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de empresas, y en los resultados
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Los shocks de crédito y los efectos del confinamiento del COVID-19 tienen un
impacto aun mas significativo que los shocks de productividad tradicionales
en las tasas de entrada y salida de las empresas. Este tipo de shocks generan
una reduccién importante en la entrada de empresas y un aumento de las sa-
lidas, concentrandose en las empresas pequefas y de mas reciente creacion.

Durante la Gran Recesidn, las restricciones al crédito afectaron particularmen-
te a las empresas de mas reciente creacion, reduciendo la tasa de entrada y
aumentando la de salida, lo cual contribuyé, al limitar la formacién de nuevas
empresas, a una recuperacion econémica mas lenta.

Los cambios en la entrada y salida de empresas representaron entre el 10% y
el 20% de la disminuciéon del producto y de las horas trabajadas durante las
recesiones, lo que pone de relieve el rol crucial de la dindmica de las empresas
en la configuracion de los resultados macroeconémicos durante las crisis.

CONTEXTO

amplificar las crisis econdmicas y fundamentar
el uso de politicas que apoyen la estabilidad y la
recuperacion de las mismas.

Es importante entender coémo los diferentes tipos
de shocks econémicos, tales como las restriccio-
nes al crédito y el confinamiento del COVID-19,
tienen un impacto en la dindmica de las em-
presas, particularmente en las tasas de entrada

PROYECTO

y salida, y como estas variaciones influyen en
el desempeio econémico mas amplio durante
las recesiones. La Gran Recesion y el COVID-19
dejaron en evidencia la vulnerabilidad de las em-
presas jovenesy pequenas ante esos shocksy, en
consecuencia, suscitaron preguntas con respecto
al rol potencial de la dindmica de la empresa en la
resilienciay la recuperacién econémica. Al analizar
estos efectos, el estudio se propone aportar nue-
vas perspectivas para entender como los shocks
en la entrada y salida de las empresas pueden
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El estudio emplea un modelo de equilibrio gene-
ral de la dindmica de la empresa que incorpora
fricciones financieras para analizar los impactos
de los shocks agregados en la entrada y salida
de empresas y en los indicadores macroeconé-
micos. El modelo esta compuesto por empresas
heterogéneas que deciden enddégenamente su
entraday salida del mercado. También considera
restricciones al crédito y la dindmica general del
mercado laboral. Se calibra utilizando datos de U.S.
Business Dynamics Statistics (BDS) que abarcan



el periodo 1978-2018 con un registro tanto de la
creacion y el cierre de las empresas como de su
antigluedady el tamano del empleo. El analisis se
centra en dos grandes episodios: la Gran Recesiéon
(2007-2009) y el confinamiento del COVID-19 (2020-
2021). Estos acontecimientos son modelados con
shocks en la productividad, el crédito, las restric-
ciones operativas y la desutilidad laboral.

O REsuLTADOS
/

En primer lugar, el andlisis revela que los shocks
al crédito y el confinamiento del COVID-19 provo-
caron variaciones mas importantes en las tasas
de entrada y salida de las empresas que las crisis
de productividad estandar. Las restricciones al
crédito limitan las capacidades de endeudarse de
las empresas, lo cual reduce las oportunidades de
entrada y acelera las de salida, particularmente
aqguellas de las empresas de mas reciente crea-
cion, que son mas vulnerables a las dificultades
financieras. En cambio, las crisis de productividad
suelen afectar a todas las empresas de mane-
ra mas uniforme, lo que genera variaciones mas
pequenas en las tasas de entrada y salida.

En segundo lugar, durante la Gran Recesién, los
shocks al crédito explican una parte importante
de la reduccion en la entrada de empresas y
el aumento de salidas. Las empresas jovenes y
pequefas, que a menudo dependen del finan-
ciamiento externo, se vieron afectadas despro-
porcionadamente. Este aumento de las salidas y
la reduccion de la creacién de nuevas empresas
no sélo agudizd la recesion, sino que también
ralentizd la recuperacion econdmica al reducir el
numero de empresas productivas que reingresa-
ban al mercado.

Por altimo, los cambios en la entrada y salida de
empresas durante las recesiones contribuyen de
manera significativa a los declives econémicos
generales. Concretamente, como se muestra en el
Grafico 1, las reducciones en las entradas y los au-
mentos en las salidas representan conjuntamente
entre el 10% y el 20% de la caida del productoy de
las horas trabajadas, tanto durante los periodos de
la Gran Recesion como de la recesion del COVID-19.

