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Resumen

En la Argentina, el sector informal, y en particuda las microempresas —que por su
naturaleza tienen un alto porcentaje de desenvigmbm sin registro formal—, es un pro-
blema de relevancia regional. El objetivo del pnésestudio consiste en estudiar de qué
manera la informalidad afecta las decisiones denfiramiento de las microempresas ar-
gentinas. Para ello se emplean las bases de datdd Bhterprise Surveys para las em-
presas registradas (182 microempresas) y Argektiterprise Informal Survey del Ban-
co Mundial para las no registradas (384 microengsiesambas muestras del afio 2010
sobre empresas localizadas en el pais.

A partir de la confeccion de una nueva base desdpte se ajuste al presente estudio,
se realizan andlisis estadisticos y econométrisigsinos de los resultados encontrados
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con significancia estadistica demuestran que laghitdad de que una microempresa
perciba el acceso al financiamiento como un obkid®evero para las operaciones del
negocio, esta influenciada negativamente por laicam de informalidad de la empresa,
por la antigiiedad de la misma, por la proporciomdgeres trabajadoras sobre el total de
empleados de la empresa, por el desempleo comaciéunprevia a la actividad que de-
sarrolla en el momento de la encuesta y la faltaedesidad como razén para la no solici-
tud de crédito. En cambio, la probabilidad de qua mnicroempresa perciba el acceso al
financiamiento como un obstaculo severo para lasagpones del negocio, esta influen-
ciada positivamente con la realizacion de las @etdes de la firma en la Ciudad Auto-
noma de Buenos Aires, el costo anual de electdcidhacceso a tierra o la corrupcion
vistas como un obstéculo severo para las operaciméa firma, la tenencia de una linea
de crédito o préstamo de una entidad financieregiapra de activos fijos y la compleji-
dad del proceso o requerimiento de garantia commes para la no solicitud de crédito

Este estudio avanza en la determinacion de lososfee la informalidad en las deci-
siones de financiamiento de las microempresagjéopgede ser de relevancia para el di-
sefio y mejora de politicas publicas con el objetindentivar el funcionamiento de ma-
nera registrada, y ademas para proponer politieaseajora en relacion al acceso al mer-
cado de crédito para microempresas argentinas.

1. Introduccioén

El objetivo del presente trabajo es analizar lestes de la informalidad en las decisiones
de financiamiento de las microempresas argentieaizando un estudio para establecimien-
tos con un limites de 10 empleados. El fin udltinsocentribuir al campo empirico, para el
caso especifico de la Argentina, dado que se haonémado pocos antecedentes, a partir de la
informacion brindada por un estudio realizado paraX Reunion Anual Red PyMEs Mer-
cosur, donde se pueden encontrar las caractesisliiggienciales entre microempresas forma-
les e informales en la Argentina, y ampliando laestigacion con el presente trabajo, con el
fin de analizar como dicha informalidad afectadasisiones de financiamiento de esas mi-
croempresas. Esto puede ser de gran relevancihdise@o y mejora de politicas publicas
para incentivar a las microempresas a funcionanaleera registrada y de esta manera reducir
el tamafio del sector informal, ademas de propawlidades o beneficios para el acceso al
mercado de crédito formal.

La economia informal se trata de un fenbmeno cgmmien multiples causas y conse-
cuencias, que es dificil de abordar de maneraasgupor la poca disponibilidad de informa-
cion relevante, dado que se trata de actividadasoegicas e ingresos que no son reportados
de manera regular ante las autoridades. Las estinescsugieren que, dependiendo de la
medida utilizada, la economia informal genera eekr£0% y el 20% de la produccion total
de los paises desarrollados y mas de un terciosepaises en desarrollo, llegando en algunos
casos a mas del 50% (Schneider y Enste, 2000).

Ferraro y Goldstein (2011) afirma que los paiseedamericanos se caracterizan por la
segmentacion de los mercados financieros y laidisw@cion negativa hacia las pequefas y
medianas empresas (PyMES). La existencia de umaddediferencial en las tasas de interés
con respecto al tamafo de la empresa, y el usatdéiranciamiento y pasivos operativos
como principal fuente de fondos, son indicadoreldxistencia de dificultades de acceso al
crédito.

De acuerdo a la Fundacion Observatorio PyME (2083 importante proporcion de
PyMEs de todos los sectores de la economia argedéolara tener proyectos de inversion
frenados por falta de financiamiento, con evidemgacto negativo sobre la inversion. Mas
del 60% de las PyMEs industriales autofinancian gegectos de inversion sin acudir al
crédito bancario. Por otra parte, los bancos cemnsidde “alto riesgo” a este segmento em-
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presarial, rechazando en promedio entre el 1520%® de las solicitudes de crédito (Funda-
cién Observatorio PyME, 2013).

En el analisis empirico a nivel empresa se emplesiases de datos World Enterprise
Surveys (WES) afio 2010 para las empresas registysadegentina Enterprise Informal Sur-
vey afio 2010 del Banco Mundial para las empresaggistradas. De este modo se alcanza
una muestra de 182 microempresas registradas gB82gistradas, todas ellas localizadas en
la Argentina. El objeto de estudio son las microessas (hasta 10 trabajadores) de la Argen-
tina. Por ende, para el caso de las empresas s eliminaron de la muestra las empre-
sas con mas de 10 trabajadores.

La metodologia de andlisis de los datos se llevaba en dos etapas, primero un analisis
bivariado y en segundo lugar un analisis multidianediante una regresion logit y probit.
El analisis bivariado y la regresion logit, queui#izan para determinar las caracteristicas
diferenciales entre las microempresas formale$oentales, se pueden encontrar en el trabajo
presentado para la XX Reunion Anual Red PyMEs M&nco

En el presente estudio se describe el andlisistputiizado para observar los efectos de
la informalidad en las decisiones de financiamiatgédas microempresas, que es el objetivo
del trabajo. En dicha regresion se puede conclerlg probabilidad de que una microempre-
sa perciba el acceso al financiamiento como urédobki severo para las operaciones del ne-
gocio, esta influenciada negativamente por la aaddide informalidad de la empresa, por la
antigtiedad de la misma, por la proporcién de msjgabajadoras sobre el total de emplea-
dos de la empresa, por el desempleo como ocupp@dia a la actividad que desarrolla en el
momento de la encuesta y la falta de necesidad candm para la no solicitud de crédito. En
cambio, la probabilidad de que una microempreseilerel acceso al financiamiento como
un obstaculo severo para las operaciones del regestia influenciada positivamente con la
realizacion de las actividades de la firma en lad@d Autonoma de Buenos Aires, el costo
anual de electricidad, el acceso a tierra o laupaitn vistas como un obstaculo severo para
las operaciones de la firma, la tenencia de urealde crédito o préstamo de una entidad fi-
nanciera, la compra de activos fijos y la compégjidiel proceso o requerimiento de garantia
como razones para la no solicitud de crédito.

