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RESUMEN

La investigacion analiza el perfil y conducta de los pequefios empresarios del
comercio detallista de la ciudad de valdivia en relacién a la adopcién de riesgos bajo
un entorno de incertidumbre, identifica factores externos que los empresarios
consideran determinantes en la toma de decisiones que implican adopcién de riesgo y
describe la forma en que estos factores externos inciden en sus decisiones.

Constituye base para el estudio el perfil y conducta descrito por Frank. H. Knight en
su obra “Riesgo, Incertidumbre y Beneficio” (1921).

El levantamiento de informacién se realizé mediante encuesta, aplicada directamente
por lo investigadores, por cuanto fue disefiada para no ser autoaplicada, y entrevista
en profundidad, que tuvo como objetivo validar la informacién obtenida mediante la
encuesta y explicar los resultados obtenidos de la misma.

Los datos fueron procesados mediante una planilla Excel. Se obtuvo el nivel de riesgo
para cada empresario segin escala definida para la investigacién y, se procedid,
mediante filtros sucesivos aplicado en la misma planilla, a realizar cruces de
informacion entre nivel de riesgo y datos de los encuestados tales como género, edad,
afios de experiencia en el rubro, nivel educacidn, tipo de establecimiento educacion,
nivel socioeconémico de la familia de origen entre otros.

Se concluye que no existe el empresario puramente riesgoso, por lo que se rechazé la
hipétesis de trabajo, siendo el grupo de mds alto riesgo calificado como
“medianamente riesgoso” y compuesto, mayoritariamente por hombres entre 51 y 70
aflos de edad, de 16 a 30 afios de experiencia en el rubro y poseedores de empresas
con ventas que no superan los M$50.000. Los factores externos de mayor relevancia
en la toma de decisiones son el “Insuficiente control de la delincuencia” y “Mejores
precios y condiciones de crédito ofrecido a los clientes por las grandes tiendas”.

Los resultados de la investigacién no son extensivos a todos los empresarios
valdivianos ya que el universo y, por tanto la muestra, corresponden tnicamente a
empresarios asociados a la Cdmara de Comercio Detallista de Valdivia.

Dado el reducido tamafio de la muestra, los resultados y conclusiones del estudio son

limitados.



1. INTRODUCCION

La iniciativa de hacer esta investigacion nace en el hecho de querer conocer si existe
algin prototipo de un empresario riesgo en la ciudad de Valdivia en el sector de
comercio detallista. Para esto, se ha tomado una muestra de los pequefos
empresarios de la ciudad de Valdivia asociados a la Camara de Comercio Detallista
de la referida cuidad.

Se sabe que en toda organizacién empresarial, sea esta micro, pequefla, mediana o
gran empresa, se deben tomar decisiones relacionadas con la asuncién de riesgos.
Este relacionado con prestamos solicitados a bancos para invertir en el negocio,
contratacién del personal, inversién de dinero en distintos instrumentos financieros
tanto de renta fija como variable, etc. Todas estas maneras de tomar riesgo se
desenvuelven en un 4mbito de incertidumbre que deben evaluar los mismos
propietarios del negocio. Ciertamente, no se trata de ir tropezando con el riesgo, sino
que saber gestionarlo. Este empresario, no es el que se topa con una infinidad de
riesgo, sino el que, convencido y animado por el merito de sus objetivos, emplea con
valentia los medios que tiene a su disposicion para alcanzarlos, a pesar de la falta de
seguridad. El empresario arriesga lo que tiene como también asi mismo. Sabe que
para alcanzar el logro de sus objetivos tiene que arriesgar en un ambiente de
incertidumbre.

Actualmente, el contexto empresarial es cada vez mas dindmico, competitivo, con
cambios estructurados producto de la globalizacién de los negocios por lo que los
empresarios deben ahora, tomar en cuenta mucho mas factores externos, tanto
nacionales como internacionales, a la hora de tomar algin tipo de riesgo.

El objetivo general de este estudio es: analizar el perfil y conducta del pequefo
empresario en la ciudad de Valdivia e identificar factores externos que toman en
cuenta estos pequenos empresarios a la hora de asumir riesgos.

La hipdtesis nula de este estudio es: El pequefio empresario del comercio detallista
de la ciudad de Valdivia tiene capacidad de asumir riesgos en un ambiente de
incertidumbre.

Las preguntas, teniendo en consideracién los antecedentes, son: ;Cudl es el perfil y

conducta del pequefio empresario de la ciudad de Valdivia, con relacién a la



adopcidén de riesgos en un entorno de incertidumbre?, ; Qué factores del entorno son
considerados relevantes por el pequefio empresario de la ciudad de Valdivia al tomar
una decisioén y asumir riesgo?

La importancia de este trabajo es conocer si el pequefio empresario de la ciudad de
Valdivia estd dispuesto a asumir riesgos ya que si la respuesta es afirmativa, quiere
decir que su conducta ayuda al desarrollo de la ciudad ya que existe gente que se
atreve a arriesgar independiente de si el resultado es de éxito o fracaso.

La investigacion fue realizada en base a una muestra de pequefios empresarios de la
Cémara Comercio Detallista de la cuidad de Valdivia, a los cuales se les aplico
encuesta y entrevista en profundidad, en forma personal.

La estructura de este trabajo consta de un resumen en cual brevemente se explica la
sintesis de este; luego sigue una introduccién que presenta el problema en forma
general y explica muy brevemente como se desarrollo el estudio. Después de esto se
presenta el marco de referencia de este estudio en el cual se presenta la teoria en la
cual se baso esta investigaciéon. A continuacién se muestra el material y la
metodologia de andlisis que describe el estudio de la forma mas clara y completa
posible, con sus respectivos procedimientos utilizados. Finalmente viene Ia
presentacion y discusion de los resultados, para luego dar las respectivas

conclusiones.



2. MARCO DE REFERENCIA DEL ESTUDIO

Con relacidn a este estudio, se encontré una base tedrica con respecto a la Teoria del
Empresario Riesgo. Esta Teoria tiene como autor principal al Economista Frank H.
Knight, con su obra “Riesgo, Incertidumbre y Beneficio” (1921), por lo que la base
del marco tedrico de la revision de bibliografia sera en base a este libro. Este autor
postula que: “El empresario es aquel que tiene la capacidad de asumir riesgos en un
mundo de incertidumbre”. El empresario concibe y lanza un proyecto con el que
espera satisfacer unas expectativas, y para ello asume unos costos de produccién
(anticipa fondos para pagar materiales, mano de obra, maquinaria, etc.); si estos son
menores que los ingresos que obtiene como consecuencia del proyecto empresarial
que emprende, obtiene beneficios; si por el contrario son inferiores soporta pérdidas.
Lo caracteristico del empresario es el riesgo que asume (al anticipar el dinero) y el
beneficio que puede obtener es una compensacion por dicho riesgo asumido.

Frank H. Knight (1921) establece un conjunto de distinciones que giran en torno a
probabilidades y distribucion de eventos: para éste “la incertidumbre es una
probabilidad subjetiva y una situacion en que la distribucion de los eventos es
desconocida, mientras el riesgo es una probabilidad objetiva y una situaciéon con
distribucién conocida de los eventos”.

Lo esencial de la funcién directiva es la asuncién de la incertidumbre. De la
incertidumbre deriva el beneficio del empresario, que es el residuo que queda
después de pagar todos los costos.

En la obra de Frank H. Knight se hace hincapié primeramente en describir el
funcionamiento de un modelo tedrico ideal de equilibrio con competencia perfecta.
En ese modelo no existe empresario, ni posibilidad de beneficio o pérdida. Esto logra
que el valor de los bienes econdmicos se iguale a su costo.

Puesto que la produccién se organiza sobre la base de previsiones, los resultados
finalmente obtenidos generalmente no coinciden con éstas. El sistema de precios
estard sujeto a fluctuaciones debido a causas imprevistas. Aqui si existe el
empresario, asi como también el beneficio o la pérdida. En la sociedad real, el costo

y el valor, generalmente, estin separados por un margen de beneficio positivo o



negativo. El elemento esencial de la competencia perfecta es la ausencia de
incertidumbre.

“Una incertidumbre que, mediante cualquier método, puede ser reducida a una
probabilidad determinada, puede ser reducida a certidumbre completa mediante la
agrupacion de casos, el cual es el fundamento tedrico de los seguros. Cuando la
técnica de la organizacion de los negocios estd suficientemente desarrollada, las
incertidumbres medibles no introducen ninguna clase de incertidumbre en los
negocios, por lo que la tarea consiste en analizar las consecuencias de aquella forma
de incertidumbre que no es medible ni se puede eliminar.”

