el desempeno de las PYMEs,
pero lo hace de manera no lineal, lo que obliga a observar con precision en qué etapa del
ciclo se encuentra el pais para comprender su impacto real.

3.1 Evidencia empirica reciente sobre la sensibilidad no lineal de las
PYMEs

En 2021, las PYMEs chilenas mostraron una notable capacidad de recuperacion,
registrando un crecimiento de ventas de 42,6%, equivalente a 24.335 millones de UF.
recuperacion que refleja la flexibilidad y adaptabilidad del sector frente a choques
econdmicos severos, impulsada por la reapertura econémica gradual, las politicas publicas
de apoyo financiero y ajustes estratégicos en sus modelos operativos. Se trata de un punto
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de inflexion en el ciclo pospandemia, donde la expansion de la demanda interna reactivé a
los sectores intensivos en empleo, especialmente Comercio y Servicios.

El comportamiento de los sectores mas dinamicos confirma la naturaleza no lineal del
vinculo entre crecimiento y ventas:

En fases de bajo crecimiento, las PYMEs reaccionan fuertemente ante pequefas
variaciones del IMACEC, al depender de la demanda general.

En fases de expansion alta, los incrementos adicionales del IMACEC producen efectos
marginales decrecientes, indicando que muchas empresas operan cerca de su frontera de
capacidad.

Este resultado no contradice la relevancia del IMACEC como variable explicativa; mas bien
la refina, al mostrar que su impacto no crece indefinidamente.
El modelo polindbmico utilizado demuestra una relacién positiva al inicio, pero cada vez
menos pronunciada conforme avanza el ciclo.

Este hallazgo aporta una vision mas realista y dinamica del comportamiento PYME: estas
empresas no solo crecen cuando crece el pais, sino que lo hacen con mas fuerza en las
primeras etapas de la recuperacion econémica.

*

llustracién. Evolucion del IMACEC por Sectores mas Dinamicos (2005-2024)

Evolucién del IMACEC por Sector (2005-2024)

1201 Sector
Comercio

—— Servicios

110 | — !Industria

~—— Produccion de bienes

100

90+

indice IMACEC

801

701

60

2005.0 2007.5 2010.0 20125 2015.0 20175 2020.0 2022.5
Ano

Fuente: elaboracién propia con datos del Servicio de Impuestos Internos.
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3.2 Implicancias de politica

Este patron tiene consecuencias directas para el disefio de politicas publicas.
Los instrumentos de estimulo —crédito, subsidios o programas de apoyo a la inversién—
deben concentrarse en las fases tempranas del ciclo, donde su multiplicador es mayor.
Durante los periodos de expansion consolidada, en cambio, el foco deberia desplazarse
hacia medidas de productividad y formalizacion, orientadas a sostener el crecimiento sin
generar desequilibrios.

El comportamiento estimado coincide con la evidencia empirica y con los resultados de la
investigacion: las PYMEs tienden a ser mas vulnerables y reactivas durante las crisis o
recuperaciones iniciales, y mas estables y menos sensibles cuando el crecimiento se
consolida.

4. Resiliencia sectorial frente a eventos disruptivos

El estallido social de 2019 y la pandemia de COVID-19 pusieron a prueba la capacidad de
resiliencia del sector PYME chileno. Los datos muestran que dicha capacidad fue
heterogénea, variando segun el sector econdmico, el tamafo de la empresa y su nivel de
adopcion tecnoldgica. Estas diferencias revelan que la resiliencia no es un atributo general
del sector, sino una respuesta condicionada por factores estructurales y contextuales.

Durante el estallido social, los registros del Ministerio de Economia senalaron que mas de
6.800 micro, pequefias y medianas empresas reportaron danos fisicos u operativos. Al
mismo tiempo, el IMACEC registré una caida de -3,98 % en octubre de 2019, evidenciando
una fuerte contraccién de la actividad econdmica. Los sectores mas afectados fueron
Comercio, Hoteles y Restaurantes, Transporte y Construccion, todos ellos intensivos en
presencialidad y con alta exposicion a la demanda interna. En particular, los tramos medios
y altos iniciales (10 a 13) sufrieron caidas en ventas de hasta un 12% anual . En conjunto,
las ventas totales de las PYMEs apenas crecieron un 0,2% respecto a 2018, muy por debajo
de los promedios de 4—5% de anos previos. Este estancamiento reflejé la vulnerabilidad del
sector ante choques sociales abruptos.

El impacto fue aln mas severo durante la pandemia. En 2020, las ventas anuales de las
PYMEs descendieron hasta 17.060 millones de UF, una contraccion de 3,7% respecto a
2019. Los sectores dependientes del contacto presencial registraron caidas profundas:
Hoteles y Restaurantes superaron el 30% de reduccion, Comercio disminuyé un 9% y
Transporte un 11,4%. La interrupcion de la movilidad, la caida del consumo y las
restricciones sanitarias afectaron directamente la continuidad de la demanda y las cadenas
de suministro.