Este trabajo se estructura presentando en prirgar &l marco tedrico donde se explica en
qué consiste la informalidad, se detallan las tar@ticas diferenciales entre empresas for-
males e informales y los efectos de la informalidace| financiamiento de las empresas.

En segundo lugar, en la seccion de metodologipresentan el objetivo e hipotesis de la
investigacion, las fuentes de informacion, las rdeifbnes operativas de las variables y los
meétodos de procesamiento y analisis de datos.iRwstente, se describen los resultados del
analisis multivariado, finalizando con las conaurgs y la bibliografia.

2. Marco teorico de referencia
2.1 Definiciones de sector informal

La definicion de informalidad fue propuesta inimainte por un estudio de la Organiza-
cion Internacional del Trabajo (OIT, 1972). Alli iskentifica al sector informal como un con-
junto de actividades dedicadas a la generaciomglesos que no esta sometido a la regula-
cion mientras que actividades similares si lo eskambién Cardenas y Rozo (2007) estable-
cen una definicion equivalente.

Jackle y Li (2003) sostienen gque, siguiendo laitidd de la contabilidad econdmica, el
término “sector informal” se ha relacionado con datividades que pueden sesgar la medi-
cion del ingreso nacional. Atribuyen a Hart (198Dacufiamiento del término, mientras estu-
diaba los mercados de trabajo en Africa. Esta pernencepcion del sector informal se foca-
lizaba en las caracteristicas econdmicas de laemapr del mercado, como facilidad de en-
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trada, mercados no regulados, propiedad familiequeia escala y modelos de operacion
intensivos en trabajo.

Camargo y Caicedo (2005) ubican a la informalidadtied del contexto de la globaliza-
cion y la definen como un fenédmeno socioeconénmtegrado por unidades productivas de
bienes y servicios complementarias y funcionalEseconomia formal, que no estan regula-
das, en donde existe facilidad de acceso debidpada exigencia de capital y calificacion de
mano de obra, siendo generadoras de autoemplelafayralternativas de supervivencia.

Mazumdar (1975) y Sethuraman (1976), desde el Bihoalial y la OIT respectivamen-
te, trataron de operacionalizar el concepto deoBéeformal Urbano (SIU) utilizando crite-
rios mas simples y faciles de describir. Por ejemgl empleo como maximo de 5 o 10 traba-
jadores y patrones dentro de la unidad econonaacag laplicacion de normas legales y admi-
nistrativas, el predominio de trabajadores fanekafauxiliares) no remunerados, la ausencia
de regularidad en cuanto a los dias y horariosad&jo, la imposibilidad de acceder a crédi-
tos institucionales (por falta de garantias y dgifjaativos impositivos), una produccion de
bienes de consumo y de servicios que se orienteiafaente hacia los consumidores fina-
les, bajo nivel de educacion y de formacion profesi con una formacion escolar de una
duracion inferior a los seis afos, en ciertos césa® utilizacion de la energia mecéanica o
eléctrica, y finalmente el caracter ambulante oigermanente de la actividad.

En 1993, la Decimoquinta Conferencia Internaciotkl Estadisticos del Trabajo (152
CIET) adopt6 una definicion estadistica internaalatel sector informal. En particular, se
definio a las empresas del sector informal (emgregarmales) como:

(...) empresas privadas no constituidas en sociedgol amafio en términos
de empleo esta por debajo de un cierto umbral etado de acuerdo con las
condiciones nacionales (normalmente entre 5 ydlajadores), y/o que no estan
registradas en virtud de disposiciones especitieda legislacion nacional, como
leyes comerciales o relativas a las empresas, fesgades o reguladoras de la se-
guridad social o de grupos profesionales, o leyesnas y decretos similares es-
tablecidos por los érganos legislativos nacion@lep

Cardenas y Mejia (2007) consideran que la definionds completa de informalidad em-
presarial es no contar con un registro mercanténtras que Santa Maria y Rozo (2009) es-
tablecen que es el incumplimiento de las obligasdegales. Muneret al (2009) unen am-
bas caracteristicas para conceptualizar a la irdidad y agregan la de la carencia de siste-
mas contables o la utilizacion de contabilidadeslpkas. Estos ultimos establecen ademas
gue la informalidad es consecuencia de que losesapos no quieren desviar recursos hacia
un Estado poco benefactor.

Afirma de Soto (1987), que “La nocion de informalidque utilizamos en el presente libro
€s, pues, una categoria creada en base a la abéarempirica del fendmeno. No son infor-
males los individuos, sino sus hechos y actividadasnformalidad no es tampoco un sector
preciso ni estatico de la sociedad, sino una zer@edumbra que tiene una larga frontera con
el mundo legal y donde los individuos se refugiaando los costos de cumplir las leyes ex-
ceden sus beneficios. Sélo en contados casosolaralidad implica no cumplir con todas las
leyes; en la mayoria desobedecen algunas disposglegales precisas”.