Lo esencial de la actividad econdmica organizada es la produccién de bienes que
seran utilizados para satisfacer las necesidades. Esto es, la produccién de bienes para
un mercado general, no en virtud de una orden directa del consumidor. El
consumidor no contrata sus bienes por anticipado ya que no sabe lo que necesitara.
Por esto, deja que los productores produzcan bienes y los pongan a su disposicion.
Las incertidumbres fundamentales de la vida econémica son los errores al predecir el
futuro (necesidades de los consumidores) y hacer los ajustes presentes para adaptarse
a las condiciones futuras (organizar la produccion). La solucion de estos problemas
es retirada de la gran masa de productores y dejada a cargo de un nimero reducido
de clases de empresarios. La masa de la poblacién productiva deja de ejercer la
direccion responsable de la produccién y toma a su cargo la funcién auxiliar de
suministrar recursos productivos (trabajo, tierra y capital) al empresario.

“Los hombres actiian y compiten sobre la base de lo que ellos piensan del futuro. El
sistema de produccién y distribucién funciona mediante las ofertas y contraofertas
hechas que en el cédlculo de su totalidad se refiere al futuro. Las condiciones del
pasado y del presente operan solamente como fundamentos de prediccién en cuanto a
lo que puede ser previsto.”

Junto a la especializacién de la funcidn se encuentra también una diferenciacién de la
remuneracion. El producto de la sociedad esta dividido en dos clases de renta: la
renta contractual, que es esencialmente renta y la renta residual o beneficio. En el
modelo tedrico sin incertidumbre, existe un director que organiza la produccién de
forma rutinaria, ya que no hay variaciones imprevistas. Y cuando la funcién directora

llega a necesitar el ejercicio del juicio, susceptible de error, y cuando la



responsabilidad por la exactitud de sus opiniones llega a ser una condicién previa
para lograr que los otros miembros del grupo se sometan a la autoridad del director,
la naturaleza de la funcion directiva cambia a un director que se convierte en
empresario. La renta de este director, ademds del salario, serd un elemento
diferencial que es el beneficio. Esto quiere decir que en la renta del empresario hay
un elemento de cdlculo y otro de suerte.

Aquellos que dirigen los planes de un negocio estdn casi inevitablemente en una
mejor posicidn para prever sus ganancias futuras que las personas ajenas al mismo, y
es dificil impedir que se aprovechen de su posicién. Para Knight tiene mucha
importancia la discusion de si el empresario existe en la realidad con independencia
del capitalista.

“Es inexacto hablar del beneficio como recompensa por el hecho de asumir el riesgo.
El beneficio esta en el futuro y es incierto cuando la decision tiene lugar y es la
perspectiva o probabilidad calculada del beneficio lo que mueve las voluntades de
los hombres. La condicién bajo la cual los empresarios obtendrin un beneficio
positivo, es que subestimen las perspectivas de sus negocios en relacion con sus
disposiciones para la empresa. Si sobreestiman sus perspectivas (considerando el
grado de conviccidn necesario para mover sus voluntades), sufrirdn perdidas.”

A menudo podra suceder que la capacidad del empresario no puede dar suficientes
garantias de las rentas contractuales prometidas. Bajo estas circunstancias, puede ser
beneficioso establecer un convenio con alguien que esté en condiciones de asumir
sus contratos de empleo, pero que no este en condiciones para tomar la direccién de
la Empresa. Si el empresario tiene confianza en la capacidad del director, quien es
propietario de servicios productivos, este participard en la tarea de soportar la
incertidumbre o asumir el riesgo implicado en la Empresa. Generalmente, este
director es un copropietario quien tiene un salario ajustado en forma tal que haga
constar claramente que su permanencia en el cargo esta subordinada a la prosperidad
del negocio bajo su direccién.

Los propietarios eligen directores cuya principal funcidn es escoger los empleados
que de modo efectivo han de llevar a cabo el negocio de la Compaiifa. Sin embargo,
los directores mismos ejercen la direccion real sobre los planes de accién de la

sociedad. Si se trata de una gran Empresa, los empleados ejecutivos elegidos por los



directores tienen solamente a su cargo la inspeccién general del funcionamiento del
negocio y su funcion principal consiste en seleccionar los subordinados que llevan a
la prictica la mayor parte de las decisiones comprendidas en la direccién de la
Empresa. El conocimiento en que estd basada la funcién directora es el conocimiento
de la capacidad de un hombre para tratar un problema. Para Knight no hay distincién
entre el juicio de los fines que hacen los propietarios y los juicios de los medios que
hacen los directores asalariados. Los tnicos problemas que interesan son todos
problemas de medios. Hay un solo fin para la actividad del negocio que estd definido
antes de que sea fundado el negocio; este es ganar dinero. Todas las decisiones de los
miembros de la organizacion de la Empresa se refieren a los medios. Las decisiones
en cuanto a los fines pertenecen a los consumidores solamente.

Desde el punto de vista de la organizacion, el trabajo del obrero corriente no implica
incertidumbre ni responsabilidad. Su superior es responsable por él y en
correspondencia el obrero recibe un salario fijo. Estas mismas relaciones se
presentan también en las partes superiores de la escala, hasta que llegamos a la
cabeza suprema del personal de la empresa. Ese individuo retine en su persona todas
las funciones directoras. Atn este individuo esta en una situacién similar a la del
operador de maquina, en lo que respecta al problema de la organizacion. Las
facultades de la cabeza suprema para tratar la clase de situaciones que se le presentan
estan sujetas al cdlculo y son evaluadas. Su trabajo es ejercer su mejor juicio y
también la responsabilidad real queda transferida, ya que la incertidumbre efectiva
esta en el juicio que le coloco en su puesto. Esta responsabilidad final se ajusta
necesariamente a las consecuencias de sus decisiones.

El hombre que emprende una forma de negocio como empresario destinard una parte
de su propia riqueza o facultades productivas en aquel negocio. La direccién de la
Empresa esta en manos del propietario de una parte de los servicios productivos
utilizados en la empresa, cuyos recursos estdn expuestos a la pérdida del negocio por
lo que no garantizarian el pago de las remuneraciones de los propietarios del resto de
la tierra, trabajo y capital.

“La jerarquia de mando se traduce en la jerarquia de las garantias. Se produce una

division de la funcién del empresario, distribuida en la organizaciéon mediante una



jerarquia de las garantias. Si las garantias no son absolutas, el propietario de los
recursos asume una cierta parte de responsabilidad o de riesgo.”

Se encontr un estudio relacionado con el tema del empresario riesgo. Este estudio se
titula “Percepciones del entorno y riesgo estratégico asumido: la influencia de lo
exterior en el proceso estratégico” el cual tiene como autora a Vanesa Yanes Estévez
(2003) quien es profesora del Departamento de Economia y Direccion de Empresas
de la Universidad de La Laguna. Este estudio tienes como objetivo analizar la
influencia del entorno empresarial percibido por los decisores, genérico y especifico
en el riesgo estratégico que asumen los empresarios. Ademads de la relacién de la
incertidumbre percibida en el proceso estratégico, la cual se vincula entre las
dimensiones del entorno y el tipo de estrategia elegida.

El método de investigacion utilizado en este trabajo ha sido la encuesta personal
como fuente de informacién primaria siendo este un instrumento de recogida de
datos en un cuestionario estructurado y autoadministrado. El universo poblacional
objeto de este estudio estd formado por los individuos de empresas que desarrollan
sus actividades en la comunidad auténoma de Canarias (Espafia) con responsabilidad
que exija la toma de decisiones. El tipo de muestreo utilizado en su seleccion es el no
probabilistico ya que es recomendado para situaciones en que es imposible disponer
de un listado completo de las unidades del universo de trabajo.

Como conclusion a la que llegé este trabajo es que los individuos son propensos a
segmentar su ambiente externo en grupos homogéneos que le permitan hacer frente a
la incertidumbre, dada su racionalidad limitada. Con relacién al entorno genérico se
llego a la conclusién de que las variables geograficas no son el problema para las
empresas sino que lo son més las consecuencias econémicas que de ellas derivan, las
que se perciben como fuentes de una mayor incertidumbre. Otra conclusién concreta
es que se determiné la gran importancia de las variables referidas a la demanda y
cuestiones socio-politicas ya que serd la incertidumbre percibida de éstas la que
provoque asumir un mayor nivel de riesgo. Finalmente, es necesario diferenciar entre
un entorno objetivo y el que realmente percibe el individuo, que es el que considera
como “materia prima” en el proceso decisorio, debiendo analizar cual es el mejor
para él ya que ante una situacién negativa como la percepcion de la incertidumbre,

estos se arriesgan mas que ante una situacion contraria.



