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Introducción

En general, los países desa-
rrollan políticas de fomento 
productivo para hacerse cargo 
de una serie de ‘fallos de mer-
cado’ que limitan el crecimien-
to de la productividad, el desa-
rrollo regional, la equidad en la 
distribución de beneficios eco-
nómicos y otros objetivos de 
política pública. La intervención 
del Estado sería necesaria para 
mejorar los procesos de innova-
ción tecnológica, promover la 
inversión privada y la capaci-
dad de innovar de las empresas. 
Estas mejoras llevarían a cam-
bios en la estructura productiva, 
al crecimiento de la productivi-
dad total de los factores y, fi-
nalmente, al desarrollo y creci-
miento económico (OECD, 
2007; Tavara y Tello, 2010). Las 
políticas de fomento productivo 
son muy amplias y abarcan po-
líticas de estímulo al comercio, 
inversión, ciencia y tecnología, 

promoción de micro, pequeñas 
y medianas empresas, entrena-
miento de recursos humanos, 
modernización y desarrollo re-
gional (Melo y Rodríguez-Clare, 
2006).

Sin embargo, la eficacia de 
estas políticas no es clara 
(Batra y Mahmood, 2003; 
Fonfría, 2006) y en la práctica, 
instituciones como el Banco 
Mundial, han sugerido a los 
gobiernos mejorar las condicio-
nes generales de mercado y ac-
ceso a financiamiento para los 
objetivos de desarrollo (López-
Acevedo y Tan, 2010). Otras 
(OECD, 2007) han enfatizado la 
carencia de evidencia convin-
cente sobre la efectividad de 
este tipo de políticas.

Lo anterior ha motivado va-
rios estudios que intentan medir 
la eficacia de los programas de 
fomento al emprendimiento e 
innovación, los que se revisarán 
en este artículo. El análisis que 
se realiza en el presente trabajo 

sobre Programa Regional de 
Apoyo al Emprendimiento 
(PRAE) de la Corporación de 
Fomento de la Producción 
(CORFO) es una contribución al 
debate. Metodológicamente se 
trata de medir la eficacia de 
manera no experimental ni ca-
suística, sino los resultados de 
la aplicación de políticas PAEI. 
En el caso chileno, los estudios 
están orientados a las metas de 
gestión de tales programas y 
han sido elaborados por las pro-
pias agencias de fomento 
(Abalos, 2011; MEFT, 2018). 
También el Ministerio de 
Hacienda de Chile, ha realizado 
evaluaciones de PAEIs, que 
pueden consultarse en la página 
institucional de la Dirección de 
Presupuestos (Dipres, 2018). 
Estas evaluaciones no cuentan 
con grupos de control que per-
mitan inferir el efecto de la 
aplicación de instrumentos de 
PAEIs, por lo que su utilidad es 
limitada.

A continuación exponemos 
una breve discusión de la lite-
ratura reciente sobre el tema, 
se realizan observaciones a las 
técnicas usuales de evaluación 
y se proponen nuevos criterios. 
En las siguientes secciones 
exponemos el ejercicio realiza-
do con el PRAE de CORFO y 
en la última sección extraemos 
algunas consideraciones finales 
que estimamos útiles.

Revisión de los métodos 
usados para evaluar PAEIs

En un amplio estudio de im-
pacto para cuatro países de 
América Latina (Lopez-
Acevedo, 2010) se sintetiza y 
analiza un conjunto de trabajos 
previos en países desarrollados 
y en vías de desarrollo enco-
mendados por el Banco 
Mundial. Del mismo modo, el 
Banco Interamericano de 
Desarrollo ha evaluado el pro-
grama de Capital Semilla de 

la evaluación de Programas de Apoyo al Emprendimiento e In-
novación (PAEI) que separa la efectividad de la evaluación y 
propone evaluaciones específicas a los objetivos de los progra-
mas. El análisis estadístico utiliza la información de impacto del 
Programa Regional de Apoyo al Emprendimiento (PRAE) de la 
Corporación de Fomento para la Producción (CORFO) de Chile 
en el año 2013, y extrae información relevante para modificar 
las bases de concursos, que mejoren la eficiencia de los PAEI.

RESUMEN

El fomento del emprendimiento y la innovación es actualmen-
te un componente crucial de las políticas públicas para el de-
sarrollo económico y social en todos los países. Sin embargo, 
la eficacia y rentabilidad social de este tipo de programas no 
es convincente ni fácil de medir y, crecientemente, ha atraído 
el interés de especialistas y organismos multilaterales en los úl-
timos diez años. Aunque existe cierto consenso en los aspectos 
metodológicos, en este trabajo se propone una metodología para 
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IMPACT EVALUATION METHODOLOGY APPLIED TO CORFO´S REGIONAL ENTREPRENEURSHIP 
SUPPORT PROGRAM IN CHILE
Carlos Villarroel González, Fernando Cabrales Gómez and María Angélica Ramírez Prado

SUMMARY

Entrepreneurship and Innovation (PAEI) that separates the effec-
tiveness from the evaluation and proposes specific evaluations to 
the objectives of the programs. The statistical analysis uses the 
impact information from the Regional Support Program for Entre-
preneurship (PRAE) of the Chilean Development Corporation for 
Production (CORFO) in 2013, and extracts relevant information 
to modify the bases of contests, which improve the efficiency of 
the PRAEI.

