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Presentacion

La Unidn de Exportadores del Uruguay y el Banco de la Republica Oriental del Uruguay se
complacen en presentar los resultados de la 111 Jornada Académica 2008.

En esta oportunidad, ademas de canlaizar el valioso aporte de los investigadores, de las
Academias del pais, se cont6 con el concurso de destacados comentaristas pertenecientes a
prestigiosas Universidades de Argentina, Brasil y Chile.

De esta forma, la Unidn de Exportadores, el BROU y las Academias uruguayas a través de
la internacionalizacion del Programa Académico, realizan una nueva apuesta capitalizando
re exiones de experiencias externas en la busqueda del tendido de puentes entre el sector
empresarial y las academias.

El espacio creado, los apoyos recibidos y las evaluaciones realizadas por nuestro sector em-
presarial exportador, son estimulos que justi can con creces los esfuerzos realizados buscando
sumar inteligencia a la corriente exportadora nacional.

Sr. Alejandro Bzurovski

Presidente Presidente
Banco de la Republica Oriental Unién de Exportadores

del Uruguay del Uruguay
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1. INTRODUCCION

En los Gltimos cinco afios (2003 — 2007), las exportaciones representaron (en promedio)
el 30% del Producto Bruto Interno (PBI) del Uruguay. Y alcanzaron, durante los tres primeros
afos del milenio, en promedio, el 20% del PBI.

En 2008, al igual que en el quinquenio sefialado, los Servicios representaron el 25% del total
de las exportaciones, porcentaje que se encuentra dentro de los parametros observados en el
resto del mundo.

Los objetivos de la promocion de las exportaciones de servicios son similares a los de la
promocion de la exportacion de bienes: incrementar la calidad y el valor agregado de la oferta
exportable, diversi car los mercados de destino e incrementar el valor exportado, entre otros.

El desarrollo de servicios tiene un efecto multiplicador sobre la economia y la sociedad
toda. Se debe tener presente, ademas, que los servicios son exportados indirectamente por me-
dio de su incorporacion en la cadena de valor asociada a la exportacion de bienes. Y, del mismo
modo, considerar que el desarrollo de servicios va de la mano del desarrollo de la educacion,
el conocimiento técnico, la seguridad, la construccion y del acceso a fuentes de nanciamiento
que le permitan a las empresas conseguir un crecimiento equilibrado y sostenido.

Para mejorar los estandares de vida de la sociedad es necesario desarrollarse y crecer, orien-
tando esfuerzos a colocar nuestros productos en el exterior del pais. Para ello, se debera fomen-
tar y profundizar el acercamiento y la comunicacion entre demandantes y oferentes de fondos
para los sectores exportadores en general, y entre ellos que el sector exportador de servicios
en particular.

Esta investigacion centrara su foco en la demanda de fondos realizada por tres unidades
productivas de servicios: Las Tecnologias de la Informacion y Comunicaciones (TICs), el sec-
tor de Produccion Audiovisual y Estudios de Profesionales.

Los recursos nancieros en estos sectores productivos son de vital importancia para la con-
solidacion del crecimiento y el desarrollo sustentables de las empresas. Por ello, para la realiza-
cién de este trabajo, fueron estudiadas las principales acciones que han impulsado paises como
Irlanda, Finlandia y Canada para promover las exportaciones de serviciosy su nanciamiento.
Del mismo modo, para presentar también la situacién regional, fueron analizadas las acciones
realizadas por Chile, Brasil, Venezuela y Argentina.

Especi camente, se abordaran las fuentes de nanciamiento a las que las empresas de los
tres rubros elegidos acceden en estos paises.

Se analizaran las opciones de nanciamiento que han sido desarrolladas en el extranjero y
los instrumentos disponibles hoy en dia en Uruguay. Este relevamiento y compilacion consti-
tuy6 por si mismo la primer meta, del trabajo planteado, sirviendo de base para la exploracion
y analisis de las soluciones méas innovadoras implementadas en el mundo en materia de esti-
mulos al desarrollo del conocimiento, como factor crucial de transformacion social.

En ese contexto, se atendio con especial interés el marco sobre el cual fueron construidos
los instrumentos nancieros que sustentaron los programas de desarrollo, con el proposito es-
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peci co de servir de stock de conocimiento y como herramienta principal para la proposicion
y discusién de nuevos instrumentos nancieros que se adapten a la realidad del empresariado
uruguayo perteneciente a los sectores objeto de estudio.

Por Ultimo, se presentan algunas de las opciones que podrian ser exploradas con el n de
facilitar la distribucién de recursos nancieros desde el sector nanciero hacia el sector pro-
ductivo que nos ocupa. Dichas opciones han surgido como corolario del trabajo realizado y
no quieren ni pretender ser mas que puntos de partida para una discusién sobre el tema. Se
detallaran, ademas, algunas breves conclusiones que se entienden necesario explicitar como
consecuencia del estudio realizado.
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2. JUSTIFICACION DEL TEMA Y TIPIFICACION

Los servicios son prestaciones que, a diferencia de los bienes, no se pueden ver, tocar o
almacenar. Vale decir, son intangibles, invisibles, no stockeables y sin muestras. Sin embargo,
acompafan practicamente a toda la actividad humanay contribuyen de manera notoria al
bienestar social, a la creacion de puestos de trabajo y al desarrollo econémico.

Existe una amplia gama de servicios, tales como: el transporte, los servicios nancieros, la
distribucion de productos, la educacion, la salud, las comunicaciones, el disefio de productosy
procesos, las tecnologias de informacion, consultorias, actividades de investigacion y desarro-
llo, por mencionar algunos ejemplos.

La creciente demanda de estos y de muchos otros impulsan el incremento y la adecuacion
permanente de la oferta educativa, fundamentalmente a nivel terciario, inspirada en la necesi-
dad de cubrir los nuevos requerimientos del mercado laboral emergente.

Segun la Organizacién Mundial de Comercio (OMC), los servicios pueden ser agrupados
de la siguiente forma:

e Servicios comerciales: comprenden los servicios profesionales, los relacionados con las
tecnologias de la informacion de la investigacion y del desarrollo.

e Servicios de telecomunicaciones: se entiende por telecomunicaciones a la transmisién
y recepcion de sefales por cualquier medio electromagnético.

» Servicios de construccion: se pueden agrupar en esta clasi cacion las obras de ingenie-
ria disefiadas por empresas nacionales llevadas a cabo en el extranjero.

 Servicios de distribucion y transporte: son los servicios que prestan las empresas en-
cargadas de retirar mercaderia de las bodegas de una fabrica, adelantar los tramites de
exportacion en la aduana, colocar el producto en el medio de transporte seleccionado y
luego hacerse cargo de su llegada al pais de importacién y nacionalizarlo.

» Servicios de educacidén: son aquellos que brinda toda institucion educativa a sus estu-
diantes.

» Servicios ambientales: se incluyen dentro de esta categoria los servicios de eliminacion
de desperdicios, los servicios de saneamiento y otros similares.

e Servicios nancieros: estan comprendidos por el sistema bancario, por los seguros y
por todos los servicios relacionados con el movimiento de valores.

» Servicios relacionados con la salud: esta categoria incluye los servicios de salud provis-

tos por profesionales del area como médicos, dentistas, veterinarios, parteras, enfermeras,

sioterapeutas y personal paramédico, asi como también los servicios de hospital y los de-
MAas servicios que se prestan a la salud humana (laboratorios y radiografias, entre otros).

 Servicios relacionados con el turismo y los viajes: este sector esta dividido en cuatro
subsectores: Hoteles y restaurantes, agencias de viajes y organizaciones de viaje en gru-
po, guias turisticos y otros.
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Servicios recreativos, culturales y deportivos: estos servicios comprenden a todas las
actividades recreativas, culturales y deportivas que se presentan en el exterior.

Servicios de disefio, imagen, publicidad, produccion de TV y cine.

Otros servicios no incluidos en otras categorias: por ejemplo: servicios de suministro
de energia o de agua.

Otra forma de agrupacion de los servicios es:

De apoyo a la produccion y comercializacion de bienes.
Que agregan valor a los bienes.

Investigacion y desarrollo de productos.

Servicios de ingenieria y administracion de la produccion.

Publicidad, almacenamiento y distribucion.
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3. EXPORTACION DE SERVICIOS.
CONCEPTO Y MODALIDADES

Una exportacion de servicios se veri ca cuando el pago del mismo, es efectuado por un
residente radicado en el extranjero, con independencia del lugar en donde éste se produce.