Kevin S. Buehler y Gunnar Pritsch dan a conocer, en su articulo publicado en The
McKinsey Quarterly que tiene como titulo “Conviviendo con el riesgo” (2003), los
andlisis hechos por Mckinsey entre 1997 y 2002 con respecto al desempefio de unas
200 empresas lideres del sector de servicios financieros, identificando unos 150
casos de graves dificultades financieras en 90 de ellas. Dicho de otra forma, una de
cada dos empresas se vio afectada al menos en una ocasion, y algunas con mayor
frecuencia, por un episodio de riesgo severo. En este andlisis, se define “dificultades
financieras” como: una declaracién de quiebra, el descenso en dos o mds niveles
seglin agencias clasificadoras, una reduccion aguda de las utilidades, o como un
profundo descenso en los retornos totales a los accionistas. En este mismo articulo,
los autores mencionados publican los resultados de un estudio realizado por
McKinsey en el afio 2002 que demostré que el 36% de los directores que
participaron en el estudio sentian que no comprendian en profundidad los riesgos de
mayor trascendencia a los que sus empresas se enfrentaban. Un 24% adicional afirmé
que los procedimientos del directorio para supervisar la gestion del riesgo eran
ineficaces, y el 19% reconocié que sus directorios carecian de este tipo de procesos.
La poca familiaridad de los directores con relaciéon a la gestiéon del riesgo suele
reflejarse en los ejecutivos senior, que tradicionalmente se enfocan en indicadores
relativamente simples de desempefio, tales como la utilidad neta, la utilidad por
accion, o las expectativas de crecimiento del mercado de acciones. Las empresas que
no logren mejorar sus procesos de gestién e riesgo se enfrentan a distintos tipos de
problemas: perdidas financieras inesperadas que en ocasiones pueden resultar graves,
y que puedan afiadir volatilidad de sus flujos de caja y a los precios de sus acciones,
asi como dafiar su reputacion ante los clientes, los empleados y los inversores.

Las empresas pueden llegar a caer en la tentacion de adoptar un modelo de actuacién
mds conservador en términos de riesgo con el fin de protegerse a si mismas y a los
precios de sus acciones. El asumir riesgo es lo que en dltima instancia crea valor para
los accionistas. “La respuesta correcta, por lo tanto, consiste en alcanzar un punto de
equilibrio que proteja a la empresa de los costos asociados a las dificultades
financieras, pero dejando espacio para la actividad empresarial. La alta gerencia

deberia tener la libertad necesaria como para trabajar en un entorno en el que las



recompensas potenciales de cualquier decision empresarial sean ponderadas contra el
riesgo”.

Segin Buehler y Pritsch, el riesgo se presenta de cuatro formas principales. La
primera, el riesgo de mercado, adopta la forma de una exposicion a los movimientos
adversos de los precios, tales como el valor de las acciones, los tipos de cambio de
las divisas, las tasas de interés o los spreads, y los precios de los commodities. Una
segunda forma de riesgo es el riesgo de crédito que es la exposicién a la posibilidad
de que un deudor o una contraparte no cumplan con sus obligaciones contractuales.
Otra forma es el riesgo operacional que es la exposicion a perdidas debido a procesos
y sistemas internos no adecuados. Finalmente, el riesgo de volumen de negocio,
como consecuencia de cambios en la demanda, en la oferta, o en la competencia, es
la exposicion a la volatilidad de los ingresos.

“Los cuatro tipos de riesgo afectan a cada industria de forma diferente, por lo tanto
cada empresa deberia desarrollar una taxonomia que se construya estas categorias de
riesgo”. Asi por ejemplo, en el caso de la industria farmacéutica, una empresa puede
enfrentar riesgo de volumen de negocio si alguno de sus rivales introdujese en el
mercado una medicina superior, y riesgo operacional si la inesperada retirada del
mercado de alguno de sus productos redujese sus ingresos.

Mauricio Lefcovich sefiala, en su articulo titulado “La gestién del riesgo” (2004),
que un empresario debe saber correr riesgos calculados. No rehisa los desafios, pero
tampoco es un jugador. Evita las situaciones en que el riesgo es muy pequeilo,
porque no representa ningin reto. También sabe evitar las situaciones en que el
riesgo es excesivo, porque lo que quiere es triunfar. “Existe riesgo cuando hay dos o
mds posibilidades entre las cuales optar, sin poder conocer de antemano los
resultados a que conducird cada una. Todo riesgo encierra la posibilidad de ganar o
de perder: cuanto mayor es la posible perdida, tanto mayor es el riesgo”. Que se opte
finalmente por una alternativa arriesgada o prudente dependerd de: a) los atractivos
de cada una; b) su mayor o menor disposiciéon a aceptar la posible perdida; c) las
posibilidades de éxito o fracaso de cada alternativa; y d) el grado en que juzgue
factible en cada caso aumentar las posibilidades de éxito y disminuir las
probabilidades de fracaso gracias a sus propios esfuerzos. Lo expuesto anteriormente

merece una mayor explicacién. Asi, cuando hablamos del atractivo de una propuesta
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o posibilidad de negocios, debemos analizar que tan rentable puede ser la misma
(Ejemplo: rentabilidad de entre un 20% o 25% anual sobre el capital invertido); en
cuanto a la disposicion a aceptar posibles pérdidas debemos considerar tanto la
capacidad psicoldgica de asumir la misma, pero también y vinculada a la anterior, la
capacidad patrimonial para afrontarla (Ejemplo: no es lo mismo perder $20.000 para
quien posee una patrimonio de un millén de pesos, que perder el mismo importe para
quien posee $50.000.-; ademads no es lo mismo perder en un negocio cuando aparte
se poseen otros negocios generadores de utilidades, que perder en el negocio que
absorbe todo nuestro patrimonio y dedicacién). Con relacion a las posibilidades de
éxito o fracaso de los negocios a encarar, se trata de probabilidades porcentuales,
como por ejemplo un 50% de probabilidades para lograr una rentabilidad de un 20%,
o un 5% de llegar a tener pérdidas. De donde se toman tales datos? Lo mejor es
consultar con un consultor que contando con informes estadisticos y experiencia en
negocios sepa y pueda guiar al empresario en el andlisis del negocio o actividad en
cuestion. El cuarto y tltimo punto responde al grado en que el empresario considere
que puede adoptar medidas para facilitar la consecucion de los objetivos o evitar
posibles pérdidas, un claro ejemplo de ello es la persona que dedicada a labores
agrarias contrata un seguro contra granizo par evitar pérdidas, o bien pretende
asegurar ganancias mediante la venta de su cosecha a futuro. En la medida que los
resultados dependan de factores no controlables por el empresario sus posibilidades
de éxito disminuirdn y se incrementardn sus niveles de riesgos; un claro ejemplo de
ello son las actividades de caracter bursatil, sobre todo en paises emergentes.

La capacidad de cada individuo para asumir riesgos depende en cierta medida del
grado en que él mismo es influido por otros, de su experiencia, de su situacion actual
y de sus expectativas para el futuro. La capacidad de un empresario para asumir
riesgos aumenta si: a) tiene confianza en si mismo; b) esta dispuesto a poner en juego
toda su capacidad para incrementar al mdximo sus probabilidades de éxito; c) sabe
evaluar con realismo tanto los riesgos como su propia capacidad para influir en
dichas probabilidades; y d) considera los riesgos desde el punto de vista de las metas
que se ha propuesto.