The promotion of entrepreneurship and innovation is currently 
a crucial component of public policies for economic and social 
development in all countries. However, the effectiveness and so-
cial returns of such programs are neither convincing nor easy to 
measure, and have increasingly attracted the interest of specialists 
and multilateral agencies over the past ten years. Although there 
is some consensus on the methodological aspects, this paper pro-
poses a methodology for the evaluation of Programs to Support 
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Programas de Apoio ao Empreendedorismo e Inovação (PAEI) 
que separa a efetividade da avaliação e propõe avaliações es-
pecíficas aos objetivos dos programas. A análise estatística uti-
liza a informação de impacto do Programa Regional de Apoio 
ao Empreendedorismo (PRAE) da Corporação para Fomentar a 
Produção (CORFO) de Chile no ano 2013, e extrai informação 
relevante para modificar as bases de concursos, que melhorem 
a eficiência dos PAEI.

RESUMO

O incentivo ao empreendedorismo e à inovação é atualmente 
um componente crucial das políticas públicas para o desenvol-
vimento econômico e social em todos os países. No entanto, a 
eficácia e rentabilidade social de este tipo de programas não é 
convincente e nem fácil de medir, mas tem atraído um interesse 
crescente de especialistas e órgãos multilaterais nos últimos dez 
anos. Embora exista certo consenso nos aspectos metodológi-
cos, este trabalho propõe uma metodologia para a avaliação de 

Sercotec en Chile (Bonilla y 
Cancino, 2011; Reyes, 2012). 

Más recientemente, una com-
pleta síntesis (Kersten et al., 
2017) muestra que ciertos as-
pectos metodológicos son usua-
les en este tipo de evaluaciones. 
A saber, usan grandes bases de 
datos (poco frecuentes) para 
períodos de análisis de varios 
años; usan grupos de control 
independientes (empresas que 
no han participado en el PAEI) 
y, mediante técnicas economé-
tricas, estiman el efecto de la 
aplicación de PAEIs en las em-
presas que han participado de 
ellos. Básicamente usan técnicas 
de pareo por puntaje de propen-
sión (PSM, del inglés) para 
comparar empresas ‘no tratadas’ 
con aquellas que participaron 
en programas de fomento. 
Posteriormente comparan la 
evolución de ambos grupos es-
timando por diferencias en dife-
rencias (DID, del inglés).

Las diferencias de este traba-
jo respecto a las técnicas usua-
les son: 

a. Estimamos que los PAEIs 
presentan diferencias importan-
tes entre ellos, por lo que no 
es apropiado agrupar a las em-
presas en una variable binaria 
como ‘participó o no lo hizo 
en programas diferentes’. Estas 
diferencias incluso pueden ac-
tuar de manera endógena en 
los resultados (Becker, 2015). 
De esa manera, en este trabajo 
nos concentramos en la evalua-
ción de un programa específi-
co, el Programa Regional de 
Apoyo al Emprendimiento, con 
las características del año 2013 
(PRAE 2013) y en una zona 
restringida de Chile (Centro 
Norte del país). Un trabajo re-
ciente (Santos, 2019) tiene se-
mejanzas metodológicas con el 
nuestro, para evaluar un pro-
grama de fomento a la 

innovación en Portugal, utili-
zando variables incompatibles 
con uno de apoyo al emprendi-
miento como el PRAE 2013. 

b. Consideramos que la evalua-
ción de los recursos aplicados 
es diferente de la efectividad 
del PAEI. La evaluación es, de 
hecho, actuarial, pues los bene-
ficiarios de los programas están 
identificados y sus resultados 
son (o debieran ser) observa-
bles. La aplicación de recursos 
públicos al fomento productivo, 
en la práctica, se constituye en 
subsidios a privados, que espe-
ran obtener beneficios, también 
privados. De ese modo, ante 
todo, se debe definir un interés 
público que justifique el gasto. 
Así, la consecución de un re-
sultado de interés público, pasa 
por medir resultados privados, 
que se pueden obtener en pla-
zos  diversos  (pero  no  inme-
diatos) y, cuya base de 

comparación, es un contra-fac-
tual que no es observable.