El Acuerdo General sobre el Comercio de Servicios (AGCS) es el primer conjunto de nor-
mas multilaterales de aplicacion juridica que abarca el comercio internacional de servicios
en el marco de la OMC. El comercio de servicios, 0 més especi camente la exportacion de
servicios incluye transacciones entre residentes de diferentes paises, donde se reconocen bési-
camente cuatro modalidades de prestacion internacional de servicios:

3.1 Movimiento transfronterizo de los servicios sin desplazamiento de
personas. (Suministro transfronterizo).

Es el comercio que se realiza entre dos paises. El servicio propiamente dicho cruza la fron-
tera sin necesidad de que se desplacen las personas involucradas. En otras palabras, el provee-
dor del servicio no establece presencia en el pais en el que se consume el servicio. Ejemplos
de esta modalidad son: el so ware que se envia a través de Internet, un estudio de mercado
elaborado en Uruguay para ser enviado al exterior, una transferencia bancaria, una conferencia
telefonica internacional.

3.2 Traslado temporal de personas fisicas a otro pais para consumir los
servicios. (Consumo en el extranjero).

Es el servicio consumido por no residentes en un territorio diferente al propio. Ejemplos
de esta modalidad son: pacientes extranjeros o uruguayos no residentes que reciben servicios
medicos en Uruguay, turistas extranjeros que consumen servicios de hospedaje, alimentacién
y recreacion en nuestro pais, estudiantes de cualquier territorio que viajan a otro pais para
cursar estudios.

3.3 Establecimiento de presencia comercial en el pais en que el proveedor
quiera prestar servicios. (Presencia comercial en el extranjero).

Es el suministro de un servicio por parte de un proveedor en el territorio de otro pais.
Ejemplos de esta modalidad son: un grupo de ingenieros uruguayos que se establece en otro
pais para prestar sus servicios en el exterior, la apertura de una o cinaen el exterior o el man-
tenimiento de sucursales, lialesy subsidiarias de empresas que se establecen en otro territorio
conel ndesuministrar un servicio.
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3.4 El traslado temporal del proveedor a otro pais para prestar el servicio.
(Presencia de personas fisicas en el extranjero).

Un proveedor de servicios se desplaza fisicamente a un pais extranjero para suministrar
el servicio. Ejemplos de esta modalidad son: un docente uruguayo que se desplaza al exterior
para brindar un curso de capacitacién por un periodo limitado de tiempo, un ingeniero indus-
trial uruguayo viaja a México para asesorar en el disefio de plantas.

En de nitiva, existe exportacion si el pago es efectuado por un residente en otro pais,
con independencia del lugar en el que se produce, en la practica, la prestacion del servicio.

En nuestro pais, desde el punto de vista tributario, para que un servicio tenga la cali cacion
de exportacion, debe haber sido asi clasi cado por el Poder Ejecutivo. La lista de servicios
comprendidos en esta categoria es taxativa y por ende sélo se consideran como exportacion
aquellos que el Poder Ejecutivo ha determinado como tales en el decreto 220/98.
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4. APROXIMACION A LA MEDICION DE SERVICIOS
DE EXPORTACION EN EL PAIS.

Segln los ultimos informes de Desarrollo elaborados por la Comision Econémica para
América Latina (CEPAL), en América Latinay el Caribe las cifras de exportacién de servicios
se encuentran subestimadas y fuertemente in uenciadas por los datos de viajes y transportes,
gue representan mas del 60% del monto compilado en las estadisticas del Fondo Monetario
Internacional (FMI).

Seidenti ca, entre otras, laimposibilidad de desagregar e identi car los diferentes servicios
que guran en el valor registrado de las exportaciones de bienes, por ejemplo.

En Uruguay, la informacion mas completa y detallada sobre exportaciones se encuentra en
los reportes elaborados y remitidos al FMI por el Banco Central del Uruguay (BCU).

El BCU toma como base para la elaboracion de las cifras nales de exportaciones de ser-
vicios diferentes fuentes de informacion, a saber: en el caso de etes, datos directos de docu-
mentos de Aduana; en cuanto a servicios de seguros y nancieros, la informacion contable
que las empresas radicadas en Uruguay deben presentar obligatoriamente al Banco; en viajes,
datos de movimiento de turistas brindados por Migraciones (a los cuales se les asocia un gasto
promedio por estadia). En cuanto a los sectores de nuestro interés, el BCU realiza encuestas
trimestrales y anuales a los productores o sus agentes.

En consecuencia, existen a nivel nacional di cultades para recoger en su totalidad las cifras
de exportacion de servicios. En este punto se veri ca, al igual que a nivel internacional, una
subvaluacion de las cifras registradas.

Sin perjuicio de ello, en el Anexo | se expone un cuadro que brinda informacién sobre el
particular, elaborado tomando como fuente la informacion brindada por el BCU.

Un puente entre el sector Exportador y la Academia 15



5. ¢POR QUE LOS SECTORES DE TICs, AUDIOVISUALES Y
SERVICIOS PROFESIONALES?

La eleccién de los sectores de TICs, Audiovisuales y Servicios Profesionales, no obedece
solamente a la consideracion de indicadores de caracter cuantitativo, como ser el valor de
exportacién o el niumero de empleos directos del sector, sino que también atiende a facto-
res genéricos de caracter cualitativo, como la internacionalizacion en la mision y vision de la
empresa, la existencia de un plan de exportacion, la innovacion incorporada en los servicios
gue ofrecen, la existencia de certi caciones internacionales como mecanismo de mejora de la
competitividad, y el aprovechamiento del sistema de propiedad intelectual entre otros.

En particular y relacionado con el factor decisivo de este trabajo vinculado al aspecto -
nanciero del mismo, la eleccién de estos tres sectores, obedece basicamente a tres motivos
compartidos: Ladi cultad de acceso al crédito, su potencial para generar valor asociado al
conocimientoy el tipo y la calidad de puestos de trabajo que generan.

5.1 La dificultad en cuanto al acceso al crédito, como variable
condicionante del crecimiento y desarrollo de estas empresas.

Los modelos de negocio de las empresas puras de servicios, a diferencia de aquellas que
venden productos estandarizados (paquetes o latas) se caracterizan por un esquema de orga-
nizacion asociada a una estructura “por proyectos” en donde el producto terminado resulta
Unico e irrepetible.

Tal es el caso del disefio de un so ware para la administracion de tarjetas de crédito para
un banco o la creacién de un largometraje, entre otros. En cada oportunidad, la venta de la
solucién o producto a medida es completamente nueva, carece, por ende, de una experiencia
empirica probada de funcionamiento o éxito, mas alla de la aplicacion de buenas préacticas de
desarrollo empresarial, que sustente la con anza en el intangible que se quiere comercializar.

AuUn, en el caso de productos estandarizados estos, en mayor o menor medida, requieren de
adaptaciones tomando en cuenta las particularidades de los clientes.

Por otra parte, el principal activo de las empresas bajo estudio estd compuesto por el valor
de su capital intelectual, el cual por el momento no sirve de colateral en operaciones de ha-
turaleza crediticia.

5.2 Su potencial para la generacion de valor, asociado al conocimiento y
su efecto multiplicador sobre el resto de la economia.

Las estructuras operativas de estas empresas son altamente exibles, con lo que los costos
variables para el desarrollo y posterior venta del servicio asumen la minima expresion segin
el ciclo de vida en que se ubica la empresa. En adicion, el componente de activo jo necesario
para el desarrollo del nuevo conocimiento o servicio es poco signi cativo, constituyendo el
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fuerte de la inversion los gastos en Investigacion y Desarrollo (1+D). Luego de obtenido o crea-
do el servicio los margenes de contribucidn de los servicios prestados son muy importantes.

Por otra parte, la generacién necesaria de nuevo conocimiento, ocasiona un derrame tec-
nolégico y de aprendizaje que caracteriza a los procesos innovadores, que trasciende hacia los
demas sectores de la sociedad con efecto multiplicador sobre el valor agregado del pais. En
efecto, el conocimiento ha estado desde siempre en el corazon del crecimiento, la elevacion
progresiva del bienestar social y como consecuencia en la riqueza de las naciones.