Brato y Koprinarov en su articulo “El riesgo empresarial y su gestiéon” (2005) da

énfasis a una nueva tendencia en la teoria del riesgo en que no sélo los empresarios y
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los banqueros estdn inquietos por el tema de los riesgos econdmicos. Esta teoria del
riesgo tiende a responder a las preocupaciones de millones de personas que no
pertenecen al sector empresarial y financiero. La provoca una idea desarrollada por
Robert Shiller del Centro Internacional de Finanzas de la Universidad de Yale. En su
articulo “Una Gestion del Riesgo para las Masas” €l expone la idea que hace falta el
desarrollo de una tecnologia que podria aplicarse “en masa”, para la gente comun y
corriente, reduciendo su riesgo econémico individual. Para ellos los mayores riesgos
no son el tipo de cambio “euro — délar” ni tampoco los precios del petrdleo sino que
corren diariamente al riesgo de perder su empleo, de cambiarse la cuota de sus
pensiones o de que el valor de su vivienda caiga. Robert Shiller afirma que si las
instituciones permiten a esa gente como lo hace un mercado de futuros a reducir el
impacto negativo de los riesgos econdmicos individuales, si a través de coberturas,
proteccion etc., se reducird el nivel del riesgo econdmico personal, los individuos en
carreras riesgosas se atreveran mas y entonces se podria esperar, segtin Shiller, “una
exposicion de la creatividad y la diversidad” de la gente corriente, que seria un
estimulo impresionante para la economia y también como resultado podrian
reducirse en el futuro las desigualdades econdmicas fortuitas.
Zvi Bodie y Robert C. Merton agregan en su libro “Finanzas” que algunas decisiones
financieras, entre ellas cuanto invertir en un seguro contra la exposicion, se
relacionan exclusivamente con la administracién del riesgo. Pero muchas decisiones
generales sobre la asignacién de recursos, como las de ahorro, inversién y
financiamiento, también se ven afectadas significativamente por la presencia del
riesgo y, por lo mismo, son en parte decisiones concernientes a la administracién del
riesgo. “Los riesgos corporativos afectan a todos cuantos tienen algin interés en
ellas: accionistas, acreedores, clientes, proveedores, empleados y gobierno”. El
sistema financiero puede utilizarse para transferir los riesgos de las compaiias a
otras. Empresas financieras especializadas, entre ellas las compaiifas de seguros, dan
el servicio de combinar y transferir los riesgos. Pero en ultima instancia todos los
riesgos recaen sobre las personas Las compaiias afrontan diversas categorias de
riesgos:

- Riesgo de produccion: Riesgo de que las maquinas se descompongan, de

que la entrega de las materias primas no llegue a tiempo, de que los
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empleados n ose presenten a trabajar o de que aparezca una tecnologia que
haga obsoleto el equipo actual.

- Riesgo del precio de los productos: Riesgo de que la demanda de los bienes
elaborados se altere abruptamente por el cambio de preferencia de los
consumidores, pudiendo entonces caer el precio de mercado. También cabe la
posibilidad de que la competencia se intensifique y de que la compaiiia se vea
obligada a rebajar los precios.

- Riesgo del precio de los insumos: Riesgo de que los precios de los insumos
de los productos cambien de repente. Aumentan el precio de las materias
primas o los sueldos. Si la compaiifa obtiene un préstamo para financiar sus
operaciones con una tasa de interés flotante, quedara expuesta al riesgo de
que las tasas se eleven.

Los duefios de las empresas no son los tnicos que encaran los riesgos. Los gerentes y
el resto de los empleados lo comparten en cierta medida. Si la rentabilidad es baja o
si cambia la tecnologia de la produccién, algunos se verdn obligados a aceptar una
reduccion de sus sueldos y tal vez hasta pierdan el empleo.

Con respecto a un andlisis cuantitativo de la administracion éptima del riesgo, existe
la Teoria de Carteras (o del portafolio). Sin importar si la unidad de andlisis es una
familia, una empresa u otra institucién econémica, su aplicacion consiste en formular
y evaluar los compromisos entre los beneficios y los costos de la reduccion del
riesgo, con el propdsito de llegar a una decision optima.

Los modelos formales mas recientes de la teoria de la cartera fueron disefiados para
resolver esta clase de decision de administracion del riesgo. En ellos se recurre a la
distribucién de probabilidades para cuantificar el compromiso entre el riesgo y el
rendimiento esperado. El rendimiento esperado de una cartera de activos se identifica
con la media de la distribucion y su riesgo con la desviacion estdndar.

Una medida comiin del riesgo de un activo, como las acciones de esta compaiiia es la
volatilidad. Esta se relaciona con el intervalo de posibles tasas de rendimiento
provenientes de la tenencia de las acciones y con las posibilidades de que ocurran.
“La volatilidad de una accién serd mayor, cuanto mas amplia sea la diversidad de
resultados posibles y cuanto mds probabilidades hay de que se encuentren en los

extremos del intervalo”. Por ejemplo, si se preguntara dar la mejor “estimacién
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puntual” de la tasa de rendimiento que el afio préximo ofrecerdn las acciones de la
compafifa, responderia que el 10%. Pero no sorprenderia que la tasa real no
correspondiera a ese porcentaje. Quizd fuera apenas de -50% o llegara +80%.
Cuanto mayor sea la gama de resultados posibles, mayor serd la volatilidad.

Segin Timothy J. Gallagher y Joseph D. Andrew Jr. la aversion al riesgo es la
tendencia a evitar riesgos adicionales. Las personas con aversion al riesgo, lo
evitardn si estd dentro de sus posibilidades, a menos que reciban una compensacion
adicional por asumir ese riesgo. En Finanzas, la compensacién agregada es una
mayor tasa de retorno esperada. La relacion entre el riesgo y la tasa de retorno
requerida se conoce como la relacién riesgo — retorno. Se trata de una relacion
positiva puesto que cuando mds riesgo se asume, mayor serd la tasa de retorno
requerida por la mayoria de las personas. Tiene que haber una compensacién para
convencer a las personas que se sometan a un riesgo. No todas las personas le tienen

aversion al riesgo, y, entre éstas, no todas lo manifiestan de igual modo.
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3. MATERIAL Y METODOLOGIA DE ANALISIS

3.1. - Materiales.

Para el desarrollo de la investigacién se utilizé informacién que evidenciara la
asuncion de riesgos, o la disposicion a tomarlos, por parte de los pequefios
empresarios de la ciudad de Valdivia, asociados a la Cdmara de Comercio Detallista

de la referida ciudad.

3.2. - Fuentes de Procedencia de los Datos.

Fuente Primaria: informacién levantada directamente, mediante encuesta y
entrevistas en profundidad, de los sujetos objeto de estudios. La informacion

sefialada constituye la base del estudio.

Fuente secundaria: s6lo para efectos de construccién del marco tedrico y como
referencia para la construccién de encuestas se recurrié a revision bibliografica de

libro y articulos.

3.3. - Instrumento y Método de Obtenci6n de Datos.

La investigacion se desarrolld con los datos obtenidos mediante la aplicacién de la
encuesta y entrevista en profundidad a pequefios empresarios pertenecientes a la
Céamara de Comercio Detallista de Valdivia A.G.

Noémina de asociados a la Cdmara de Comercio Detallista de Valdivia A.G. se obtuvo
a través de la directiva de la agrupacion.

La encuesta fue de desarrollo propio y se presenté a aprobacién del profesor
patrocinante y de la Psicologa Francisca Prieto Garcia, quien se desempefia por afios
en investigaciéon de mercados.

Una vez aprobado el primer borrador de encuesta, éste fue sometido a lo que se

denomind prueba piloto, a objeto de verificar claridad del instrumento y comprension
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por parte de personas a quienes les seria aplicado. La fase descrita originé dos
cambios que consistieron en modificar redaccién y reemplazo de preguntas.

No obstante lo realizado en la fase de prueba, una vez aplicada la encuesta y la
entrevista en profundidad, ésta tltima generd la necesidad de eliminar una pregunta
de la encuesta por cuanto tuvo una connotacién distinta para los sujetos objeto de
estudio, que para aquellas personas que participaron del piloto. Se cree que la
diferencia respecto de la pregunta eliminada tiene que ver con la diferencia de
percepcién y experiencias previas entre quienes participaron del piloto y los
verdaderamente encuestados.

El instrumento de recoleccion de datos fue desarrollado para ser aplicado
directamente por los investigadores y, en ningln caso, ser auto aplicado. A lo
anterior se suma la exigencia impuesta por la existencia de la entrevista en
profundidad, que en la gran mayoria de los casos se realizé en forma conjunta con la
aplicacion de la encuesta.

Los empresarios fueron contactados a los teléfonos sefialados en la némina que
proporcioné la Camara de Comercio Detallista de Valdivia, oportunidad en la que se
les explicé el origen del estudio, sus objetivos y se les solicit acceder a responder la
encuesta. Al contactar empresarios se procurd lograr un equilibrio de género y
rubros.