La informalidad empresarial estd estrechamenteioglada con la informalidad laboral,
ya que si una empresa no registra sus actividadegesos ante las autoridades, es muy pro-
bable que sus contratos laborales no se rijangplegislacion laboral. Sin embargo, esta defi-
nicion es algo imprecisa pues existen microempresasempleo formal, al igual que empre-
sas medianas y grandes con empleados informalegsRy una definicion mas apropiada -
pero todavia no adoptada- de empleo informal ircli@y grupo de asalariados cuya relacion
de trabajo, de derecho o de hecho, no esta sujatkegislacion laboral nacional, al impuesto
sobre la renta, a la proteccion social o0 a detexdss prestaciones relacionadas con el empleo
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(preaviso al despido, indemnizacion por despidoagi®nes anuales pagadas o licencia paga-
da por enfermedad, etc.)” (Ver OIT, 2004)

En el presente estudio consideramos que una emgseaaformal en la Argentina cuando
no se encuentra registrada ante la AFIP (AdmirdsiraFederal de Ingresos Publicos).

2.2 Caracteristicas diferenciales entre empresagrfnales e
informales y determinantes de la decision de operan
la economia informal

Segln Schneider (2005)os niveles de informalidad en la economia hamentado en
las ultimas décadas, siguiendo el patrén de la nmeage paises en desarrollo, incluyendo los
latinoamericanos.

A continuacién se desarrollan los principales daeteaintes encontrados por diversos au-
tores, agrupandolos en funcién a ciertas caratitargsgenerales. Para el caso de la Argentina
especificamente, se han encontrado pocos anteesdPuor ello, el objetivo de este estudio es
contribuir al campo empirico a partir de las cardsticas que configuran elementos de in-
formalidad en las microempresas argentinas, temesiigado en el trabajo presentado en XX
Reunién Anual Red PyMEs Mercosur, y los efectosad@formalidad en las decisiones de
financiamiento de las microempresas. Esto pueddesgran relevancia en el disefio y mejora
de politicas publicas para incentivar a las micioesas a funcionar de manera registrada y
de esta manera reducir el tamafo del sector infopomo también mejorar el acceso al mer-
cado de crédito para las microempresas argentinas.

1) Actividad

Céardenas y Mejia (2007) afirman que la probabilidadnformalidad varia de acuerdo al
sector en el que se ubique (por ejemplo, es magar lps servicios en comparacion con el
comercio), al igual que lo asientan La Porta y i##1€2008). Ademas, de acuerdo a Neffa
(2009) y La Porta y Shleifer (2008) dicha probalaii aumenta cuando se trata de actividades
intensivas en mano de obra y no en capital, yjengio a Neffa (2009), cuando el empleo de
tecnologia y las barreras de entradas son bajos.

2) Tamano, antigiiedad y crecimiento de la empresa

La Porta y Shleifer (2008) encuentran que las esagrénformales son pequefias y muy
improductivas, incluso en comparacion con las peégsiempresas formales, y en especial
con las empresas formales mas grandes. Siguiendtaqaroductividad, Dabla-Norrist al
(2008), Safavian y Wimpey (2007), La Porta y Skleif2008), también encuentran que la
informalidad est& asociada con las empresas meodsqgtivas.

De acuerdo a los resultados del analisis realipmidCardenas y Mejia (2007), centrado
en las caracteristicas de la informalidad en emapreslombianas utilizando datos de la En-
cuesta de Microestablecimientos del DepartamentmiAidtrativo Nacional de Estadistica
(DANE) para los afios 2002-2003, la probabilidadndermalidad aumenta con el tamafio de
la firma y su antigiiedad, al igual que lo afirméckle y Li (2003) utilizando datos sobre las
microempresas de Peru, Safavian y Wimpey (200Hase a la realizacion de un estudio a
nivel empresa tomando los datos de las WBES dek@fib de 3500 empresas en 29 paises -
27 paises de Europa Central y Oriental-, Amin (2008 Porta y Schleifer (2008), Leino

! Citado por Céardenas y Mejia (2007).
Z Citado por Cardenas y Mejia (2007).
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(2009) a partir de una investigacion realizada datos de encuestas de empresas en tres pai-
ses africanos, Sanguinettial. (2013), Dabla-Norrigt al (2008).

Las empresas informales también tienden a comgnzarmanecer mas pequefias que las
empresas formales (Leino, 2009). Dicho autor, ercaaancia con Neffa (2009) y Cardenas
y Mejia (2007), afirma que estas empresas, genergémtienen mayor cantidad de emplea-
dos no remunerados.

Las estimaciones realizadas por Cardenas y Maj@/{2nuestran que los microestable-
cimientos informales tienen menores ingresos, aeisgs utilidades no son considerablemen-
te diferentes a las de los establecimientos fosndkickle y Li (2003) también afirman que el
nivel de ingresos en las microempresas informaesienor, al igual que Sanguinetti al.
(2013) y que la tasa de estancamiento y de maathl{ftacaso) es mayor. El crecimiento,
medido en funcién al nimero de empleados es memarlgs microempresas informales.

De acuerdo con Sanguinedi al (2013), la causa de la proliferacion de microersgies
estaria fundamentalmente vinculada a la escasepattunidades de trabajo asalariado y/o al
bajo nivel de “empleabilidad” de algunos de ellBsobablemente, la reducida productividad
de estos individuos en puestos asalariados imptigeelas remuneraciones a las que pueden
acceder sean demasiado bajas como para supepaida del autoempleo.

3) Infraestructura

Siguiendo a La Porta y Shleifer (2008), su evidermadica que el suministro de electrici-
dad, incluyendo las interrupciones, presenta ublenoa tanto para las empresas informales
como para las formales mas pequefias. La mayolés genpresas grandes tienen sus propios
generadores, aunque las empresas oficiales masfiEsjy las informales, no, y por lo tanto
son mas vulnerables. Amin (2009) también afirmalgaenicroempresas informales realizan
menor uso de electricidad y agua.

Como las empresas de la economia informal no estastradas ante las autoridades, no
pueden hacer uso de ciertos bienes publicos esesydi@es como la justicia y los programas
gubernamentales de capacitacion. Ademas, cuandersproblemas de proteccion a los de-
rechos de propiedad o conflictos similares, se melbézar mecanismos alternos que, en ge-
neral, se encuentran al margen de la ley (CardeNbgia, 2007).

4) Aspectos de género

Otro elemento importante de la informalidad empiakas el relacionado con el empleo
femenino. En general, se emplea mayor cantidad weres en el sector informal, en detri-
mento de las condiciones laborales y de accescseagaridad social (Howald, 2001; Neffa,
2009). Este ultimo autor agrega que estas emptasdsén poseen mayor numero de em-
pleados que son nifios.