5.3 El tipo y la calidad de los puestos de trabajo que genera, empleando a
personas jovenes y capacitadas.

Este punto esté fuertemente alineado con una vision de pais, que pretende generar las con-
diciones para que los jovenes profesionales que se capciten en las universidades, puedan de-
sarrollarse en el pais, volcando su energia y conocimientos en pro de la mejora de la sociedad
en su conjunto.

Uruguay, encuentra di cultades en las economias de produccién de escala, basicamente
por el tamafio de su mercado. En consecuencia, el foco estratégico debe estar apuntando al
desarrollo de la capacidad intelectual de la poblacidn y a la retencion de ese capital humano
en el pais. EI Uruguay como incubadora de cerebros, exportador de conocimientos para el
mundo y no importador de servicios brindados desde el exterior por rmas donde parte de su
capital humano es uruguayo.
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6.

¢A QUE SE DEBE LA DIFICULTAD EN EL ACCESO
A LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO?

Las fuentes de nanciamiento tipicas de las empresas son los fondos propios y las deudas.

En cuanto a los fondos propios, la di cultad principal de acceso a recursos nancieros ra-

dica en la inexistencia de un mercado de capitales en nuestro pais, que permita la desconcen-
tracién en el paquete accionario de las  rmas y como consecuencia en el control del gobierno

cor

porativo de las empresas.

En cuanto a las deudas, las fuentes tradicionales de nanciamiento bancario privado, estan

estructuradas de tal forma que los emprendimientos bajo analisis no cali can a la hora de la
obtencidn de los préstamos comerciales.

Dicha di cultad, emana de las propias caracteristicas intrinsecas de este tipo de empresas,

COMO Ser:
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6.1 El nivel de riesgo propio del negocio, donde la incertidumbre primero se
radica en la generacion de los ujos de fondos esperados de la rma o del proyecto, ya
que en forma previa a la obtencién de ujos positivos, debe accederse al conocimiento
técnico, via investigacion y desarrollo, que permita la creacion de un producto intangible
comercializable. Asi estuviere el producto ya desarrollado, la incertidumbre se traslada a la
fase de comercializacion en el exterior, donde la experiencia previa, juega también, un papel
fundamental. Sin embargo, no debe perderse de vista, que el riesgo es inherente a cualquier
actividad empresarial, y es éste quien justi ca la existencia de bene cios corporativos. La
rentabilidad obtenida por los inversores es una recompensa que deriva de la asuncién de
determinados riesgos. Si no existieran riesgos, todos los instrumentos deberian reportar el
mismo retorno: el retorno libre de riesgo. Un inversor es alguien que decide arriesgar su
capital en una empresa para obtener un rendimiento acorde al nivel de riesgo asumido.

6.2 La inexistencia o insuficiencia de bienes de activo fijo, que sean pasibles
de gravdmenes especi cos, caso de las hipotecas y las prendas, que constituyen usualmente
los medios tipicos de colaterales para los proveedores de nanciamiento, como forma de
atemperar el riesgo de crédito. Como ya se ha dicho, los principales activos de estas empresas
son intangibles, tales como los recursos humanos, el prestigio y el capital organizacional,
entre otros.

6.3 El Management en estas empresas resulta generalmente el talon de Aquiles
para acceder a recursos genuinos. No existiendo una cultura arraigada en cuanto al
gerenciamiento profesional de la rma, lo que incrementa la percepcién de riesgo
visualizada por el agente nancieroy el incremento consecuente de las tasas de rendimiento
requeridas, como consecuencia de la aversion propia de todo agente econdmico al riesgo.
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6.4 La complejidad en la medicion, por parte de los nancistas, del riesgo del
negocio de estas empresas. Entendido éste como la variabilidad de los ujos de fondos
y de los retornos con respecto a un valor esperado. Si una empresa esta sujeta a una
posicion de riesgo abierta, implica que podra, o bien sufrir una pérdida, o generar una
ganancia respecto a los valores originalmente esperados. Las herramientas con las cuales
frecuentemente se mide el riesgo son las clasicas medidas de volatilidad en la Estadistica,
medidas de dispersion con respecto a la media, como la varianza o el desvio estandar.

Ladi cultad para cuanti car el nivel de riesgo a asumir, surge por el desconocimiento de
parte de la oferta nanciera del riesgo técnico de las empresas y/o los proyectos. En contra-
partida, lo mismo ocurre, por parte de la demanda técnica de citaria de fondos, respecto de la
oferta nanciera existente y sus condiciones. En de nitiva, se trasluce un problema de comu-
nicacién entre ambos extremos del binomio empresa/agente nanciero.
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7. IDENTIFICACION DE PRODUCTOS FINANCIEROS

7.1 Relevamiento a nivel internacional

Dada la amplitud del tema, hemos dirigido nuestro esfuerzo a realizar un trabajo de sinte-
sis, con el ndeexponer los principales caminos recorridos y productos nancieros disefiados
por otros paises para satisfacer las necesidades de nanciamiento de los sectores productivos
bajo estudio. Por lo tanto, lo que a continuacion desarrollaremos no es, ni esa ha sido la inten-
cién de este trabajo, un inventario minucioso y detallado de productos con una descripcion
pormenorizada y exhaustiva de cada uno de ellos.

Para dar satisfaccion a este punto, respetando el alcance y objeto de este trabajo, hemos
de nido previamente criterios de seleccion de los paises a relevar intentando que, en primer
lugar, la muestra comprendiera aquellas naciones que han marcado un notorio diferencial en
el éxito de desarrollo de sus industrias de servicios orientadas al mercado externo. Entendimos
que Irlanda, Finlandia y Canada, sin ser los Unicos, son Estados que cali can dentro de esta
caracteristica.

El segundo criterio para determinar la muestra, lo ha constituido el pertenecer a la regién
y a partir de ello hemos incluido en la misma a Brasil, Argentina y Chile.

Como aspectos comunes Y relevantes del estudio de la realidad internacional, se destacan:

e Laclarade nicidn de una Estrategia Pais como factor predominante. Politicas publicas
de largo plazo, vision hacia el exterior y mancomunados esfuerzos publico-privados se
visualizan como las anclas del éxito.

e Los mercados altamente globalizados, cada vez mas competitivos, de rapida obsoles-
cencia, caracterizados por ciclos de vida de productos y servicios cada vez mas cortos,
presionan a las empresas en la carrera de la innovacién, donde las fuertes inversiones en
I+D permiten el acceso a la generacion de nuevos conocimientos que aseguren la conti-
nuidad de la vida de las empresas, de alli el apoyo sostenido a estos sectores.

e Fomento de la formacién de proyectos asociativos, (clusters) como mecanismo para
la mejora de la competitividad del grupo y por ende de cada empresa en forma indivi-
dual como consecuencia de las sinergias generadas. En adicion, la integracion vertical es
atravesada horizontalmente por los subsistemas nancieros, de educacion, infraestruc-
tura de informacion, de telecomunicaciones, tecnoldgica, cultural y otros que viabilizan
y legitiman el efecto multiplicador de la economia.

Apoyar proyectos de innovacion de naturaleza tecnolégica que busquen el desarrollo de
nuevos productos y/o procesos o la mejora de los existentes, que involucren riesgo tecnoldgico
y por consiguiente oportunidades de mercado y perspectivas de alta rentabilidad constituye,
sin excepcion, parte medular de la estrategia de desarrollo social y econémico de los paises
analizados. Dicho apoyo, es de caracter integral dentro del cual el aspecto de las fuentes de

nanciamiento es un item mas y resulta el Gnico aspecto sobre el cual nos concentraremos en
este trabajo.
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En este sentido hemos encontrado en las diferentes experiencias analizadas la existencia
y accionar de Agencias de Desarrollo Econdémico de carécter publico, articulando el fun-
cionamiento mancomunado de las diferentes areas estatales y construyendo o reforzando la
necesaria relacion entre los sectores publico y privado.

Estas Agencias de Desarrollo participan en el sistema actuando como nanciadores direc-
tos, indirectos o garante de obligaciones nancieras del sector productivo objetivo. Actlan de
este modo tratando de satisfacer las demandas identi cadas, que tienen caracteristicas par-
ticulares dependiendo de la etapa de vida en la que se encuentre la unidad productiva (em-
presa). Es asi que estas Agencias de Desarrollo participan en la de nicién y construccion de
productos nancieros acordes a las necesidades de la empresa demandante.
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Al igual que cualquier organismo vivo, las empresas requieren distintos recursos y en can-
tidades y calidades diferentes, segin se encuentren en su fase de gestacion e inicio, de creci-
miento o de consolidacion.