El total de asociados a la Cdmara de Comercio Detallista de Valdivia es de ciento
ochenta y dos empresarios, lo que constituye el universo de la muestra. Fueron
descartados de la muestra en forma inmediata cuarenta y siete empresarios que no
registraban ningun teléfono de contacto personal ni comercial.

En la tarea de tomar contacto con empresarios se presentaron variados problemas, ya
que, en muchos casos quienes atendieron declararon no conocer a la persona por la
que se consultaba, nimeros de teléfono inexistentes, negocios que habian dado
término a su actividad, negocios transferidos de propietario y, finalmente, multiples
negaciones a participar de la investigacion.

Con quienes aceptaron participar del estudio se pacté fecha y hora de aplicacién de
encuesta y entrevista.

En promedio, la aplicaciéon de encuesta y entrevista tom6 una hora y diez minutos

por empresario.
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3.4. - Descripcion del Disefio Muestral.

La seleccion de empresarios a encuestar o muestra, fue por conveniencia, motivado
principalmente por los problemas generados al contactarlos.

Especificamente, la muestra fue de diez y ocho empresarios, los que presentaban
diferencias respecto al rubro, afos de experiencia en el rubro, género, nivel
educacional, volumen de ventas de sus empresas y numero de trabajadores
dependientes de las mismas. En todo caso, todas las diferencias antes sefaladas
fueron identificadas con posterioridad a la aplicacion de la encuesta y como resultado

de ella.

3.5. - Definicion del Tipo de Investigacion.

La investigacion es exploratoria, descriptiva y documental. Es descriptiva por cuanto
no existen estudios previos que se refieran al nivel de riesgo de los empresarios
valdivianos y, mucho menos, de los asociados a la Camara de Comercio Detallista de
la ciudad. Descriptiva, ya que se observo rasgos y caracteristicas, en su ambiente
natural sin alteraciones de ningln tipo. Documental, por que se revisé informacion
bibliografica (libros, revistas y articulos) con la finalidad de construir un marco

tedrico y para el disefio y planificacion del estudio.

3.6. - Definicién del Disefio de la Investigacion.

El disefio de la investigacion es no experimental, ya que se observaron fenémenos tal
y como se presentan en su contexto natural, a la vez es transaccional, por cuanto se
levanta informacion de los sujetos objeto de estudio una tnica vez y en un mismo

momento del tiempo.

3.7. - Operacionalizacién de Conceptos.

Pequefio empresario es aquel que tiene a su cargo un nimero de empleados superior

a diez personas e inferior a cincuenta personas. El pequefio empresario es el

propietario del negocio, quien toma las decisiones estratégicas.



17

El comercio detallista de la ciudad de Valdivia esta compuesto por aquellos negocios
que forman parte de la Cdmara de Comercio Detallista de la ciudad de Valdivia la
cual posee una base de datos con todos sus integrantes.

Cuando las variables no toman un unico valor sino varios, pero la probabilidad de
ocurrencia de esos valores es exactamente conocida, nos encontramos en un contexto
de riesgo. El riesgo se asocia mds con la no obtencién de los objetivos que con la
variabilidad. Cuando s6lo conocemos aproximadamente el valor que tomardn una
variable, pero desconocemos con qué nivel de probabilidad, estamos en un contexto
de incertidumbre. La incertidumbre es la carencia de informacién sobre eventos
externos a la organizacién que experimenta el sujeto decidor en funcidén de sus

esquemas mentales sobre una situacion.

3.8. - Tratamiento de los datos.

Una vez aplicada la encuesta, el siguiente paso fue la confeccién de una planilla en
Excel en la que se agrupo en cada fila informaciéon correspondiente a cada
empresario y en las columnas se tabuldé cada una de las preguntas, por lo que se
generé una matriz que, en cada interseccion fila columna contiene la respuesta
entregada por cada empresario a una pregunta determinada. Por la existencia de
preguntas que admitian mds de una respuesta, se agrego mas de una fila por
empresario.

Posteriormente, se agregd una fila adicional en la que se asigna puntaje a las
respuestas entregadas por los empresarios a cada una de las respuestas. Esta vez, por
la interseccion de filas y columnas es posible observar el puntaje asignado a cada
respuesta entregada por cada encuestado.

Cada columna asociada a una pregunta (vertical) permite obtener la moda a las
respuestas entregadas por los empresarios y la moda de puntaje asignado. Las filas
que contienen los puntaje asignados a cada pregunta permiten obtener el puntaje
promedio obtenido por cada empresario dadas las respuestas que entrego.

Entre la informacidn que se incluyé para cada empresario se encuentra género, edad,
afios de experiencia en el rubro, antigiiedad del negocio, nivel educacidn, nivel

socioecondmico de origen y actual, tipo de establecimiento educacional en el que



18

cursd sus estudios (bdsicos, medios y superiores) nivel de ventas, nimero de
trabajadores y actividad laboral anterior a la actual, por lo que fue posible hacer todo
cruce de informacién que se desed para elaborar el perfil del riesgo mediante la
aplicacidn de filtros sucesivos en la misma planilla.

Para tabular las encuestas, se procedid asignar puntaje a las respuestas otorgadas por
los empresarios encuestados en escala de cero (0) a tres (3), donde el cero (0)
signific6 nada de riesgo, uno (1) levemente riesgoso, dos (2) medianamente riesgoso
y tres (3) riesgoso. Intencionalmente se excluyé la posibilidad de una quinta
categoria correspondiente a un neutral al riesgo.

No todas las preguntas de la encuestas tenian por objetivo la asignacién de puntaje
para calificar el nivel de riesgo de cada empresario, ya que, ademds, existen
preguntas de validacion, las que dependiendo de la respuesta obtenida, implicaban
eliminar el puntaje asignado en una determinada pregunta.

La informacién obtenida de la entrevista en profundidad fue utilizada para validar los
resultados de la encuesta, llegando a eliminar, para efectos de tabulacién, una
pregunta cuando el instrumento ya habia sido aplicado. Adicionalmente, la entrevista
en profundidad permite dar explicaciones a los resultados obtenidos de la encuesta.
La estadistica empleada en la investigacién es muy basica, limitdndose a la obtencion
de modas y promedios, que permiten obtener la mayor frecuencia, al tratarse de datos
ordinales.

Sobre la base de cruces de informacion en la forma sefalada, se efectiia el anélisis y
se obtienen las conclusiones.

La investigacién tiene como objeto de estudio tunicamente a los empresarios
agrupados en la Cdmara de Comercio Detallista de Valdivia, por lo que sus
resultados no pueden ser extrapolados al total de empresarios valdivianos. Es
necesario dejar constancia que las dificultades para aplicar un mayor nimero de
encuestas y, por tanto entrevistas, que se traduce en una muestra reducida, limitan el

alcance de los resultados y conclusiones de la investigacion.
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4. PRESENTACION Y DISCUSION DE RESULTADOS

4.1. - Andlisis del Perfil del Pequefio Empresario

Propietarios de empresas de menor tamafio, medido por nivel de venta, evidencian
mayor disposicién a tomar riesgos. Como se observa en el cuadro n°l, de siete
empresarios (38,89% de la muestra), cuyas actividades generan ventas de hasta
$50.000.000.- anuales, cinco de ellos califican como “medianamente riesgosos” y
s6lo dos como “levemente riesgosos”. Por otra parte, al considerar el total de
empresarios cuyos negocios venden entre $50.000.001 y $1.000.000.000.-, se aprecia
que, de un total de once duefios de empresas (61,11% de la muestra), siete han

calificado como “levemente riesgosos” y cuatro como ‘“medianamente riesgosos’.

Cuadro n°1
Volumen de ventas versus nivel de riesgo
Volumen de Ventas 0/1]2]|3
Hasta 50MM 0(2|5]|0
Mas de 50MM hasta 100M 014|210
Mas de 100M hasta 500M 013|110
Mas de 500M hasta 1000M 0|]0|1]0

Fuente: elaboracién propia, a partir de los datos obtenidos en las encuestas.

Relacionando el nivel de riesgo con el nimero de empleados contratados por cada
uno de los pequefios empresarios, no se observan diferencias significativas que

demuestren tendencia a un nivel de riesgo. Ver cuadro n°2.

Cuadro n2
Numero de empleados versus nivel de riesgo
Numero de empleados 0] 1]2]|3
0a5 0| 7/ 6|0
6ai0 0] 21 2|0
11y mas 0| oj 1] o0

Fuente: elaboracién propia, a partir de los datos obtenidos en las encuestas.