Leino (2009), concluye que las mujeres empresanagnas propensas a operar en el sec-
tor informal (un 38% de las empresas informalesmopiedad de las mismas y sélo un 25%
de las empresas formales). El patron de mayorcpgation femenina en la propiedad en el
sector informal es valido para las empresas de catggoria de la actividad empresarial, con
la excepcion de quimicos, metales y electronicaddcel nimero de empresas es relativa-
mente pequeno. Las mujeres tienden a concentrartzs eactividades de negocio como el
comercio al por menor, los alimentos y la producaé prendas de vestir, que son activida-
des de menor requerimiento de capital. Por su ,pArten (2009) afirma que las empresas
informales tienden a tener como mayor propietagidadmisma a una mujer, y Sanguinetti
al. (2013) afirman que en las empresas informalesuhaymayor probabilidad de que la ge-
rencia esté a cargo de mujeres.
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5) Negocio, sus propietarios y directores

Las empresas formales poseen mayor probabilidaeinge ubicaciones permanentes y los
propietarios ser duefios de sus locales (Leino,)2@@&mas, dicho autor agrega que los em-
presarios en el sector formal poseen mas educgaéperiencia que los del sector informal.
De acuerdo a (La Porta y Shleifer, 2008), como eomsncia de ello, utilizan mas capital,
tienen diferentes clientes, comercializan sus prtmdy y utilizan en mayor medida la finan-
ciacion externa. Amin (2009) afirma que el niveledieicacion del propietario es menor en las
microempresas informales y Orozco Holgetral. (2014) que en las empresas informales, el
conocimiento financiero, econémico, contable, adstiativo y comercial por parte de los
propietarios es también menor.

En el estudio que realizan Santa Maria y Rozo (R68%uede identificar que la informa-
lidad se encuentra estrechamente relacionada daftdade informacion de los empresarios,
especialmente de los beneficios que ofrece operalacformalidad.

En cuanto a los valores de los activos fijos, Safay Wimpey (2007) y Cardenas y Me-
jia (2007), afirman que es menor en las empre$asriales que en la formales.

En cuanto al lugar donde se llevan a cabo lasidaties o el negocio, La Porta y Shleifer
(2008), Amin (2009) y Jackle y Li (2003), afirmanegen las microempresas informales es
mas probable que ese lugar sea el hogar de familia.

6) Obstaculos para las operaciones corrientes églatio

Cardenas y Mejia (2007), hacen referencia a un@ente de pensamiento que identifica
la carga impositiva como la principal causa denfarmalidad. Un punto de vista alternativo
supone que, mas que la carga tributaria, el gradafdrmalidad refleja al arreglo institucio-
nal y a la organizacion politica y social de cadesy, particularmente, la capacidad de hacer
cumplir la ley. La burocracia, la corrupcion y ustema legal débil que no protegen los dere-
chos de propiedad generan un ambiente propiciolpanéormalidad.

De acuerdo al analisis multivariado realizado erestudio, Pescet al (2014), indican
gue se presentan restricciones significativas goielén en la percepcion de la informalidad.
Entre ellas: la presion tributaria (relacion poesi}j la percepcion de corrupcion del Estado
(relacion positiva), la informalidad del sector @nque se desenvuelve la empresa (relacidon
positiva) y el control sobre el negocio (relaci@ygativa). La Porta y Shleifer (2008) encuen-
tran que la evidencia sugiere que las empresasfesial igual que los no formales, perciben
la falta de acceso a la financiacibn como un savgiaculo para hacer negocios. Ademas se-
falan que los principales obstaculos para las operes de las empresas formales, de acuer-
do con los datos disponibles, son tres: 1) los asfms, 2) la electricidad, y 3) las finanzas.

De acuerdo a Howald (2001) para las empresaschblae ser informales, les imposibili-
ta automaticamente el acceso a las licitacioneigadby a ser proveedor de grandes empre-
sas, que a menudo trabajan con empresas formales.

En cuanto a la corrupcién y soborno, Safavian y @éy(2007) indican que la probabili-
dad de que una empresa opere en el sector infaumaénta cuando son mayores: los pagos
informales realizados para llevar a cabo operasiad@aneras, de impuestos, de regulacion o
licencias (esta variable indica mayor corrupci@h)pago de sobornos para obtener contratos
con el gobierno; el pago de sobornos en el casospecciones de salud y seguridad en el
trabajo; y el pago de sobornos en el caso de ingpess de incendio.
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2.3 Efectos de la informalidad en el financiamiewtde
las empresas

De acuerdo a Dabla-Noresal. (2008) existe una gran preocupacioén con respetits a
efectos de la informalidad en el crecimiento ecaromasi como su impacto en la erosion de
la base imponible con los consiguientes efectoathers sobre la calidad y cantidad de pro-
vision publica de bienes y servicios.

La segmentacion de los mercados de crédito enfogrtal y lo informal se atribuye prin-
cipalmente a un racionamiento del crédito por pdetéos prestamistas como resultado de las
asimetrias de informacion (Stiglitz y Weiss, 198D).las zonas rurales la distancia a los pro-
veedores formales es una barrera clave para prést@vitMillan y Woodruff, 1999). El re-
sultado es que los bancos no incluyen algunosgteests, y el sector informal sirve a aque-
llos prestatarios que son excluidos por los bancos.

De acuerdo a Howald (2001) para las empresaschbhie ser informales, les imposibili-
ta automaticamente el acceso a diversos mercaoios, por ejemplo el crédito bancario for-
mal.

Siguiendo a Cardenas y Mejia (2007), en la mayteibbs casos, las empresas colombia-
nas del sector informal no cuentan con accesowses del sistema financiero, lo que res-
tringe su capacidad de expansion y de inversionuewas tecnologias. Siguiendo a La Porta
y Shleifer (2008), la evidencia sugiere que las resgs formales, al igual que los no forma-
les, perciben la falta de acceso a la financiac@no un serio obstaculo para hacer negocios.