3 Segun la clasificacion por tramos de ventas del Servicio de Impuestos Internos (Sll), utilizada en esta
investigacion, los tramos 10 a 13 corresponden a empresas con ventas anuales entre 75.000 y 1.000.000 UF.
Este rango representa el segmento superior de la Mediana Empresa y los niveles iniciales de la Gran
Empresa, lo que justifica su identificacion como actores clave para el dinamismo sectorial.
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Sin embargo, el afio 2021 marcé un punto de inflexién. Las ventas anuales alcanzaron
24.335 millones de UF, un aumento de 42,6 % respecto al aio anterior. Esta recuperacién
fue heterogénea: Comercio repuntd con fuerza, mientras que sectores como Hoteles y
Restaurantes continuaron rezagados frente a los niveles previos a la pandemia. El retorno
gradual de la actividad econdmica, junto con los programas de apoyo estatal y la
digitalizacion acelerada, favorecieron una reactivacion asimétrica, pero significativa.

Los modelos econométricos aplicados, como la especificacion de Diferencia en Diferencias
con interacciones sectoriales, mostraron que el IMACEC mantuvo un efecto positivo y
estadisticamente significativo sobre las ventas, aunque mas débil en los sectores mas
golpeados. Esto sugiere que la expansion agregada posterior a los eventos criticos no fue
suficiente para compensar uniformemente las pérdidas, evidenciando la persistencia de
brechas estructurales entre sectores.

La resiliencia observada, por tanto, estuvo estrechamente vinculada al tipo de actividad
econdmica y al grado de flexibilidad operativa de cada empresa. Aquellas con mayor
capacidad de adaptacion tecnolégica y diversificacion de canales de venta lograron
recuperarse mas rapidamente, mientras que las que dependian fuertemente de la
presencialidad o tenian estructuras productivas mas rigidas mostraron un desempefo mas
débil y prolongado en el tiempo. Esta heterogeneidad en la recuperacion refuerza la idea
de que la resiliencia de las PYMEs debe entenderse como un fendbmeno multifactorial,
determinado tanto por las caracteristicas del sector como por las capacidades internas de
gestion y transformacion digital.

En sintesis, los eventos disruptivos recientes confirmaron que la solidez del tejido PYME no
depende unicamente del entorno macroecondémico, sino también de la capacidad de
adaptacion, innovacion y coordinacion publico-privada. Las experiencias del estallido social
y la pandemia dejaron lecciones valiosas para la politica econdmica: la necesidad de
disefar instrumentos diferenciados segun el sector y tamafo empresarial, asi como
fortalecer los mecanismos de apoyo a la digitalizacion y la gestion de crisis.

5. Concentracién de ventas y dinamismo sectorial: Comercio y
Servicios como motores claves del ecosistema PYME

El analisis sectorial evidencia que la demanda no se distribuye de forma homogénea, sino
que se concentra en un conjunto reducido de sectores que impulsan el dinamismo del
ecosistema PYME. Destacan especialmente Comercio y Servicios, que concentran una
fraccidon relevante de las ventas totales en los tramos medios y altos. Estos sectores
presentan una sensibilidad elevada al ciclo econdmico y una rapida capacidad de respuesta
frente a periodos de reactivacion.

Ademas, ambos sectores presentan menores niveles de concentracion econdémica, lo que
sugiere un entorno competitivo mas favorable para el ingreso de nuevos actores. En
contraste, sectores como Mineria y Transporte exhiben estructuras mas concentradas,
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donde pocos participantes dominan el mercado, limitando las oportunidades de expansién
y participacion de las PYMEs.

El analisis de la concentracién de ventas a nivel sectorial permitié identificar una distribucion
desigual en la demanda de las PYMEs chilenas. Para ello, se utilizé el indice de
concentracién Herfindahl-Hirschman (HHI), complementado con el analisis del
comportamiento de los sectores del IMACEC vy la participacion de ventas por tramos.

Los resultados muestran que Comercio y Servicios concentran una proporcién relevante de
las ventas totales en los tramos medianos y altos —especialmente en los tramos 12, 13, 14
y 15, segun la clasificacién del Ministerio de Economia—. Mas del 45 % de las ventas totales
proviene de estos grupos, lo que refuerza la idea de que las empresas medianas y grandes
en sectores dinamicos cumplen un rol central dentro del ecosistema PYME.

El célculo del indice HHI evidencio diferencias claras segun el sector econémico analizado.
Comercio, Servicios y Produccién de Bienes presentan menor concentracion relativa, lo que
refleja un mayor grado de competencia interna y una estructura mas diversificada de la
demanda. Por el contrario, Mineria y Transporte exhiben niveles altos de concentracion,
caracterizados por la dominancia de pocos actores y una menor permeabilidad para la
entrada de nuevas empresas.