Tampoco se observa una diferencia relevante al relacionar el nivel de riesgo con el
rubro (sector comercio o sector servicios) de la empresa. Como muestra el cuadro

n°3, de cuatro empresas del sector servicios (22,22% de la muestra), tres son
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clasificados como “medianamente riesgosos” y uno como “levemente riesgoso”. En
el sector comercio (78,78% de la muestra), en tanto, ocho empresarios presentan un

nivel de riesgo leve y seis un nivel de riesgo mediano.

Cuadro n°3
Rubro versus nivel de riesgo
Rubro Total 0123
Sector Servicios 4 0|1(3|0
Comercio 14 0/8(|6|0

Fuente: elaboracién propia, a partir de los datos obtenidos en las encuestas.

Como se observa en el cuadro n°4, a mayor nivel de educacién formal, los
empresarios presentan una mayor disposicion a tomar riesgos. De un total de nueve
empresarios (50% de la muestra) con educacién desde bdsica incompleta hasta
técnica incompleta, seis de ellos son “levemente riesgosos” y solo tres
“medianamente riesgosos”. Por el contrario, empresarios con educacién desde
técnica completa hasta universitaria completa (50% de la muestra), seis de ellos
: 13 3 s 2 (13 : 29
presentan un nivel de “medianamente riesgosos” y tres el de “levemente riesgoso”.

Cuadro n°4

Nivel educacional versus nivel de riesgo
Nivel de educacion
Basica completa
Media incompleta
Media completa
Técnica incompleta
Técnica completa
Universidad incompleta
Universidad completa 011
Fuente: elaboracion propia, a partir de los datos obtenidos en las encuestas.

[elleleoleol el leoll=]
== N[N [ON|=

DW= N[OOI
OO0 |O|W

No existe diferencia entre el nivel de riesgo que presentan los empresarios segin el
tipo de establecimiento educacional (publico, subvencionado y privado), en el que
cursaron la educacion basica y media (ver cuadro n°S). Del mismo modo, como se
observa en el cuadro n°6, el nivel socioecondémico de la familia de origen de los

empresarios no es relevante para su disposicion a tomar riesgos.
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Cuadro n°5

Tipo de dependencia de establecimiento educacion donde
curso estudios basicos versus nivel de riesgo

Tipo de dependencia del establecimiento 0|1[2]|3
Publico 0(2(2]0

Subvencionado 013|210

Privado 014]15|0

Fuente : elaboracidn propia, a partir de los datos obtenidos de las encuestas.

Cuadro n°6

Nivel socioeconomico en su infancia versus nivel de
riesgo
Nivel socioecondmico 0|1|2]|3
Bajo 0/]0]0]O0
Medio - bajo 0/]2 110
Medio 04|60
Medio - alto 03|20
Alto 0/]0|0]|O

Fuente : elaboracidn propia, a partir de los datos obtenidos de las encuestas.

El cuadro n°7, el cual muestra la relacién que existe entre los aflos de experiencia en
el respectivo rubro y el nivel de riesgo, da a conocer de que en el primer rango (1 a
15 afios de experiencia), no existe relacion entre las variables aqui descritas, ya que
cuatro encuestados de los siete que pertenecen a este rango muestran un nivel de
riesgo leve y tres de los encuestados muestran un nivel de riesgo medio. El rango de
16 a 30 afios de experiencia muestra una tendencia mds clara hacia un nivel de riesgo
medio porque de cinco entrevistados, cuatro de ellos se encuentran en un nivel
“medianamente riesgoso”. Sin embargo en el siguiente rango de 31 a 45 afios de
experiencia se muestra una tendencia totalmente contraria pues, tres de cuatro
entrevistados de este rango son considerados “levemente riesgosos”.

Cuadro n°7

Anos de experiencia en el rubro versus niveles de riesgo |
Ainos de experiencia en el rubro 01|23
Del1ai5 0] 4]83]0
De 16 a 30 0)]1/4]0
De 31 a 45 0]3]1]0
De 46 a mas oj1]1]o0

Fuente : elaboracion propia, a partir de los datos obtenidos de las encuestas.
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De los encuestados, segin se observa en cuadro n°8, los empresarios entre 51 y 70
afios de edad (66,67% de la muestra) son los que presentan un mayor nivel de riesgo
que, segin la medicion de esta investigacion permite clasificarlos como
“medianamente riesgosos”, ya que de los doce pertenecientes a este rango de edad,
ocho de ellos alcanzaron el sefialado nivel. Por el contrario para empresarios con
edades entre 30 y 50 afios (33,33% de la muestra), cuatro de los cinco entrevistados
agrupados en este rango etdreo caen en la clasificacion de “levemente riesgoso”.

Cuadro n°8

Edad versus nivel de riesgo
Edad 0|12 |3
30 a 50 anos 0/4]1]0
51 a 70 anos 0/4]8]|0
71 a 90 anos 0/1]0]0

Fuente : elaboracion propia, a partir de los datos obtenidos de las encuestas.

Respecto del nivel de riesgo y él genero de los entrevistados, no es posible obtener
relacién alguna, por cuanto de un total de quince hombres (83,33% de la muestra)
siete alcanzaron el nivel de “levemente riesgosos” y ocho de ‘“medianamente
riesgosos”; mientras que, de tres mujeres entrevistadas (16,67% de la muestra), dos
son calificadas como “levemente riesgosas” y una como “medianamente riesgosa”.

Ver cuadro n°9

Cuadro n°9
Sexo versus hivel de riesgo
Sexo 0 1 2 | 3
Masculino 0 7 8 0
Femenino 0 2 1 0

Fuente : elaboracidn propia, a partir de los datos obtenidos de las encuestas.

4.2. - Otros Datos

Del total de empresarios encuestados, diez de ellos cotizan en un organismo de
previsiéon social; nueve de ellos lo hacen en una Administradora de Fondos de
Pensiones y uno en el Instituto de Normalizacién Previsional. En tanto ocho
empresarios no recurren a estos mecanismos formales y preestablecidos de ahorro

para la vejez. El argumento mayoritariamente sefialado para no cotizar en los
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seflalados organismos es dejacion (cinco encuestados), excepto por un jubilado, un
retornado del exilio y uno que manifiesta que el sistema no es eficiente y que ofrece
bajas rentabilidades en el largo plazo.

De los diez empresarios que cotizan en organismos de prevision social siete de ellos
presentan un nivel de “riesgo leve” y solo tres de “riesgo medio”. Por el contrario, de
los ocho empresarios que no cotizan en organismos de prevision social seis fueron
calificados con “riesgo medio” y dos en “riesgo leve”. Los resultados obtenidos
ratifican que, en general, quienes recurren a medios de ahorro formales para la vejez
son menos riesgosos que quienes no lo hacen. El resultado obtenido, ademads, permite
validar ex-post el instrumento de levantamiento de informacién.

Al analizar el nivel de riesgo de aquellos empresarios que cotizan en organismos de
previsidn social y, asociarlo con el nivel de riesgo del fondo de pensiones al que
destinan sus ahorros no se observa relacion significativa.

Consultados por la tenencia de ahorro, sin considerar el realizado en organismos
formales de ahorro para la vejez (A.F.P. e LN.P.), diez empresarios manifiestan
ahorrar (55.56% de la muestra) y ocho no hacerlo (44,44% de la muestra). La
distribucién de los instrumentos de ahorro utilizados son:

Tabla n°1 Instrumentos de ahorro versus nimero de empresarios que los utiliza

Instrumento de ahorro Numero de empresarios que los utiliza
Bienes raices 3
Seguros de vida (*) 3
Libretas de ahorro 2
Fondos mutuos 1
Acciones (*) 1
Depésitos a plazo 1

Fuente : elaboracion propia, a partir de los datos obtenidos de las encuestas.

(*) Un empresario declara ahorrar simultineamente en seguro de vida y acciones.

De los diez empresarios que cotizan en organismos de previsiéon social cuatro,
ademds, recurren a otras formas de ahorro. Por lo tanto, seis de los ocho empresarios
de los que no cotizan en organismos de prevision social ahorran en forma alternativa

y dos empresarios no ahorran de ninguna forma. Quienes no ahorran de modo
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alguno, argumentan que su nivel de ingresos no lo permite, mientras quienes cotizan
en organismos de prevision social y no ahorran en forma adicional, creen que el
ahorro realizado en los referidos organismos serd suficiente.