De acuerdo a un estudio realizado por Cardenaszg R907) en empresas informales y
formales de seis ciudades principales de Colonsbiabase en datos deHacuesta 128ea-
lizada en el afio 2001, €lenso Empresarial de Cali y Yumte 2005, leEncuesta de Clima
de Inversiorrealizada en el 2007 por el Banco Mundial, y latesede matriculas mercanti-
les, llegan a la conclusion de que las empresamiaies tienen en promedio menor acceso al
crédito y a programas de capacitacion. Los respstéaa@mbien sugieren que las firmas infor-
males solicitan préstamos en menor proporcion gaecimpresas formales. Esto se explica
porque las empresas informales reportan no necesédito en mayor proporcion que las
empresas formales, debido a que no tienen infodmasdbre las ventajas y el acceso al fi-
nanciamiento, porque las tasas de interés son g/ @ porque deben incurrir en muchos
trdmites para acceder. Como era de esperar, Eisl@smientos informales solicitan crédito a
las entidades bancarias en menor proporcion queskaklecimientos formales, mientras que
recurren mas a parientes y amigos. Adicionalmdateptencion de créditos es mayor para
los establecimientos formales que los informalesluso cuando se tienen en cuenta solo
aquellos que solicitan financiamiento.

Urquidy et al (2009), afirman que la condicién de informalidad que operan grandes
segmentos de negocios y emprendedores crea umasbaatural a los mercados formales de
créditos. Si bien esto plantea el riesgo de un@igei®n permanente de liquidez, es posible
que algunas empresas puedan atenuar el problenranaéa tle otras fuentes de financiamiento
informales, aprovechando redes sociales, comorasie/ amigos, relaciones con proveedo-
res, los mismos clientes, prestamistas y empef@sbiEn, hay fuentes formales, desvincula-
das de la actividad empresarial, como diversostgmcréditos: al consumo, familiares y al
consumo de tiendas de autoservicio o de articidos @ hogar, que mitigaran los problemas
de liquidez de las microempresas y relajaran lagpeion de los empresarios en torno al pro-
blema.

La muestra que utilizan en su estudio consta deosmapresas establecidas de manera in-
formal en Baja California, México, por lo que ncepgen obtener financiamiento formal aso-
ciado a sus actividades. Si bien la metodologimjperdeterminar la existencia o inexistencia
de restricciones de liquidez, seria razonable asjpeie debido a la naturaleza de las empresas
analizadas, estuvieran restringidas por su faltainieulos con los canales formales de crédi-
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to. Los resultados ilustran la posibilidad de em@orias no restringidas, lo cual es consistente
con datos recientes obtenidos por el Banco Inteieam® de Desarrollo (BID), que dan
cuenta de la importancia de los canales no fornte@manciamiento y de otras fuentes, que
implican una desvalorizacion del papel de la bande los organismos crediticios formales
(Kantis et al, 2002). Este ultimo hallazgo implica que si bien snformales y no reinen los
requisitos minimos para obtener créditos de irgtihes, de alguna forma estan sufragando
sus actividades empresariales con recursos exidmgsie implica una relajacion del pro-
blema del financiamiento consistente con alguntéssdaresentados en la seccion contextual.

Los resultados del andlisis de regresion de Urgeidy (2009) confirman la existencia de
fuentes financieras informales en el ambito derlesoempresas y los nuevos emprendimien-
tos. Ello da lugar a preguntar si este hecho dmnte a que los microempresarios no perciban
la falta de crédito como uno de sus obstaculogipates de crecimiento, aun cuando se sos-
tenga lo contrario en algunos ambitos oficialedéyugar a la proliferacion de programas de
microcréditos.

La literatura sobre el tema sugiere, con diversasaes, que la falta de acceso a los recur-
sos financieros o la disposicion inadecuada des @hstaculizan los esfuerzos de emprendi-
miento (Georgelli®t al 2005, y reducen el potencial de inversién y crecimiefgdas em-
presas (Tybout 1983; Nabi 1989)

En cuanto a los efectos de las restricciones dedikg sobre las compafias pequefias,
existen al menos dos trabajos aplicados para Mékiemandez-Trilleet al. (20055 estudia-
ron microempresas nacionales, y concluyeron qé&tiade acceso a financiamiento externo
reducia su grado de eficiencia técnica con respelas que, producto de un proceso de anali-
sis crediticio, habian podido obtener créditosadiednca comercial. Por su parte, Mungaray y
Ramirez-Urquidy (2008)encontraron, en micro y pequefias empresas de(Bdifarnia, un
diferencial importante del tipo de rendimientosibidos en la produccion de las que opera-
ban con financiamiento externo, con respecto guascarecian de él. Ambos trabajos coinci-
den en que la falta de acceso a créeditos tienadagmbnes productivas negativas en las mi-
croempresas del pais.

3. Metodologia
3.1 Objetivos e hipétesis de la investigacion

El objetivo del trabajo es estudiar el efecto dentarmalidad en las decisiones de finan-
ciamiento de las microempresas y la pregunta destigacion radica en cuales son dichos
efectos.

Las hipétesis de investigacion consisten en plamgea, en términos generales:

H,: Las caracteristicas de las microempresas (cofoomalidad, localidad, antigtiedad,
proporcion de mujeres empleadas en relacion atéidad de trabajadores, etc.), y de sus
propietarios (ocupacién previa del propietariofigsade experiencia dedp managerduefia
0 top managemujer, etc.) son relevantes para diferenciar reitqaresas que perciban el
acceso al financiamiento como un obstaculo sevara la realizacion de las actividades del
negocio.

® Citados por Urquidet al.(2009)
* Citados por Urquidet al.(2009)
® Citados por Urquidet al.(2009)
® Citados por Urquidet al.(2009)
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3.2 Fuentes de informacion

En el analisis empirico a nivel empresa se emplesibases de datos World Enterprise
Surveys (WES) afio 2010 para las empresas registysadegentina Enterprise Informal Sur-
vey afio 2010 del Banco Mundial para las empresaggistradas. De este modo se alcanza
una muestra de 182 microempresas registradas gB82gistradas, todas ellas localizadas en
la Argentina. El objeto de estudio son las microesas (hasta 10 trabajadores) de la Argen-
tina. Por ende, para el caso de las empresas s eliminaron de la muestra las empre-
sas con mas de 10 trabajadores. En relacion arlpeesas informales, se consider¢ la totali-
dad de la poblacién dado que sélo 4 empresas iafemposeian mas de 10 empleados.