7.2 Gestacion e inicio

En esta etapa el mecanismo nanciero identi cado y de mayor uso es el de la subvencién
directa.

¢Qué se subvenciona? La realizacion de analisis centrados en minimizar los riesgos de una
pronta defuncion del proyecto. Es asi que, en términos generales, encontramos que los estudios
de mercados, los andlisis de validacion comercial y la determinacion de todos aquellos puntos
que permitan el fortalecimiento del plan de negocios son los apoyados.
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En todos los casos se  ja un monto méaximo al subsidio a otorgar, el cual puede llegar a ser
hasta el 100% de los costos de dichas actividades o bien un porcentaje menor, siendo por con-
siguiente necesario un aporte complementario por parte de los emprendedores.

Otra modalidad de apoyo, que podriamos catalogar de indirecta, consiste en brindar nan-
ciamiento a entidades que deben actuar en forma asociativa, donde particularmente encontra-
mos centros académicos, tecnolégicos y empresas que acten como incubadoras de negocios.
Es asi que hemos identi cado la existencia de subsidios para la creacién, puesta en marchay
fortalecimiento de estas llamadas “incubadoras de negocios”. Dichos subsidios pueden alcan-
zar hasta el 70% del emprendimiento, con la jacion de un monto maximo del mismo. Los
fondos del subsidio pueden orientarse, entre otros nes, a la constitucion de programas de
capacitacion de futuros negocios y a la basgqueda de fondos para la incubadora y las propias
empresas incubadas.

7.3 Crecimiento

En esta etapa las politicas de subsidios son aplicadas atendiendo principalmente al nan-
ciamiento de las adecuaciones de infraestructura del proyecto, el arriendo de inmuebles, el
reforzamiento de los estudios de mercado, la actualizacion de planes de negocios, la gestion del
negocio y la proteccion de la propiedad intelectual, entre otros aspectos.

Estos subsidios directos suelen alcanzar hasta el 90% de los costos asociados, con la necesa-
ria jacion de montos maximos a los mismos.

En otro orden, es comun observar la participacion de las Agencias de Desarrollo dentro del
marco de “Programas de Capital Semilla”. Su objeto es participar en la constitucion de fondos
de inversion de riesgo, destinados a la capitalizacion de los emprendimientos, atendiendo, en-
tre otros aspectos, un fuerte apoyo a la constitucion de un adecuado y e ciente entorno geren-
cial a las micro y pequefias empresas de caracter innovador.

Encontramos también aqui activas formas de participacion o apoyo indirecto al empren-
dimiento. Esto es la subvencién de la organizacion, formalizacion y operacién de redes de
inversién destinadas a nanciar proyectos de innovacion con escasas posibilidades de obtener
fuentes de nanciamiento privado. Es decir que lo que se subvenciona en forma directa, jan-
do montos maximos y alcanzando en algunos casos hasta el 80% de los recursos necesarios, es
la constitucidn u operatividad de las redes de inversion integradas por lo que se conoce como
“capitales angeles” Debe acreditarse por parte de la red el compromiso de nuclear un nimero
minimo de inversores angeles, que deben constituir asimismo, un patrimonio minimo previa-
mente establecido.

7.4 Consolidacion

En este estadio, la experiencia internacional nos muestra que la existencia del Mercado de
Capitales, es una condicién necesaria para potenciar y facilitar el pleno bene cio del creci-
miento empresarial.

Hemos identi cado aqui algunas de las formas de actuacién de las Agencias de Desarrollo
gue buscan facilitar e incentivar las operaciones de los agentes participantes en el Mercado de
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Capitales a través de instrumentos tales como los Fondos de Capital de Riesgo y los préstamos
de intermediarios nancieros a largo plazo, entre otros.

Las Agencias de Desarrollo participan en la constitucion de Fondos de Inversion de Capital
de Riesgo junto a otros agentes econ6micos.

Los Fondos de Inversion constituidos tienen como objeto el nanciamiento de empresas
innovadoras en etapas de consolidacidn que ofrezcan alta rentabilidad con una gran demanda
real o potencial y que tengan acceso a los mercados externos. Ademas de ello, se busca concen-
trar el foco en empresas con determinados montos maximos de patrimonio, generalmente de
mediano porte.

Asimismo, a través de la participacion en la constitucion de estos fondos, se busca, ademas
de promover el apoyo de sectores considerados prioritarios, difundir la cultura del capital de
riesgo y difundir practicas de buena gobernabilidad de las empresas objetivo.

El monto que otorga el Fondo depende de cada caso en particular y es el resultado del estu-
dio realizado por la Administradora del Fondo. EI Fondo compra acciones de la empresa y se
involucra activamente en la gestion de la misma, estimandose una participacion en el tiempo
de entre 12 y hasta 14 afios en algunos casos.

Otra forma de actuacion de las Agencias de Desarrollo es a través del sistema bancario,
conformando una red de acuerdos con entidades que actGan en la plaza nanciera local o
extranjera.

En el primero de los casos, la Agencia de Desarrollo fondea al banco que opera en la pla-
za local a n de que este otorgue lineas de crédito para inversién y exportacion de bienes y
servicios a tasas por debajo de las observadas en el mercado. EI nanciamiento otorgado por
el banco a la empresa debe estar orientado a que esta pueda realizar inversiones de activo
jo, inversiones en capital de trabajo, gastos de instalacion en el extranjero, gastos asociados
a los procesos de certi cacion y periodos de pre y post embarque, entre otros. Los periodos
de nanciamiento van de seis meses a ocho afos, observandose dentro de las condiciones del
mismo, periodos de gracia del capital que pueden rondar los 18 meses.

Los montos de los préstamos otorgados suelen estar como minimo en el entorno del 10%
de las cifras de ventas anuales de la rma.

En el segundo caso, es decir, cuando se mantienen acuerdos entre la Agencia e institucio-
nes nancieras en el extranjero, lo que se instrumenta es un mecanismo que tiene por objeto
otorgar crédito al comprador extranjero que demanda el producto o servicio de la empresa
local. También en este caso la Agencia, en el marco del acuerdo celebrado procede a fondear a
lainstitucion nanciera en el exterior. Esta Gltima institucion es la que realiza la evaluacion de
riesgos del comprador (importador).

Los montos otorgados pueden llegar al 1200% del valor CIF, mas un cierto porcentaje de los
gastos adicionales asociados a la transaccién, jandose en todos los casos un monto maximo
por operacion.

Otra forma de participacion que tienen las Agencias de Desarrollo es a través de la confor-
macion de Fondos de Garantia.
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Este tipo de fondo tiene como nalidad otorgar a las instituciones nancieras intermediarias
que se desempefian en el mercado local y que han celebrado acuerdos con la Agencia de Desa-
rrollo, un aval sobre los préstamos que esta otorga en el marco de dicho acuerdo. En todos los
casos se ja una cifra méxima de préstamos, tomados en el total del sistema por la empresa, a los
cuales se les dara respaldo. La garantia ofrecida suele cubrir hasta el 50% de los saldos de crédito
otorgadosy la Agencia cobra al banco un costo que ronda entre el 0,3% y el 2% sobre dicho saldo.
El mencionado costo suele ser trasladado por el banco a la empresa tomadora del préstamo.

7.5 En Resumen

Como sintesis de la investigacién realizada, podemos exponer las principales lineas de -
nanciamiento:

« Subsidios: en la etapa de gestacion e inicio.
« Subsidios y fondos de “capitales angeles”: en la etapa de crecimiento.

« Mercado de Capitales a través de fondos de inversion de riesgo y estructuracion de
préstamos de largo plazo apoyados por la constitucion de fondos de garantias, en la
etapa de consolidacion. También en este ciclo de vida de la empresa se ha detectado la
participacion de Agencias de Desarrollo en la suscripcion de valores de las empresas,
como asi también empréstitos a largo plazo dentro de la modalidad de estructuracion
por proyecto.
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8. PRODUCTOS FINANCIEROS EN EL URUGUAY

La investigacion realizada en nuestro pais nos ha permitido identi car una serie de instru-
mentos que ya fueron detectados en el ambito internacional y regional.

Laaplicacién de politicas de subsidios instrumentados por diferentes areas del sector publi-
co; laexistencia de una fuente de nanciamiento de largo plazo otorgada por la banca publicay
la constitucién de un fondo de inversién de capital de riesgo, son las formas encontradas para
satisfacer las demandas de recursos nancieros de las empresas de interés en este trabajo.