No se observa relacién alguna entre el nivel de riesgo y los activos (financieros y
reales) en que ahorran los empresarios. En este cruce de informacién no se considera
el ahorro efectuado en organismos de prevision social.

El 88,89% de los encuestados, correspondiente a 16 empresarios toman seguros,
mientras que sélo dos (11,11% de la muestra) declaran no hacerlos.

Tabla n°2 Tipo de bienes asegurados versus el niimero de empresarios que los

asegura

Tipo de bienes asegurados por los | Numero de empresarios que los asegura
empresarios

Casa 16

Auto 7

Negocio 13

Tarjeta de créditos y/o deudas 9

Deudas con casas comerciales 6

Fuente : elaboracidn propia, a partir de los datos obtenidos de las encuestas.

Todos los encuestados que toman seguros lo hacen por mds de un bien y/o situacion.
El 100% de los empresarios que usan seguros aseguran su casa, el 81,25% asegura su
negocio ademads de la casa, el 53,25% toma seguros sobre deudas y/o tarjetas de
crédito y el 43,75% asegura su auto. Un encuestado asegura cinco bienes, cinco
encuestados aseguran cuatro bienes, seis encuestados aseguran tres bienes y cuatro
encuestados toman seguros sobre dos bienes.

Para quienes no toman seguros se observa un nivel de riesgo superior, en promedio, a
quienes los usan. Los dos empresarios que no recurren a seguros presentan un nivel
de “riesgo medio”, mientras que de los diez y seis empresarios que contratan seguros
nueve son calificados como de “riesgo leve” y siete con “riesgo medio”. Aunque, en
el dltimo caso se aprecia un sesgo a favor del ‘“riesgo leve”, la cantidad de
encuestados clasificado en los dos niveles antes sefialados no permite observar una

relacion clara.
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4.3. - Factores que Determinan la Asuncién de Riesgo por parte del Empresario.

En este estudio se ha logrado determinar dos factores altamente limitantes que
consideran, en general, todos los pequefios empresarios de la cimara de comercio
detallista de Valdivia que fueron entrevistados para tomar decisiones con respecto al
desarrollo de sus negocios.

Estos factores se han determinado a través de la encuesta y entrevista que se le aplico
a cada empresario de la muestra. Aqui se observo que los dos factores mads
importantes que los empresarios consideran limitantes al desarrollo de su negocio
son: “El insuficiente control de la delincuencia” y “Mejores precios y condiciones de
crédito ofrecidas a los clientes por las grandes tiendas”.

A pesar de que un 77,78% de los encuestados manifestaron que “los mejores precios
y condiciones de crédito ofrecidas a los clientes por las grandes tiendas” son una
limitante grave, un 22,22%, dijeron que este factor no incide de ninguna forma como
limitante para el desarrollo de su negocio. Este tltimo porcentaje se puede explicar
ya que por la naturaleza del negocio, estos no tienen como competencia a las grandes
tiendas o grandes supermercados.

El segundo factor mas importante (“insuficiente control de la delincuencia”), fue
considerado como una gran limitante para el desarrollo de los negocios por un
66,67% de los empresarios de la muestra. Pero, otros encuestados le dieron otros
grados de importancia como lo fue el 22,22% de los entrevistados que consideraron
que era una limitante de mediana gravedad y un 11,11% que la categorizé como
limitante leve.

Para los empresarios con nivel “medianamente riesgosos”, los factores mads
importantes que limitan gravemente el desarrollo de sus negocios son seis:
“insuficiente control de la delincuencia”, “mejores precios y condiciones de crédito
ofrecidas a los clientes por las grandes tiendas”, “Cobertura geografica de las grandes
tiendas o supermercados”’, ‘“Poder de los grandes compradores” y “Tasa de
desempleo” junto con el “nivel de salarios”. Al explicar cada uno de ellos, los
empresarios calificados en el sefialado nivel de riesgo afirman que “los mejores
precios y condiciones ofrecidas a los clientes por las grandes tiendas”, “Cobertura

geografica de las grandes tiendas o supermercados” y el “Poder de los grandes



26

compradores” pueden ser considerados como factores relacionados (la cobertura
geogréfica, que se traduce en grandes niveles de venta impacta en los volimenes de
compra, esto, sumado al poder comprador que les permite adquirir a mejores precios
posibilitan a su vez la venta a mejores precios y condiciones a sus clientes). Este
factor (agrupado para empresarios calificados como medianamente riesgosos), esta
concentrado en dos extremos: un 66,67% piensa que es una limitante grave y un
33,33% piensa que es un factor sin ninguna incidencia en el desarrollo de sus
respectivos negocios. Esto se explica, también, debido a la naturaleza de los negocios
que no tienen como competencia a las grandes tiendas o supermercados. El
“insuficiente control de la delincuencia” también es un factor que los empresarios
calificados como “medianamente riesgosos” toman como principal limitante (55.56%
de los empresarios calificados como “medianamente riesgosos”). De los otros dos
factores, la tasa de desempleo se encuentra perfectamente relacionada con el nivel de
salario por lo cual se complementan y solo son considerados como un solo factor.
Este factor muestra que un 55,56% de los empresarios consideran este factor como
altamente limitante, un 22,22% lo considera como limitante de mediana importancia,
mientras un 22,22% considera este factor como limitante de poca importancia o sin
ninguna incidencia sobre el desarrollo del negocio.

Asi como se encontraron factores que incidian gravemente como limitantes al
desarrollo de los negocios, también existen variables que los empresarios
encuestados no consideran como limitantes para el desarrollo de su negocio estas
son: “las variaciones del tipo de cambio” (72,22% de los encuestados) y “el
compromiso por parte del personal en su trabajo” (72,22% de los encuestados).
Muchos de los pequefios empresarios encuestados dan a conocer su poco interés en la
incidencia que tiene el factor “tipo de cambio”, a pesar de que sus productos son
importados. Los empresarios consideran que, como ellos compran a un intermediario
que es importador directo, no les incide el precio que toma el ddlar, ya que ellos
realizan las transacciones en pesos chilenos. Esta conclusién de los empresarios es
errada, ya que el distribuidor les traspasard el mayor o menor costo por variaciones
del tipo de cambio.

Al analizar el otro factor que no incide como limitante para el desarrollo del negocio

(“falta de compromiso del personal”) tiene como explicacion que para los
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entrevistados su personal se involucra en gran medida con la actividad del negocio,
situacion que creen, no puede ser de otra manera.

En forma mas particular se puede observar que para los empresarios calificados
como “medianamente riesgosos” los factores que menos inciden como limitantes
para el desarrollo de su negocios son: “La burocracia del SENCE” ( 88,89% de los
empresarios ‘“medianamente riesgosos”), “falta de compromiso del personal” (con un
77,78% de los mismos), “tipo de cambio” (con un 77,78%) y “falta de cumplimiento
en las condiciones por parte del proveedor y/o distribuidor” (con un 66,67%).

Los factores “tipo de cambio” y “falta de compromiso del personal” se explican por
las razones antes descritas, que son las mismas para estos empresarios, ya que estan
dentro de la misma muestra. El factor que menos incide en el desarrollo de los
negocios es “la burocracia del SENCE” esto se explica porque los entrevistados
dijeron que era una herramienta poco confiable para la capacitacion de sus
empleados, por lo cual no la utilizan. Otro factor poco influyente es la “falta de
compromiso en las condiciones por parte de los proveedores y/o distribuidores, ya

que los entrevistados sefialaron tener buenas relaciones con sus proveedores.
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5. CONCLUSIONES

e El pequeiio empresario de la ciudad de Valdivia no tiene un perfil de
riesgo claramente definido, pues los resultados obtenidos fueron que la
mitad de la muestra era “levemente riesgoso” y la otra mitad
“medianamente riesgos”, lo que si estd claro es que no existe el
empresario riesgoso. Por lo antes expresado, se rechaza la hipétesis de
trabajo.