DD[> PERSPECTIVAS DE INVESTIGACION

Este hallazgo destaca la importancia de la dina-
mica de las empresas como motor de los ciclos
econdmicos, y sugiere que aquellas politicas que
apoyen la entrada y la estabilidad de las empre-
sas, particularmente durante las crisis financieras
y sanitarias, podrian mitigar los impactos de la
recesion y fortalecer la resiliencia econémica.

b

Los responsables de las politicas deberian con-
templar programas focalizados de apoyo finan-
ciero, como las garantias de crédito, los prés-
tamos a bajo interés o los esquemas de pago
diferido, adaptados especificamente a las em-
presas jovenes y pequenas que se ven afecta-
das desproporcionadamente por los shocks de
crédito. Al asegurar que estas empresas puedan
tener acceso a un financiamiento esencial, sobre
todo durante las crisis econémicas, los responsa-
bles de las politicas podran sostener el dinamismo
empresarial, un factor crucial para la recuperacion
econdémicay la innovacion.

IMPLICACIONES
PARA LAS POLITICAS

Por otro lado, el confinamiento del COVID-19 de-
mostro la vulnerabilidad particular que tienen
ciertos sectores y tipos de empresa ante shocks
operativos. Las politicas que proporcionan ayuda
financiera rapida y flexible, como las ayudas, apla-
zamientos del pago de impuestos o el apoyo a las
ndéminas, pueden ayudar a las empresas a superar
los cierres temporalesy reducir las tasas de salida.
Dichas politicas pueden colaborar a conservar el
nivel de empleoy mantener un niumero mas alto
de empresas dispuestas a contribuir a la recupe-
racion una vez que la crisis remita.

Concepto clave

SHOCK DE PRODUCTIVIDAD 0

Un cambio inesperado en la eficiencia

de la produccion, debido a menudo

a cambios tecnoldgicos o eventos
economicos. Pueden alterar la rentabilidad
de las empresas y afectar el crecimiento
economico.



El estudio pone de relieve que una disminucion de
la entrada de las empresas supone una recupera-
ciéon mas lenta. Los responsables de las politicas
podrian promover la entrada de nuevas empresas
al mercado reduciendo las barreras burocraticas,
proporcionando incentivos para la creacion de
nuevas empresasy ofreciendo programas de apo-
yo a las empresas mas jovenes luego de una rece-
sion. Estas medidas contribuiran a la restauracion
del dinamismo de las empresasy lograran apoyar
una recuperacion robusta al promover la creacién
del empleoy el crecimiento de la productividad.

Dado que las recesiones afectan la entrada y
salida de empresas de manera diferente de-
pendiendo del tipo de shock que se conside-
re, los marcos regulatorios deberian incorporar
flexibilidad para adaptarse a crisis especificas.

Por ejemplo, reducir los requisitos en las garantias
o relajar temporalmente las restricciones crediti-
cias para las pequenas empresas durante las crisis
podria permitir gue mas empresas se mantengan
operativas, lo que eventualmente favorecera la

estabilidad econémica.
SHOCK DE CREDITO

R0
Una reduccién subita de la

disponibilidad de préstamos. Suele darse
a menudo debido a la incertidumbre
econdmica o a crisis financieras, lo cual
dificulta que las empresas aseguren el
financiamiento necesario para sus
operaciones y crecimiento.

GRAFICO 1. Tasas de entrada y salida de empresas
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Fuente: Business Dynamics Statistics (Center of Economic Studies, U.S. Census Bureau).
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El Departamento de Investigacion y Economista Jefe es un generador de ideas innovadoras que
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miembros con el fin de lograr un desarrollo econdémico sostenible y equitativo de la region. Para
maximizar el impacto de su investigacion, el Departamento de Investigacion lleva a cabo actividades
que sirven de insumos a otros departamentos del Banco, los gobiernos, la comunidad cadémicay la
sociedad civil en la region.

Copyright © 2024 Banco Interamericano de Desarrollo (BID). Esta obra se encuentra sujeta a una licencia Creative Commons CC
BY 3.0 IGO (https:/creativecommons.org/licenses/by/3.0/igo/legalcode). Se debera cumplir los términos y condiciones sefialados
en el enlace URL y otorgar el respectivo reconocimiento al BID.

En alcance a la secciéon 8 de la licencia indicada, cualquier mediacion relacionada con disputas que surjan bajo esta licencia sera
llevada a cabo de conformidad con el Reglamento de Mediaciéon de la OMPI. Cualquier disputa relacionada con el uso de las
obras del BID que no pueda resolverse amistosamente se sometera a arbitraje de conformidad con las reglas de la Comision de
las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil (CNUDMI). El uso del nombre del BID para cualquier fin distinto al reconocimiento
respectivo y el uso del logotipo del BID, no estan autorizados por esta licencia y requieren de un acuerdo de licencia adicional.

Note que el enlace URL incluye términos y condiciones que forman parte integral de esta licencia.

Las opiniones expresadas en esta obra son exclusivamente de los autores y no necesariamente reflejan el punto de vista del
BID, de su Directorio Ejecutivo ni de los paises que representa.

@0

www.iadb.org/res



https://www.iadb.org/es/recursos-de-conocimiento/investigacion-en-el-bid
https://creativecommons.org/licenses/by/3.0/igo/legalcode