Los subsidios, aplicados preferentemente para la gestacion e inicio de empresas micro, de
pequefio y mediano porte y orientadas a la produccion de servicios y bienes innovadores, sue-
len nanciar hasta un 70% de los costos de los proyectos y requieren que la empresa integre la
contrapartida correspondiente en efectivo.

El objetivo perseguido es promover la innovacién empresarial con el n de mejorar la com-
petitividad, productividad, rentabilidad y ampliar la capacidad exportadora de las empresas
bene ciarias. Rubros tales como proyectos de mejora de gestion, de implantacién de sistemas
de gestion de calidad certi cables por normas internacionales, equipamiento, equipos de prue-
bas, costos de licencias y adecuacion edilicia especi ca para la instalacién de equipos, entre
otros, son objeto de subsidio también para empresas que ya se encuentran en marchay buscan
sentar mejores bases para su crecimiento.

También se encuentran subsidios orientados al desarrollo de Conglomerados y Cadenas
Productivas, los cuales deben reunir un nimero minimo de tres empresas.

Encuantoal nanciamiento bancario a través de la banca publica, se ha instrumentado una

nanciacion orientada a atender a empresas de tecnologias de la informacion, incorporando

recientemente a empresas de la industria audiovisual. Este instrumento resulta de utilidad
particularmente para empresas en su etapa de crecimiento.

Es una linea de crédito que cuenta con un total de U$S 2: y que se ha acompafado con la
creacion de un fondo de garantia de hasta U$S 1: que puede ser usado por la empresa que re-
quiere nanciamiento siempre que las garantias con que cuente no sean del todo satisfactorias
para el banco. La utilizacion de dicho fondo de garantia importa un costo de hasta un uno por
ciento. EI monto y condiciones del nanciamiento se estudia caso a caso y otorga un plazo de
hasta 18 meses para inversiones en capital de trabajo y de hasta cuatro afios para el caso de
inversion en activos intangibles.

En el &mbito privado son de destacar tres instrumentos, dos de uso adecuado a empren-
dimientos que se encuentran en su etapa de gestacion e inicio y otro orientado a empresas en
etapas de crecimiento.

El Fondo de Capital de Arrangue o Capital Semilla permite acceder a fondos a través de la
modalidad de préstamo que comienza a repagarse una vez que el emprendimiento comience
a generar ventas, pagandose un interés jo. Las amortizaciones del préstamo se realizan como
un porcentaje creciente sobre las ventas anuales de la  rmay puede cancelarse hasta en un pla-
zo maximo de siete afios. Ello no impide que la empresa pueda amortizar el total de la deuda

Un puente entre el sector Exportador y la Academia 25



sin ningun tipo de penalizacion en cualquier momento. EI monto méaximo del préstamo es de
cincuenta mil délares estadounidenses.

Para proyectos superiores a esta cifra, la alternativa para acceder a fondos es a través de una
Red de Inversores Angeles. En Uruguay, al dia de la fecha, dicha red de inversores se encuentra
en la etapa de capacitacion de los interesados en participar en la misma como nanciadores,
no estando por consiguiente en su fase operativa.

Para empresas en etapas de consolidacion, existe la posibilidad de acceder a un Fondo
de Inversion, que tiene un limite de duracion de 10 afios. Dicho fondo buscara salir de sus
inversiones en un plazo de 3 a 6 afos, las cuales son realizadas en base a metas y por montos
nunca superiores al millén de délares estadounidenses. La empresa para cali car debe tener
un maximo de ventas anuales de U$S 5 millones, un crecimiento esperado de las mismas de
un 25% anual y presentar una TIR mayor al 30% anual. Ademas la empresa debe aceptar la
intervencion del fondo en la toma de decisiones a través de su participacion en el Directorio,
necesitandose consenso para aspectos a priori determinados como clave. Cabe sefialar que la
participacion del Fondo en el paquete accionario de la empresa es siempre menor al 50%.

En consecuencia:
Las principales lineas de nanciamiento son:
Subsidios, en la etapa de gestacion e inicio.

Subsidios, “Capital Semilla” y “Capitales Angeles” (estos todavia no operativos), en la etapa
de crecimiento.

Un fondo de inversion de riesgo y una linea de crédito bancario de largo plazo, en la etapa
de consolidacion.
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9. RIESGO, RENTABILIDAD, PRODUCTOS FINANCIEROS.

El riesgo es inherente a todo emprendimiento y justi ca la existencia de las empresas. El
bene cio generado por estas es la recompensa que recibe el inversor por asumir estos riesgos.
Con frecuencia se piensa que solamente se enfrentan riesgos cuando uno se involucra con
proyectos considerados (a priori) como muy peligrosos. Tal es el caso de las industrias que nos
ocupan en el presente trabajo.

Sin embargo, es necesario realizar el énfasis en que el riesgo es inherente a cualquier ac-
tividad econémica, incluso a aquellas que se consideran ose entienden como seguras. Por lo
tanto, quien decide arriesgar su capital lo debe hacer a consciencia, conociendo los riesgos que
asume, midiéndolos adecuadamente y jando por ellos una rentabilidad acorde.

Distintos tipos de riesgo afectan a las empresas exportadoras de servicios, pero solo se se-
fialaran aquellos que, de acuerdo a lo expresado por los distintos agentes involucrados, inciden
con mayor intensidad en estas empresas.

9.1 Riesgos

Riesgos operativos

Se pueden de nir como todos aquellos que pueden provocar la interrupcion temporal o
de nitiva de los procesos que le hacen posible ala rma elaborar su producto. Destacan en
estos sectores:

e Formacion y calidad del capital humano
e Pérdida de empleados clave.
e Incapacidad para atraer empleados clave.

Riesgos Financieros

Dentro de esta categoria se encuentran riesgos tales como, tasa de interés, in acion, tipo de
cambio y riesgo de crédito. En particular se recoge el riesgo de crédito

Riesgos de competencia

Son todos los relacionados con las acciones de los competidores de la rma. Sobre este
punto mencionamos:

Calidad del producto
Precios del producto
Cadena de distribucion

Riesgos politicos

Son los riesgos derivados de cambios en el entorno politico de los paises en los que opera
la empresa. Se destaca el riesgo de:

Cambios en la estrategia de desarrollo pais
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Riesgos de direccion o administracion
Son los que derivan de una inadecuada gestion empresarial. Puede expresarse como:
Capacidad para atraer y retener buenos directores

9.2 Rentabilidad

En el afio 2007, el Banco de la Republica Oriental del Uruguay (BROU), exponia, como resul-
tado del anélisis realizado a empresas del Sector de Tecnologia de la Informacion (TI) que: “los
proyectos, en general no son sensibles a la tasa de interés, una vez obtenido el financiamiento”

De ello, en primera instancia y como Unico dato hasta al presente, se puede inferir que el
sector cuenta con Tasas Internas de Retornos (TIR) convenientes y adecuadas para atender el
costo del nanciamiento.

Sobre el particular, al presente, laCamara Uruguaya de Tecnologias de la Informacién (CUTI)
se encuentra trabajando a n de poder determinar la rentabilidad promedio del sector.

En lo que respecta al crecimiento del sector, en el periodo 2000 — 2007, datos aportados por
la CUTI, revelan que el crecimiento del sector medido a través de las cifras de ventas en dola-
res estadounidenses corrientes, fue del 89%. Por otra parte, en el mercado local, el crecimiento,
en igual periodo, ha sido de poco menos del 63% y casi del 137% en concepto de exportacio-
nes. Los promedios de crecimiento anual del sector son de 9,53%, 7,19% y 13,10% en ventas
totales, ventas locales y exportaciones, respectivamente.

La tasa maxima de crecimiento de las ventas totales, respecto al afio anterior fue del 30%
en el afio 2006, siendo también, en dicho afio donde se observaron las maximas tasas de creci-
miento de ventas locales y exportaciones, que fueron del 20,54% y del 44,5%, respectivamente.
En el afio 2007, respecto al afio 2006, las cifras de crecimiento de ventas totales, locales y ex-
portaciones se ubicaron en el entorno del 22%.

Enloquere ereadatosdel sector audiovisual, laCdmara Audiovisual del Uruguay (CADU)
se encuentra trabajando al respecto. En cuanto al sector de estudios profesionales, no se cuenta
con informacién relevante.