También se observo que los sectores mas concentrados no necesariamente lideran en
volumen de ventas ni en crecimiento sostenido. Mineria, por ejemplo, pese a su relevancia
macroeconomica, muestra una participacion acotada de PYMEs y una alta volatilidad en
los tramos medios de ventas. En cambio, Comercio y Servicios mantuvieron una trayectoria
de crecimiento estable y resiliente, particularmente después de la pandemia.

Estos hallazgos confirman que el grado de concentracién sectorial incide directamente en
las oportunidades de desarrollo de las PYMEs. Los sectores con menor concentracion y
mayor dinamismo ofrecen un entorno mas propicio para el crecimiento y la entrada de
nuevos emprendimientos, mientras que aquellos con alta concentracién plantean barreras
estructurales mas dificiles de superar. Comprender esta distribucion sectorial de la
demanda es fundamental para identificar correctamente las oportunidades y limitaciones
que enfrentan las PYMEs en su desarrollo comercial.

6. Relaciéon entre la evolucion de los distintos sectores de las
PYMEs y la actividad econGmica nacional

El analisis de la evolucion de las ventas anuales por sector econdmico de las PYMEs,
comparadas con el desempefio sectorial del IMACEC entre 2005 y 2023, permite establecer
una correspondencia significativa entre los sectores mas dinamicos del IMACEC —
principalmente Comercio y Servicios— y aquellos con mayor participacion en las ventas
totales del sector PYME.
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Durante los anos de recuperacion pospandemia —especialmente en 2021 y 2022— los
sectores de Comercio y Servicios lideraron la expansion del IMACEC. Los datos muestran
que el grueso de la demanda se concentro en los tramos medios y altos de ventas, es decir,
empresas medianas y grandes segun la clasificacion oficial del Ministerio de Economia, lo
que confirma que el dinamismo agregado del sector PYME depende en gran medida del
desempenio de los actores de mayor escala insertos en sectores intensivos en demanda
interna.

Por el contrario, sectores como Mineria, con una alta volatilidad en su contribucion al
IMACEC, registran una participacién mucho menor dentro del tejido PYME, lo que reafirma
que la conexion entre crecimiento macroeconomico y desempefio de las PYMEs varia
segun la naturaleza del sector.

En sintesis, los ciclos de expansién y contraccion reflejados en el IMACEC se transmiten
de forma mas directa a los sectores PYME vinculados a la demanda interna. La relacion
observada refuerza la evidencia empirica sobre el rol estructural que los sectores Comercio
y Servicios cumplen en el dinamismo general de las PYMEs chilenas.

7. Conclusiones generales

El dinamismo de la demanda de las PYMEs en Chile es un fendbmeno complejo y
profundamente heterogéneo. La evidencia analizada permite identificar tres conclusiones
centrales que sintetizan el comportamiento del sector durante los distintos contextos
macroeconomicos, sectoriales y productivos revisados.

Primero, la demanda que reciben las PYMEs es prociclica, pero presenta rendimientos
decrecientes. Su mayor reactividad se observa en fases de debilidad econémica o en las
primeras etapas de recuperacion, cuando pequefas variaciones en el nivel de actividad
generan impactos significativos en las ventas. A medida que la economia entra en etapas
de expansion consolidada, ese impulso se atenua y los efectos marginales del crecimiento
son cada vez menores en este sector.

Segundo, la resiliencia no es un atributo uniforme del sector PYME. Depende de la
estructura del sector econédmico en que opera cada empresa, de su grado de exposicion a
la presencialidad y, especialmente, de su capacidad de adaptacién tecnoldgica. Los
episodios recientes —estallido social y pandemia— demostraron que las empresas con
mayor flexibilidad operativa y con canales digitales mas desarrollados resistieron mejor y
lograron recuperarse con mayor rapidez, mientras que otras permanecieron rezagadas.

Tercero, los sectores de Comercio y Servicios se consolidan como los principales motores
del ecosistema PYME. Su dinamismo, su contribucion al empleo y su menor concentracion
relativa generan un entorno mas competitivo y favorable para el crecimiento y la
participacion de empresas medianas y pequefias. Ademas, su estrecha relacién con la
demanda interna hace que respondan mas directamente a los ciclos econdmicos y a las
politicas publicas de estimulo.
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Comprender estas dinamicas es fundamental para disenar politicas publicas efectivas. Las
PYMEs no pueden ser tratadas como un bloque homogéneo, difieren en su estructura, en
su nivel de sensibilidad al ciclo econébmico, en su capacidad de adaptacién y en las
oportunidades que encuentran en cada sector. Una aproximaciéon segmentada vy
contextualizada permitira fortalecer su desarrollo, mejorar su resiliencia y aprovechar
plenamente su rol estratégico dentro del aparato productivo chileno.