Para confeccionar una base de datos que contesigarables en comun tanto para las
microempresas formales e informales, primero sxeinaron las variables que hacian refe-
rencia, segun el objetivo y las hipotesis del j@ba las caracteristicas diferenciales entre las
microempresas argentinas formales e informales gdaisas de operar en el sector informal
de la economia. Muchas variables debieron re-catagee con el objetivo de que resulten
iguales para el caso de los dos tipos de empraspatrtir de ello, se confeccioné la nueva
base de datos que se utilizo para el analisis euopir

Tabla 1. Descripcion de la muestra

Empresas Empresas

formales informales
Total empresas 1054 384
Muestra empleada 182 384

3.3 Definiciones operativas de las variables

La variable dependiente bajo estudio se define @eena binaria de la siguiente forma: 1
si la microempresa percibe el acceso al financiafmieomo un obstaculo severo para las
operaciones de su negocio y 0 si la microempresine dicha percepcion.

Con respecto a las variables explicativas utilizagla el presente estudio, se pueden en-
contrar las definiciones operativas y el efectoeemio en el trabajo presentado para la XX
Reunion Anual Red PyMEs Mercosur.

La variable dependiente binaria que se utilizasta mvestigacion se define de la siguien-
te manera: 1, si la microempresa percibe el acaefsmanciamiento como un obstaculo seve-
ro para las operaciones corrientes del necio,sy 1 lo percibe como tal. Se ha seleccionado
esta variable como dependiente dado que, teniamdaenta todas las variables relacionadas
con el financiamiento, es la mas representativajeesr, que posee mayor cantidad de res-
puestas por parte de las microempresas. Algundasdeariables relacionadas con el finan-
ciamiento son la solicitud de financiamiento, lanpoa de activos fijos, el requerimiento de
garantias, las razones de la no solicitud de créféitta de necesidad, complejidad de la soli-
citud, elevada tasa de interés, etc.), las fuatdefinanciamiento de los activos fijos (entida-
des financieras bancarias y no bancarias, adelal#adientes y/o crédito de proveedores,
capital propio, etc.), entre otras.

3.4 Métodos de procesamiento y analisis de datos

La metodologia de analisis de los datos constandenélisis multivariado para identificar
qué variables influyen en el acceso al financiamigrercibido como un obstaculo severo
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para las operaciones del negocio (variable depetgjiePara esto se utiliza un modelo de
regresion probit, donde por definicién la variablexplicar es binaria, basandose en el su-
puesto de una distribucion acumulada normal (Kepn2d08). Adicionalmente se estiman
los efectos marginales de cada variable sobredbapilidad de que el acceso al financia-
miento sea percibido como un obstaculo severo. il@mbe selecciona el modelo mas repre-
sentativo, en funcion de la cantidad de variablgsificativas estadisticamente a nivel indivi-
dual, y se estudia el efecto marginal de cada Mariexplicativa para las microempresas for-
males y las informales, lo que permite verificadishos efectos varian entre ambos grupos.
Para mas informacion ver Long y Freese (2006) y&tamy Trivedi (2009).

Para evaluar la significatividad de los resultadosambos analisis se determina un nivel
de confianza del 90% como aceptable.

4. Resultados
4.1 Estadistica descriptiva y andlisis bivariado

Dichos resultados se detallan en el trabajo pradenpara la XX Reunion Anual Red
PyMEs Mercosur. Resumidamente, en el mismo, seeatreuque mayor cantidad de micro-
empresas informales, en comparacion con las foenaleseen menores antigiiedad, costo
laboral, monto de ventas, pérdidas por crimen,ocdstelectricidad, nimero de empleados,
crecimiento de la cantidad de empleados desd&adtup hasta el momento, afios de expe-
riencia del gerente y monto anual de la compractiecs fijos. Ademas estas microempresas
sefialan que, en mayor proporcidon que las formales;ceso a la electricidad es un obstaculo
severo para la empresa, el mayor obstaculo ecet@aa@ la tierra o el crimen, la propietaria y
el top manageson mujeres, la cantidad de mujeres empleadasamidn a la totalidad de los
trabajadores es mayor, se realizan las actividdeléa firma en la Ciudad Autbnoma de Bue-
nos Aires, la ocupacién previa de el/los propiefardel negocio actual es diferente a la que
desarrolla en la actualidad (empresario/a), laidadty duracion de los cortes de energia son
mayores, la falta de necesidad es la razén pardanq solicitan crédito, entre otros.

Por otro lado, las microempresas formales afirmas @n mayor proporcion que las in-
formales, la corrupcion es vista como el mayor &hgdb para las operaciones del negocio, el
acceso al financiamiento es visto como un obsté&Nero, la actividad principal es la manu-
factura, poseen una cuenta bancaria para las opegacdel negocio, han solicitado un
préstamo y/o linea de crédito en el ultimo afcafides han solicitado garantia para el acceso
al financiamiento, la elevada tasa de interés agamon para la no solicitud de crédito, pose-
en una linea de crédito y/o un préstamo de unduaci€in financiera y el financiamiento de
activos fijos lo realizan a través de bancos ymatos de clientes y/o crédito de proveedo-
res.