9.3 Productos

Se ha expuesto hasta el momento un breve andlisis de dos de las variables relevantes al mo-
mento de tomar una decision de caracter nanciero (Riesgo y Rentabilidad). A n de poder
determinar la compensacion justa del capital invertido, se considera necesario desarrollar un
analisis més acabado y profundo de los factores de riesgo.

Asimismo, debera determinarse la mejor aproximacion a la rentabilidad promedio del sec-
tor, atendiendo adecuadamente y en particular la de cada actor cuando asi corresponda. De
esta forma sera posible llegar a una aproximacion mas ajustada sobre si los riesgos asumidos
por los inversores pueden ser razonablemente compensados por parte de la rma.

Aun teniendo presente las limitaciones enunciadas se exponen, al menos a modo de esbozo
y como punto de partida para su estudio, algunos productos que podrian ser instrumentados
en un futuro.
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Posibles productos

9.3.1 Financiamiento al comprador

Laentidad nanciadora procederia a otorgar fondos a la unidad extranjera demandante de
los servicios, evitandose de esta manera asumir los riesgos inherentes a la empresa productora,
en el entendido que los mismos, en algunos casos, pueden resultar de menor dimension que
los de la empresa proveedora del servicio.

Por ejemplo, gue se le otorgue un crédito al gobierno del Paraguay para costear los servicios
de consultoria de una empresa uruguaya, que implementara una reforma para la mejora de la
gestion en un area determinada de dicho Gobierno.

9.3.2 Constitucion de un fondo estatal para préstamos internacionales de co-
operacion con obligacion por parte del bene ciario de contratar los servicios con
empresas uruguayas

En este caso no se plantea un instrumento de nanciamiento dirigido a una empresa na-
cional del sector, sino que la nalidad de este mecanismo es, entre otras, permitir ampliar el
numero de negocios de las empresas del sector para que vean potenciadas las posibilidades de
generacion de utilidades las que deberan ser, en un porcentaje a determinar, reinvertidas en la

rma. En el marco de estos préstamos de cooperacion deberan instrumentarse mecanismos de
anticipos de fondos conforme el avance del trabajo.

9.3.3 Constitucion de deicomisos.

a. Fideicomiso de garantia estatal para facilitar el acceso al nanciamiento bancario

Tradicionalmente el sistema bancario tiene incorporado dentro de sus productos -

nancieros el requisito de constituir garantias reales. Este, entre otros, suele ser uno de

los factores que impide concretar un importante nimero de negocios entre el sector
nanciero y estos sectores productivos de la economia.

La constitucion de un fondo de garantia podria permitir que ambas partes, el sistema ban-
cario y el sistema productivo, construyeran instrumentos satisfactorios para ambos.

b. Fideicomiso de garantia con participacion de los socios de las CAmaras de los secto-
res involucrados

El deicomiso establecido se constituiria en garante del cumplimiento de obligaciones

nancieras asumidas por los socios de las Camaras participantes, facilitando de esa for-
ma el acceso a nuevos fondos. También puede constituirse en garantia de ejecucion de
obra o de mantenimiento de oferta.

c. Fideicomiso nanciero con participacion de los socios de las Camaras de los secto-
res involucrados

Este instrumento podria facilitar el acceso de las empresas del sector al Mercado de
Capitales, procediéndose a la emision de deuda en forma consolidada. Debera instru-
mentarse adecuadamente la distribucion de los fondos obtenidos con la emision entre
los participantes.
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El deicomiso se conformaria con un porcentaje de los ujos de las ventas de cada una
de las compafiias.

d. Fideicomiso de administracién con nes de lucro con participacion de los socios de

las Camaras de los sectores involucrados

En este caso se cede al duciario la propiedad duciaria de ciertos bienes o derechos
para que proceda de acuerdo a las instrucciones incluidas en el mandato. Los fondos de
este deicomiso, podran ser invertidos en proyectos innovadores o en participaciones
en el capital de las empresas de todos los sectores involucrados. Dicho deicomiso cap-
taria el mayor niamero de inversionistasa n de ampliar la base del mismo y generaria
una masa critica de fondos, que permitiria proceder luego a la seleccién del portafolio
de inversiones del deicomiso.

9.3.4 Constitucion de Fondos de inversion de capital de riesgo

a.

Impulsar y participar de un fondo de capital de riesgo por parte de la banca de fo-
mento.

La banca de fomento tiene entre sus cometidos incentivar y promover el desarrollo pro-
ductivo, apoyando emprendimientos que generen ocupacion, aumenten el valor agre-
gado nacional de las exportaciones y utilicen nuevas tecnologias. En este sentido, la
conformacion de un fondo de capital de riesgo parece ser un instrumento valido y per-
mitiria que otros agentes del mercado nacional o internacional participen. En la region
hay Instituciones Financieras que cuentan con experiencia en la instrumentacion de
este tipo de fondos en sus propios paises. Se podria establecer contactos con ellas con el
objetivo de que participen en este fondo de capital de riesgo.

Fondos de Capital de Riesgo privados

Uruguay cuenta con experiencia sobre este tipo de fondo. El desafio consiste en reforzar
los esfuerzos de informacion sobre su funcionamiento y las caracteristicas de los secto-
res objetivos de los mismos. De esta forma podria lograrse captar un nimero importan-
te de interesados que participen con la inversion de montos relativamente pequefios.

En una primera instancia podrian dirigirse los recursos del fondo creado a ser inverti-
dos en titulos de deuda de las empresas demandantes.

9.3.5 Firma de un acuerdo marco de entendimiento entre la banca de fomento y

las Camaras de los sectores involucrados.

Dicho acuerdo permitiria disminuir la incertidumbre del exportador en relacion a las posi-

bilidades de acceder a nanciamiento. Seria interesante que dicho acuerdo contemplara bases
de nanciamiento sobre una linea de trabajo estructurada por proyectos.

9.3.6 Incrementar el monto de la linea de crédito que hoy tiene el banco de fo-

mento a los sectores objetivos.

Utilizar para ello los fondos provenientes de utilidades del banco.
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La ampliacion de este crédito tiene como propdsito atender también a las posibles nece-
sidades de nanciamiento de empresas de mayor porte, que se pueden ver limitadas por el
monto total de la linea vigente.
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Exportaciones uruguayas 2000 - 2008 (en millones de délares)*

Concepto 2000 2001 2002 2003 2004
Bienes 2.384 | 65% 2.140 | 66% 1.922| 71% 2.281| 75% 3.145| 74%
Servicios 1.276| 35% 1.123| 34% 771 29% 771 25% 1.112| 26%
Total 3.660 3.263 2.693 3.052 4.257
Transporte 374 312 265 259 379
Viajes 713 611 351 344 494
Otros 189 | 15% 200 | 18% 155 | 20% 168 | 22% 239 | 21%
PBI 20.075 18.555 12.273 11.186 13.217
Export/PBI 18% 18% 22% 27% 32%
Concepto 2005 2006 2007 2008

Bienes 3.774| 74% 4.400| 76% 2.025| 74% 3.594 | 76%

Servicios 1.311| 26% 1.385| 24% 1.771| 26% 1.136| 24%

Total 5.085 5.785 6.796 4.730

Transporte 465 478 622 358

Viajes 594 598 809 557

Otros 252 | 19% 309 | 22% 340| 19% 221 | 19%

PBI 16.619 19.319 23.095

Export/PBI 31% 30% 29%

Fuente: BCU (Balanza de Pagos)
*Cifras del primer semestre

Fletes: datos directos de documentos aduaneros.

Serv. de seguros y financieros: informacion contable que las empresas radicadas en Uruguay presentan obligatoriamente al BCU.

Viajes: encuesta realizada por el M. de Turismo y BCU de viajeros que ingresan con el fin de estimar el gasto promedio por turista.

Otros: encuestas a productores o sus agentes con periodicidad trimestral para datos preliminatres y anual para los definitivos.

Evolucion de las ventas totales de SSI

Millones de 2000 2001 2002 2003 2004
Délares

Ventas locales 142,7 147,9| 3,60%| 153,2| 3,60%| 133,1|-13,12%| 136,8| 2,78%
Exportaciones 79,4 83,6| 5,30% 80,1 | -4,19% 74,5 -7,0% 88,7 19,10%
Total 222,1 231,5| 4,20%| 233,3| 0,70%| 207,6|-11,01%| 225,5| 8,62%
Millones de 2005 2006 2007 Punta a punta |  Promedio
Délares

Ventas locales | 160,1|17,03%| 193,0"|20,54%| 232,0"| 20,20% 62,58% 7,19%
Exportaciones 104,5(17,80%| 151,0 |44,50%| 188,0" | 24,50% 136,78% 13,10%
Total 264,6 |17,34%| 344,0 |30,00%| 420,0 |22,10% 89,10% 9,53%
Fuente: CUTI

Datos estimados sujetos a revision
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Cantidad de empresas:

- Mas de 250 empresas desarrolladoras de so ware, proveedoras de servicios informaticos
e integradores de soluciones.