Se evidencia que los empresarios ‘“medianamente riesgosos”’ se
caracterizan por ser de sexo masculino, con edad que oscila entre los 51 a
70 afios, 16 a 30 afios de experiencia en el rubro, con ventas de hasta

$50.000.000 de pesos.

e JLos dos factores percibidos como de fracaso para los pequefios
empresarios en general fueron “Insuficiente control de la delincuencia’y
“Mejores precios y condiciones de crédito ofrecidas a los clientes por las
grandes tiendas”, estos dos factores fueron relevantes pues el primero se
refiere al miedo que sienten los pequefios empresarios a la delincuencia en
las calles, estos se sienten desamparados, sin ningin arma para
defenderse. El segundo factor se refiere a la competencia de los grandes
supermercados y tiendas, los cuales poseen un gran poder de comprar con
respecto a los pequefios negocios, ademds de facilidades al realizar ventas,

representadas por el uso masivo de tarjetas de crédito.

e Respecto del insuficiente control de la delincuencia, pese a ser
considerada como limitante grave por los empresarios de la muestra, éstos
declaran que al momento de invertir e introducir modificaciones al
negocio deben considerar costos adicionales destinados a la proteccién de
activos, lo que claramente impacta en las utilidades y rentabilidad del
negocio. Adicional a lo sefialado, los empresarios sefialan que no pueden

hacer mas respecto del punto.
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En cuanto a la limitante que representan los ‘“Mejores precios y
condiciones de crédito ofrecidas a los clientes por las grandes tiendas”, los
empresarios encuestados afirman que su negocio es viable en la medida
que no entre en competencia frontal con supermercados o grandes tiendas.
El empresario sabe que su oportunidad de negocio estd en abordar nichos
alternativos y espacios o necesidades no cubiertas por estos grandes
actores del mercado, lo anterior reduce su nivel de requerimientos de

capital y financiamiento para inversion.

Los resultados de la investigacion no son extensivos a todos los
empresarios valdivianos ya que el universo y, por tanto la muestra,
corresponden uUnicamente a empresarios asociados a la Camara de
Comercio Detallista de Valdivia.

Dado el reducido tamaifio de la muestra, los resultados y conclusiones del

estudio son limitados.

Para finalizar se concluye que la mayoria de los empresarios, llegaron a
serlo por necesidad, ya que necesitaron generar ingresos de alguna

manera.
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7. ANEXOS

Anexon°® 1

ENCUESTA
ANALISIS DEL PERFIL Y LA CONDUCTA DE LOS PEQUENOS
EMPRESARIOS DE LA CAMARA DETALLISTA DE LA CUIDAD DE
VALDIVIA EN RELACION A LA ADOPCION DE RIESGO BAJO UN
ENTORNO DE INCERTIDUMBRE.

OBJETIVOS
ESTE ENCUESTA TIENE COMO OBJETIVO ANALIZAR EL PERFIL DEL
PEQUENO EMPRESARIO DE LA CAMARA DE COMERCIO DETALLISTA DE
LA CIUDAD DE VALDIVIA RESPECTO FRENTE AL RIESGO Y SU
CAPACIDAD DE ARRIESGAR E IDENTIFICAR LOS FACTORES QUE
AFECTAN ESTA DECISION.



LIBERTAS CAPITUR

Universidad Austral de Chile

Escuela de Ingenierfa Comercial

MODULO SEGUROS:

1) ¢ Esta afiliado en alguna AFP?
1.1) Si
1.2) No ¢ Por qué? > Saltar a pregunta 4

2) ¢En que fondo de pensiones de AFP cotiza?
2.1)A

mooOw

2.2)
2.3)
2.4)
2.5)

3) Por Favor seiale el motivo por el cual Ud. Seleccioné el fondo de AFP en que cotiza:
3.1) Recomendacién del ejecutivo de la AFP

3.2) Eleccién propia por mayor esperanza de rentabilidad

3.3) Eleccién propia por menor riesgo

3.4) La AFP me asigné a ese fondo

3.5) No sabe

4) ¢ Ahorra para la vejez?
4.1) Si
4.2) No ¢ Por qué? - Saltar a pregunta 7

5) ¢, De que forma ahorra para la vejez?
5.1) AFP

5.2) Fondos Mutuos

5.3) APV

5.4) Libreta de ahorro (banco)

5.5) Deposito a plazo

5.6) Otros (especifique)

6) ¢ Por qué eligié esa forma de ahorrar?



7) Si usted tuviera la posibilidad de elegir ¢ Preferiria ser trabajador dependiente?
7.1) Si ¢ Por qué?
7.2) No ¢ Por qué?

8) ¢ Preferiria un sueldo fijo a uno variable?
8.1) Si ¢ Por qué?
8.2) No ¢ Por qué?

9) ¢ Usted contrata seguros?
9.1) Si
9.2) No ¢ Por qué? > Pasar a pregunta 11

10) ¢{Qué bienes asegura?

10.1) Casa

10.2) Auto

10.3) Negocio

10.4) Tarjetas de crédito

10.5) Deudas contraidas en casas comerciales
10.6) Otros

MODULO INVERSION:

11) ¢Cuales diria usted que son las principales motivaciones que lo llevaron a crear su
propia empresa?

12) ¢ Como financid inicialmente su negocio? (Puede seleccionar mas de una respuesta)
12.1) Ahorro

12.2) Préstamo bancario

12.3) Préstamo familiar

12.4) Crédito de proveedores

12.5) Otros (especifique)

— — — —

13) ¢{Su negocio crecio respecto de su tamano original?
13.1) Si
13.2) No ¢ Por qué?

14) ¢ Como financiod ese crecimiento? (Puede seleccionar mas de una alternativa)
14.1) Ahorro

14.2) Préstamo bancario

14.3) Préstamo familiar

14.4) Utilidades retenidas

14.5) Crédito a proveedores

14.6) Otros (especifique)



15) ¢ Actualmente tiene planes de expansion para su negocio?
15.1) Si
15.2) No ¢ Por qué? - Saltar a pregunta 17

16) ¢{ Como piensa financiar la expansion?
16.1) Ahorro

16.2) Préstamo bancario

16.3) Préstamo familiar

16.4) Utilidades retenidas

16.5) Crédito a proveedores

16.6) Otros (especifique)

17) Si usted tuviera un proyecto de negocio que le permite obtener utilidades de $7.000.000
durante 5 afos, ¢Prefiere ejecutar el proyecto o venderlo si le ofrecen $18.000.000 por él
ahora?

17.1) Ejecutar el proyecto

17.2) Venderlo

18) De estas dos alternativas, ¢ Cual es la que usted prefiere?
18.1) Obtener una ganancia de $10.000.000
18.2) Evitar una perdida de $10.000.000

19) Un amigo suyo que vive desde hace 9 afios en Paraguay le propone iniciar juntos un
negocio en el referido pais. El amigo es una persona de fiar y un buen empresario. Aceptar
el proyecto implica vender todas sus pertenencias (casa, muebles, auto, negocio y otros)
para aportar Caja al negocio ademas de trasladarse con su familia a vivir a Paraguay.
¢Acepta el proyecto?

19.1) Si

19.2) No ¢ Por qué?

20) La totalidad de sus ahorros asciende a $90.000.000. Usted no puede iniciar un negocio y
solo dispone de las siguientes opciones de las cuales debe escoger una:

20.1) Deposito a plazo en U.F. con una tasa de interés de 0.5% anual.

20.2) Deposito a plazo en pesos con una tasa de interés del 4.4% anual.

20.3) Inversion en acciones sabiendo que la bolsa de acciones renté mas del 60% durante el afio
anterior.

21) Usted tiene un proyecto de negocio para el que requiere capital por $100.000.000. Todos
sus ahorros ascienden a $75.000.000. Las opciones de financiar el saldo son:

21.1) Buscar un socio que aporte el 25% del capital

21.2) Solicitar un préstamo al banco para lo cual debe constituir hipoteca sobre su casa y prenda
sobre sus demas bienes muebles.

22) Al iniciar un negocio prefiere optar por:
22.1) Ideas ya aprobadas en el mercado
22.2) Ideas novedosas con productos y servicios no conocidos en el mercado



23) Usted ha tenido algun fracaso empresarial?
23.1) Si
23.2) No > Pasar a pregunta 27

24) Desde su ultimo fracaso, cuanto tiempo le tomo iniciar un nuevo negocio.

25) Luego de su ultimo fracaso, la decision de iniciar un nuevo negocio fue:
25.1) Propia, por supuesto, e influenciado por terceros
25.2) Propia, por supuesto, pero sin influencia de ninguna persona

26) Su ultimo fracaso en negocios fue financiada por:
26.1) Integramente con recursos propios

26.2) Dinero de familiares y amigos

26.3) Préstamo bancario

26.4) Otros, especifique

27) La idea de iniciar su actual negocio fue:
27.1) Propia, por supuesto, e influenciado por terceros
27.2) Propia, por supuesto, pero sin influencia de ninguna persona
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