4.2 Andlisis multivariado

En la tabla 2 se presentan los resultados de cdattas modelos estimados mediante re-
gresiones probit, para explicar la probabilidadida microempresa de que perciba el acceso
al financiamiento como un obstaculo severo paraopesaciones. Se indican con *** las va-
riables individualmente significativas a un nivel cbnfianza del 1%, con ** un nivel de con-
fianza al 5% y con * un nivel de confianza al 108%demas se detallan los efectos marginales
y los p-valuespara cada una de las variables independientefa Ebla 3 se muestran los
efectos marginales del modelo mas representati2ecomo resultado de cambiar el valor
de la variable informalidad de O (formal) a 1 (imhal).
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Tabla 2. Efectos marginales del modelo probit pdaavariable
dependiente Acceso al financiamiento obstéaculo
M1 M2 M3 M4

Variables Efeqto P-value Efegto P-value Efegto P-value Efegto P-value

marginal marginal marginal marginal
Informales -0,391 | 0,007*** | -0,368 | 0,018* | -0,314 | 0,036** | -0,307 | 0,028**
Localizacion
Buenos Aires | 0,162 ‘ 0,028** 0,204 | 0,007*** | |
Actividad
Manufactura | 0059 | 0454 | 0067 | 0402 | | |
Tamafo, antigiiedad y crecimiento de la empresa
Antigliedad empresa -0,003 0,233 -0,001 0,669 -0,007 0,090* -0,003 0,318
Empleados -0,029 0,118 -0,016 0,329 -0,004 0,842 -0,008 0,702
Ventas anuales 0,000 0,245 0,000 0,102 0,000 0,138
Infraestructura
Costo anual electricidad 0,001 0,767 0,014 0,059*
Uso cel -0,092 0,258
Aspectos de género
Mujeres empleadas/Total 0179 | 0,031% | -0,151 0,080
empleados
Negocio, sus propietarios y directores
Ocupacion previa: igual a 0.102 0195
la actual
Ocupacion previa: des- -0,265 | 0,023
empleado/a
Lugar propio -0,053 0,448 0,016 0,826
Afios de experiencia del
Top Manager -0,001 | 0875
Obstéaculos para las operaciones corrientes del nego cio
Acceso a la tierra obsta- 0290 | 0,000%*
culo
Corrupcion obstaculo 0,223 | 0,001***
Financiamiento
Préstamo actual 0,276 0,109 0,314 0,043**
Compra de activos 0,043 0,561 0,011 0,885 0,067 0,420 0,122 0,079*
Razén de la no solicitud
de crédito: complejidad 0,305 | 0,002***
solicitud
Razop qle.la no sqllcnud 0428 | 0,000+
de crédito: garantia
Razén de la no solicitud
de crédito: falta de nece- -0,541 | 0,000***
sidad
Tamafio de la muestra 239 238 238 237
Prob> F 0,001 0,000 0,000 0,000

Nota: Se indican los efectos marginales de cada variable sobre la probabilidad de que el acceso al
financiamiento sea visto como un obstaculo severo para las operaciones de la microempresa, man-
teniendo el resto de las variables en sus valores medios. Para las variables binarias se indica el
efecto de cambiar de 0 a 1. Se indica con * significatividad al 10%, ** al 5%, *** al 1%.
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Tabla 3. Resultados del andlisis marginal para ebdelo 2 (M2)

Diferencia
Microempresa formal Microempresa informal | de efectos
margina-
o o les entre
. . . ecto ecto formales e
Variables independientes marginal Prob>z marginal Prob>z e A
Buenos Aires 0,187 0,004*** 0,166 0,005*** 0,021
Mujeres empleadas/Total empleados -0,133 0,084* -0,117 0,082* -0,016
Acceso a la tierra obstaculo 0,248 0,000*** 0,219 0,000%** 0,029
Préstamo actual 0,267 0,048** 0,236 0,046** 0,031
Razon'de la no solicitud de crédito: 0.374 0,000%+ 0.331 0,000%+ 0,043
garantia

Nota: Se indican los efectos marginales parciales de cada variable significativa estadisticamente
de manera individual en el modelo 2 (M2) respecto de cambiar el valor de la variable informalidad
de 0 (microempresa formal) a 1 (microempresa informal), sobre la probabilidad de que el acceso al
financiamiento sea visto como un obstaculo severo para las operaciones de la microempresa. Se
indica con * significatividad al 10%, ** al 5%, *** al 1%.

Se puede observar que en los cuatro modelos lablaiinformalidad es significativa es-
tadisticamente y su efecto marginal es negativquéoquiere decir que la probabilidad de que
la microempresa considere el acceso al financiamiemo un obstaculo severo para la acti-
vidad de la misma, disminuye con la informalidad. anterior era de esperar teniendo en
cuenta los resultados del analisis bivariado desscen el trabajo presentado para la XX Reu-
nion Anual Red PyMEs Mercosur.

También la probabilidad de que la microempresailpe® acceso al financiamiento como
un obstaculo severo, aumenta en el caso que laenigresa esté localizada o realice sus
actividades en la Ciudad Autbnoma de Buenos ADesacuerdo a la Tabla 3, para el caso de
las microempresas formales, el efecto marginalriantes ligeramente mayor que para las
informales (18,70% vs. 16,60%). Este resultado puwkzberse a que para el caso de la varia-
ble ubicacion, en la base de datos de las micrasapirformales se realizé un muestreo estra-
tificado, por ende no se utilizan los ponderadosndestreo. Ademas, segun el censo de po-
blacién de 2010, el 25,18% de la poblacién argargi concentra alli, y de ésta, el 40% pro-
viene ya sea de otras provincias o del extranfemda mayoria de los casos se trata de perso-
nas que buscan oportunidades de trabajo en la ragaurbana del pais. Respecto a la anti-
gledad de la firma, la probabilidad de que la n@crpresa perciba el acceso al financiamien-
to como un obstéculo severo, aumenta cuando digmiglwalor de la primera variable.

La probabilidad de que la microempresa percibaceéso al financiamiento como un
obstaculo severo aumenta en el caso que el cosab @ electricidad y la percepcion de que
el acceso a la tierra y/o la corrupcion son obstécseveros crezcan, y cuando la microem-
presa cuente con una linea de crédito o un préstienuma institucion financiera, haya com-
prado activos fijos en el dltimo afio fiscal o lada de la no solicitud de crédito sea la com-
plejidad de su proceso o el requerimiento de geraBn el caso de que el acceso a la tierra
sea visto como un obstaculo severo, la microempresate con una linea de crédito o un
préstamo de una institucion financiera y que lémade la no solicitud de crédito sea el reque-
rimiento de garantia, el efecto marginal, en tddesasos, es mayor para las microempresas
formales.