- Cerca de 80 empresas de servicios de internet, transmision de datos y comunicaciones
- Més de 360 rmas ensambladoras y comercializadoras de hardware y so ware

Cantidad de mano de obra ocupada: las Gltimas cifras de las que disponemos indican que
el sector ocupa a unas 10.000 personas.

Hugo E. Caussade Zaccaron, Contador Publico (UDELAR). Se des-
empena como profesor adjunto grado 3 en la Catedra de Fi-
nanzas de Empresas de la Facultad de Ciencias Economicas y
Administracion de la Universidad de la Republica. Ha finalizado
el Posgrado en Finanzas en dicha casa de estudios y se en-
cuentra culminando la Maestria en la misma area. Actualmen-
te desarrolla su actividad en el sector publico,y mantiene una
activa actuacion en el sector privado como asesor financiero y
consultor en las areas de gestion de empresas.

Pablo E. Pagani, Contador Publico recibido en la Facultad de Cien-
cias Economicas y Administracion de la Universidad de la Re-
publica. Actua como Profesor de Finanzas de Empresas a nivel
universitario en el sector privado.

Desarrolla su actuacion profesional en forma independiente,
actuando como consultor de empresas nacionales con especia-
lizacion en las areas de gestion y finanzas.
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COMENTARIO: Ing. Carola Venegas

Universidad: UDT/ Universidad de Concepcion - Chile

La presentacién objeto del comentario que antecede, centra su investigacion en los desafios
gue implica innovar en el sector de servicios nancieros aplicados a la exportacién, por la cual se
realizan los siguientes comentarios en relacion a este factor buscando contribuir en ese sentido.

Se parte de la de nicion de Innovacion de acuerdo a lo que el manual de Oslo clasi ca
como tal: “es la introduccion de un nuevo o signi cativamente mejorado producto, que puede
ser un bien o servicio, de un proceso, de un nuevo método de comercializacion o de un nuevo
metodo organizativo, en las précticas internas de la empresa, la organizacién del lugar de tra-
bajo o las relaciones exteriores.”

En Chile mucha gente que no conoce este manual 0 no se apegan mucho a él, hablan de
Innovacion solamente cuando se re ere al producto del proceso. Es importante destacar que
las implicancias de innovar tienen que ver con que la Innovacion ocurre en las empresas y en
su relacion con los mercados, es multidisciplinaria y ademéas complementaria, y nalmente es
posible in uenciarla por medio de politicas publicas.

¢Cual pareceria ser el desafio exportador del Uruguay?

Este, podria hacer referencia a la necesidad de implementar programas de atraccion de in-
versiones y de promocion extranjera, propiciar politicas publicas que fomenten la Innovacion,
para que eso repercuta nalmente en desarrollar Innovacién propia.

¢Como se podria propiciar estas politicas?
Por ej. Generando sistemas de Innovacién regional.
¢Cudles son los distintos instrumentos de politica para propiciar esto?

Los detalles, la gracia siempre esta en los detalles, los detalles son mas que importantes. En
este sentido, se hara referencia al caso de la region del Bio Bio, en Chile, que por sus caracteris-
ticas en cuanto a habitantes e informacion de su industria, es bastante similar al Uruguay.

¢Cual es le contexto en el cuél se genera la innovacion?

La Innovacion la genera la empresa, los demas actores pueden propiciarla, pero se genera en
laempresa. Y para que se genere un sistema de innovacion, tienen que cumplirse estas 3 premisas.
Debe haber Innovacion de las empresas con otros actores, hay un triple papel de las autoridades
regionales o nacionales, y hay una gran diversidad de sistemas regionales de Innovacion, que se
pueden abordar. Tiene que haber interaccion con otras empresas, con proveedores, con clientes,
con Institutos de Innovacion y Desarrollo, con agencias, con fondos de capital de riesgo, etc.

A esta altura, se considera importante hacer referencia al triple papel de las autoridades.

En primer lugar, deben trabajar para reducir incertidumbre al proveer informacion basica,
por ej. En segundo lugar, establecer las expectativas que pueden obtener los empresarios cuan-
do asumen actividades riesgosas, poniendo reglas en la situacion de con icto y cooperacion,
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por ejemplo. Y en tercer lugar, proveer incentivos para la creacion, no basta con dejarlo en ma-
nos de la empresa, es un papel importante de la autoridad, que es proveer estos incentivos.

Finalmente debe haber diversidad de actores.

Todo ello es necesario que ocurra a ambos lados de la ecuacion econdémica. Es decir, desde
el lado competitivo de la empresa, pero también desde le lado del contexto, y en funcién de esto
se deben disefar estrategias

En consecuencia, ;Cual es la primera conclusion importante?

Cada region, cada pais, cada territorio, tiene su propia trayectoria, no se puede venir a imi-
tar lo de Finlandia o lo de Chile, porque tienen condiciones dispares.

¢Cuales son los principales instrumentos de politica de gobierno, para impulsar esto?

En la presentacion, objeto de este comentario, se mencionaban principalmente los 3: Subsi-
dios y becas, medidas scales y créditos.

Sin embargo estos deben ir sumados a otros instrumentos, como la creacién de normasy de
Instituciones. No se puede dejar de lado el desarrollo del capital humano, las medidas scales, los
créditos especiales, y las normas y las reglas del juego, las regulaciones, las normas de tecnologia
en la infraestructuray las reformas educacionales, para asumir un desafio en la Innovacion.

También creando Instituciones, mercados especiales en las instituciones especializadas de
investigacion y desarrollo, por ejemplo, fomentando que hagan mas Innovacion aplicada, a que
tengan consorcios con las empresas, y en la organizacion de gobierno que funcionen como
observatorios de cienciay tecnologia, que promuevan la Innovacion y el Desarrollo, que hayan
agencias que difundan la tecnologia de la informacién y también las nanzas.

La segunda conclusion importante, es el hecho de que hay muchos instrumentos y pro-
gramas disponibles que se pueden imitar, pero éstos no se pueden utilizar en forma aislada,
volviendo entonces a destacar la importancia de la complementariedad.

¢Cuales van a ser los criterios para incluir en las convocatorias?

Cuando se habla de competencia, el principal instrumento para nanciar esto son fondos con-
cursables, donde llegan los autores y las mejores propuestas son las que reciben el nanciamiento.

En este sentido ;se deberéa trabajar en el hecho de que se va a propiciar la competencia, o se va
a pedir que se organicen en un proyecto preconcebido y que atiendan a la implementacion?

Se van ade nir areas tematicas para ir en el camino de la clusterizacion. ?
Se van a crear institutos o se van a fortalecer los que ya estan?

Se va a coordinar con otros instrumentos de politica, por ej. la Banca ?
¢Cudles son los problemas que se presentan en la implementacion?

En las transferencias de recursos de programas se observa generalmente una sobrecarga a
las agencias que no estaban acostumbradas a asumir este rol, evidenciando las mismas, entre
otros, la falta de competencia técnica, para poder evaluar los proyectos, el control de las aplica-
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ciones de criterios de asignaciones para que hayan reglas claras y la gente se atreva a postular
a este tipo de proyecto.

A esta altura, se considera importante hacer una especial referencia a lo que se denomina
como los detalles de implementacion de politica.

Estos sin duda, tienen la misma importancia que el disefio, y con ejemplo, les voy a men-
cionar la region del Bio Bio.

Se tiene a nivel regional un sistema de Innovacién adscripto al sistema nacional de Inno-
vacion , compuesto por 3 instancias que generan las politicas y las estrategias nacionales, dos
organismos técnicos y organismos regionales donde Innova Bio Bio estd nanciado por el
gobierno regional. A nivel nacional, hay generadores de Innovacién, donde estan las entidades
tecnoldgicas, emprendedores de empresas, y Universidades.

Si se analiza esta situacion en forma aislada se puede decir que se esta en presencia de un
sistema que funciona.

Sin embargo, la encuesta realizada sobre Innovacién empresarial, junto al Instituto Tecno-
I6gico de Georgia y el Instituto Nacional de Estadistica, donde se realizaron preguntas a casi
600 empresas divididas por su tamafio y su nivel de venta, muestra situaciones y particulari-
zaciones que se deben tener en cuenta a la hora de disefiar politicas.

Por ejemplo, resulta del trabajo que la estrategia competitiva de las empresas, no esta cen-
trada actualmente en la Innovacion, sino que esta fundamentalmente buscando precios mas
bajos, sin embargo es importante reconocer que muchas veces para llegar a esos precios bajos
para competir, se debe entrar en Innovacion.

Por su parte, ante la pregunta de ;Qué tipo de Innovacion realizan las empresas?

Las respuestas destacan principalmente, la innovacion en la gestion organizativa, entonces,
si se vuelve alade nicion del Manual, que toma todos estos ambitos de Innovacion, y al hecho
de que las politicas de Chile solamente propician procesos y productos, no pareceria haber
una convergencia entre lo que esta ocurriendo y lo que se esta propiciando.

Pero, es importante destacar otro resultado que arroja la encuesta realizada, en el sentido de
que las ventas de los que si innovan, son sustancialmente mayores que las ventas de los que no
innovan. Sin duda, que este hecho de por si, pareceria ser, razén mas que su ciente para decirle
a las empresas que es muy importante innovar.

¢Cuales son los efectos de la Innovacion?

Tener participacion en el mercado, por estar en el mercado se tiene que innovar en un
sistema de trazabilidad, por ej.. EI n altimo, no es Innovar por Innovar, sino que mantener
participacion en el mercado.

¢Cuales son los mayores obstaculos que encuentran las empresas?
Falta de incentivos, dificil nanciamiento, con costos muy elevados.
¢Qué personal dedican a la Innovacién?

Como a la Innovacion, muy poco, el promedio medio es 5%, y la mayoria del personal es
ingeniero, no post grado.
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¢En qué gastan las empresas?

La gran empresa gasta en maquinaria, la pequefia empresa gasta en capacitacion, también
algo a tener en cuenta al disefiar las politicas.

¢Cudles son los mecanismos de nanciamiento segun las empresas?

Principalmente propios y externos privados. Esto es muy interesante. Se tiene en Chile
casi 20 afios de tener fondos de apoyo de subsidio para la Innovacion y apenas un 30 % de las
empresas los conocen. Esto no es problema de las empresas que no lo conocen, el problema es
que la politica no se da a conocer,

¢ENn qué cooperan estas empresas?

No es uniforme de acuerdo al tamafio, las grandes empresas principalmente con sus pro-
veedores y clientes, pero las medianas empresas con sus clientes, y también con sus consultores
y laboratorios de Innovacion y Desarrollo.

Finalmente , se observa que la Innovacion es complementaria y multidimensional. Una
buena politica no puede apuntar a un solo ambito.

En conclusidn, los Innovadores casi no encuentran obstéaculos para la Innovacién. Las em-
presas siempre van a mencionar la falta de incentivos del gobierno como un obstaculo, pero
esto no es razon para no hacerlo.

El modelo de Bio Bio nos con rma la complementariedad, la importancia de las fuentes
publicas de conocimiento, y que el conocimiento esté disponible, que la relacion cercana con
los clientes y la transmision de ese conocimiento, genera mas informacion, y también que hay
mayor dinamismo en los extremos de las empresas, para las pequefias empresas por su tama-
fio les es mas facil Innovar y también ocurre en las grandes empresas.

Carola Venegas, Ingeniero Civil Industrial Mencion Gestion, Univer-
sidad del Bio-Bio, Licenciado en las Ciencias de la Ingenieria,
Universidad del Bio-Bio, Magister en Ingenieria Industrial.

Jefe de Area Gestion y Transferencia Tecnoldgica de la Unidad
de Desarrollo Tecnoldgico de la Universidad de Concepcion.
Directora Proyecto Innova Chile “Investigacion de potencial de ex-
portacion de tecnologia basada en extractos de corteza de pino”
Directora Proyecto Innova Chile “Prospeccion de mercados ex-
ternos par tecnologias y productos en wpc”

Coordinadora Programa de Postgrado “Diplomado en Gestion
de la Innovacion”, dictado en Conjunto con la Facultad de Cien-
cias Forestales Universidad de Concepcion, Proyecto PBCT -
CONICYT.
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1. INTRODUCCION

En términos generales, el éxito de las exportaciones de una economia, con relacion al di-
namismo y patron sectorial, esta condicionado por el grado de competitividad en sus niveles
meta, macro, meso y microeconémico. De este modo, siguiendo a Jung y Vazquez (2007), da-
dos los factores determinantes de la competitividad, la existencia -o carencia- de una estrategia
de desarrollo del pais, la calidad de las instituciones, la idiosincrasia del sector empresarial, el
patrén productivo y su articulacién con las politicas en materia de educacion, salud, incen-
tivos a la innovacidn, a la inversion, asi como la articulacion entre los propios objetivos de
crecimiento y estabilidad macroecondmica (politicas monetaria-cambiaria, scal, politicas de
empleo, etc.) afectan el desempefio exportador (por citar los factores mas relevantes). Por lo
tanto, si bien se reconoce la importancia critica del efecto de otro tipo de politicas sobre la
evolucion del tipo de cambio real y demas factores que afectan el desempefio exportador, dada
la extensién del tema, se analizan solamente las politicas cuyo objetivo especi co es promover
el desarrollo exportador.

Asumiendo un criterio amplio, se considera politica activa para la promocion de exportacio-
nes, a toda accién llevada adelante por algtn agente de la economia que tenga por efecto in uir
positivamente en el volumen y/o calidad de las exportaciones. Dado que también el alcance de
este tipo de politicas es muy extenso, tanto en relacion con los agentes que pueden aplicarlas
como en relacion con el tipo y nivel de acciones que pueden emprenderse, se consideran Uni-
camente las acciones que implementa el gobierno con el objetivo especi co de promover las
exportaciones.

Por su parte, se clasi can dichas acciones en tres niveles: estrategias, politicas y programas
e instrumentos. A los efectos de esta clasi cacion, se respetan las caracterizaciones hechas por
los paises en los casos donde éstas existen. En los demaés casos, se ordena con un criterio de lo
general hacia lo particular. Dentro de las estrategias se incluyen los lineamientos de largo pla-
zo que plantean los paises para la promocion de exportaciones, como enfrentan el desafio de
exportar y qué aspectos buscan potenciar para esto. En las politicas se incluyen las lineas de ac-
cion que les permiten desarrollar las estrategias, y a su vez, dentro de programas e instrumen-
tos se consideran las acciones concretas a través de las cuales se implementan dichas politicas.

Asimismo, en la busqueda de patrones comunes dentro de los casos de éxito, se utiliza
como marco conceptual complementario el modelo de las “4P” (Producto, Precio, Promocion
y Plaza) del marketing estratégico. Las politicas de promocion de exportaciones adoptadas
por los gobiernos, si bien generalmente no apuntan directamente a estas variables, si tienen
efectos sobre ellas. El objetivo de incluir esta clasi cacidn es llevar las politicas a un plano mas
cercano al &ambito de decisién empresarial, tratando de identi car a cual de las cuatro variables
afecta principalmente (ya que en muchos casos incide en méas de una) cada una de las medidas
identi cadas.

El abordaje metodol6gico admite multiples enfoques, optandose por realizar una revision
de casos exportadores exitosos, de modo de extraer algunas lecciones de la experiencia in-
ternacional. Para esto, en primer lugar se seleccionan los paises a estudiar y luego, en base a
informacion secundaria, se relevan las principales politicas activas para la promocion de ex-
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portaciones vigentes en cada caso. Esta aproximacion no permite derivar relaciones formales
de causalidad, ni tampoco identi car cudles son las medidas particulares que aportaron al
buen desempefio de los paises. Sin embargo, permite visualizar claramente, y analizar, el tipo
de de nicionesy orientaciones que desarrollan los gobiernos de paises cuyas empresas compi-
ten con éxito en el mercado mundial.

Para la seleccion de los paises, en base a lo identi cado en la literatura, se utilizan dos
criterios. Por una parte, siguiendo a Hallak et al (2007), se buscan paises que sean exitosos ex-
portadores de bienes en los cuales Uruguay presenta un buen posiciona