Ademas, la probabilidad de que la microempresalmert acceso al financiamiento como
un obstaculo severo disminuye cuando el/la profiig¢téadel negocio haya estado desocupa-
do/a previamente a la actividad actual, la razomadeo solicitud de crédito sea la falta de
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necesidad y cuando la relacion mujeres empleadas &b total de trabajadores sea mayor.
Para esta ultima variable, el efecto marginal egomeuando la microempresa es formal.

Todos los resultados anteriores, coinciden corusg esperaba y con lo concluido en el
andlisis bivariado presentado para la XX Reuniona\iRed PyMEs Mercosur. Al haber ma-
yor probabilidad de que las microempresas formsges las que perciben el acceso al finan-
ciamiento como un obstaculo severo, la mayoriaadevhriables que las caracterizan, en
comparacion con las informales, como mayor cost@laske electricidad, mayor monto anual
de ventas, que posean una linea de crédito o wtapré de una institucion financiera, que
hayan comprado un mayor monto de activos fijosleiitieno afio fiscal, que el/la propieta-
rio/a no haya estado desocupado/a anteriormemtactiVidad que desempenia, etc., tienen el
efecto marginal esperado.

Para finalizar, se puede decir que, al igual queegliltado hallado por Urquidst al
(2009), dado que las microempresas informales ndasoque perciben el acceso al financia-
miento como un obstaculo severo para la realizad@sus operaciones y dado que la razén
principal por la que no solicitan crédito es ladalle necesidad, se puede concluir que las
mismas se autoexcluyen del mercado de crédito fquorael hecho de no estar registradas.
Por ende, una recomendacion importante en esteccammo sélo permitir sino también
promover que las empresas informales comiencemergeuna historia crediticia, para gene-
rar un incentivo a formalizarse dado que de estaenagpodran acceder al mercado de crédito
formal. Se trata de politicas de apoyo publicodgdas o subsidios) para incentivar la forma-
lizacion. La idea es que estos privilegios se atengen forma temporal hasta que la empresa
genere un historial crediticio adecuado que pergu&la misma no necesite de dichos bene-
ficios.

También se deberia incentivar a que para el casa cincesion de microcréditos se ten-
gan en cuenta los riesgos de la microempresaulssestan directamente relacionados con
el tipo de actividad y recursos con los que cukntaicroempresa para el repago de sus obli-
gaciones. En otras palabras, se propone modificdefinicion del microcrédito para pasar de
un monto arbitrario a montos relacionados con edadero riesgo de la empresa.

5. Conclusiones

Algunos de los resultados encontrados con signifieaestadistica demuestran la probabi-
lidad de que una microempresa perciba el accefsmaalciamiento como un obstaculo severo
para las operaciones del negocio, esta influenagiadativamente por la condicion de infor-
malidad de la empresa, por la antigledad de la ayipor la proporcion de mujeres trabaja-
doras sobre el total de empleados de la empresal desempleo como ocupacién previa a la
actividad que desarrolla en el momento de la enagyels falta de necesidad como razon para
la no solicitud de crédito. En cambio, la probalkaii de que una microempresa perciba el
acceso al financiamiento como un obstaculo sevara [as operaciones del negocio, esta
influenciada positivamente con la realizacion de datividades de la firma en la Ciudad
Autonoma de Buenos Aires, el costo anual de etéd#dl, el acceso a tierra o la corrupcion
vistas como un obstaculo severo para las operacidmda firma, la tenencia de una linea de
crédito o préstamo de una entidad financiera, lapra de activos fijos y la complejidad del
proceso o requerimiento de garantia como razonmadgao solicitud de crédito.

Los resultados mencionados precedentemente peroaitéinmar la hipétesis del presente
trabajo. Conocer los elementos que inciden endsside de una microempresa de desenvol-
verse en el sector informal puede ser de granaetga en el disefio y mejora de politicas
publicas para incentivar a las microempresas adonac de manera registrada y de esta mane-
ra reducir el tamafo del sector informal. Ademasocer qué tipos de empresas (formales o
informales) perciben el acceso al financiamientm@ain obstaculo severo para la realizacion
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de sus actividades, es de gran importancia paeandietar los beneficios, facilidades, subsi-
dios que se les puede brindar a estas empresagystangan un mejor acceso al mercado de
crédito formal. El hecho de que las microempresasdles sean las que perciben el acceso al
financiamiento como un obstaculo severo, en congfiaraon las informales, puede deberse
a que estas ultimas solicitan financiamiento enanemedida que las formales. Como sefiala
Céardenas y Rozo (2007), esto se explica porquentgsesas informales reportan no necesitar
crédito en mayor proporcion que las empresas fasnalebido a que no tienen informacién
sobre las ventajas y el acceso al financiamierdariterior puede responder a que los empre-
sarios no esperan que sus negocios tengan mayduqgbiradad, 0 a que desconocen ciertos
beneficios o facilidades que se les brindan a lasony pequefias empresas para financiar su
capital de trabajo o inversiones, con tasas baufis y plazos mas extensos. Ademas una
mejor difusion de los programas de capacitaciostentes puede ser el camino adecuado.
Esto permitira que los empresarios que desarralitimidades en condiciones poco eficientes
adquieran capacitacién sobre como redireccionamegscios. Asi mismo, lograra que los
empresarios que no conocen los beneficios de legws gubernamentales tengan acceso a
esta informacion.

Otro tema fundamental es reducir la corrupcidonmentar la confianza en el gobierno de
turno. Esta ultima es fundamental para incentigavihculacion de las empresas al sector
formal y, ademas, cambiar la imagen que las forsnaéeciben acerca de la corrupcion como
un obstaculo severo para la realizacion de lasaop®res del negocio.

Un cuestionamiento final es, al igual que lo plant&rquidyet al (2009), si el financia-
miento informal es una respuesta racional al antbi@stitucional y econdémico. Si esto fuera
asi, los incentivos para la regularizacion de klegocios se reducen y con ello las posibilida-
des de consolidar el mercado de microcréditosrtir pa la atraccion de mas microempresas
gue demanden dichos servicios. Esto abre una di@éavestigacion futura para comparar las
fuentes de financiamiento informales vs el micrditce
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