Los PAEIs los consideramos 
análogos a los fondos de capi-
tal de riesgo, pero de interés 
social. Es recomendable que 
los datos de seguimiento y de 
vinculación de proyectos y em-
presarios, durante varios años, 
sean contractualmente obligato-
rios para los beneficiarios de 
proyectos de CORFO. De he-
cho, existe seguimiento mien-
tras se ejecuta un proyecto; sin 
embargo, esto no se traduce en 
información sistemática que 
permita monitorear las inter-
venciones y aportar en la ac-
tualización de diagnósticos o 
toma de decisiones en cada 
uno de los programas.

Seguimiento y supervisión 
debieran surgir del propio dise-
ño de las políticas, pues este 
tipo de programas se justifican 
por la existencia de asimetrías 
de información entre el 
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financista y el emprendedor. Si 
las asimetrías de información 
no existieran, los emprendedo-
res no tendrían dif icultades 
para conseguir préstamos o 
capital para el desarrollo de sus 
negocios. Además, siguiendo la 
analogía con los capitales de 
riesgo, hay abundante evidencia 
que muestra que el éxito eco-
nómico de los Fondos de 
Capital de Riesgo está asociado 
a una supervisión estrecha 
(Gompers, 1995; Cochrane, 
2005).

De esa manera, este estudio 
estima un probit para la efecti-
vidad en una variable de resul-
tado, con un conjunto de varia-
bles estructurales y una varia-
ble binaria para la participa-
ción en el PRAE 2013, como 
variables explicativas. MSP

c. El contra-factual se obtiene 
del mismo PRAE 2013. El 
PRAE es un programa concur-
sable cuyos postulantes deben 
superar una etapa de elegibili-
dad que controla que los postu-
lantes y proyectos sean perti-
nentes. En una etapa posterior 
de adjudicación, un comité de-
cide cuáles son los proyectos 
que recibirán beneficios. Este 
procedimiento asegura que los 
postulantes rechazados son es-
tructuralmente parecidos a los 
beneficiados. La selección, que 
es realizada por el comité 
CORFO, es un juicio experto 
sobre la calidad técnica y via-
bilidad económica de la pre-
sentación. Es decir, es un com-
ponente del programa, pues 
dicha selección procura el uso 
más eficiente de recursos pú-
blicos. Los estudios antes cita-
dos incorporan una muestra de 
empresas parecidas (en prome-
dio) a las que han participado 
en los PAEIs y ello genera va-
rios problemas estadísticos y 
conceptuales. En trabajos pre-
vios (Lopez-Acevedo, 2010; 
Kersten et al., 2017) los proble-
mas estadísticos y la manera 
en que los controlan están 
explicados.

Pero, además, las PAEIs pre-
tenden solucionar fallos de 
mercado muy diversos (em-
prendimiento, acceso a finan-
ciamiento, innovación tecnoló-
gica, etc.), por lo que es difí-
cilmente aplicable una muestra 

de características observables 
homogénea como contraste. De 
hecho, en el caso del PRAE 
2013, podían postular personas 
mayores de 18 años que no 
estaban constituidas como em-
presas, por lo que no es posi-
ble estudiar el comportamiento 
de empresarios potenciales. 
Este procedimiento, que utiliza 
de manera parecida Santos 
(2019), puede cuestionarse por-
que sería esperable que las 
empresas participantes obtuvie-
ran mejores resultados que el 
grupo de control, y por ello 
habría un sesgo hacia la justi-
ficación del programa. Sin em-
bargo, el caso opuesto (que las 
empresas del grupo de control 
tuvieran resultados no diferen-
tes del grupo beneficiario), es 
evidencia robusta que el pro-
grama no aporta a los objetivos 
buscados. Además, si la varia-
ble discreta es signif icativa 
(obtuvo o no obtuvo resulta-
dos), el programa debe inter-
pretarse como una contribución 
al resultado del participante. 
Como se ha señalado, la regre-
sión no intenta explicar el va-
lor del resultado, sino si se 
obtuvo alguno (o no).

Cabe remarcar que la formu-
lación y ejecución de PAEIs en 
Chile son evaluadas ex post de 
manera sistemática. Los pro-
gramas que desarrolla CORFO 
se diseñan solo sobre la base 
de análisis conceptual, ex-ante, 
y decididos en base a comités 
de expertos.

Descripción de CORFO y del 
Programa PRAE 2013

La misión institucional de la 
Corporación de Fomento para 
la Producción (CORFO) es me-
jorar la competitividad y la di-
versif icación productiva del 
país, a través del fomento a la 
inversión, la innovación y el 
emprendimiento, fortaleciendo, 
además, el capital humano y 
las capacidades tecnológicas 
para alcanzar el desarrollo sos-
tenible y territorialmente equi-
librado (CORFO, 2018). El 
Programa Regional de Apoyo 
al Emprendimiento (PRAE) fue 
creado para que, desde las re-
giones, se proveyera financia-
miento para los emprendimien-
tos de alto potencial de 

crecimiento en etapas tempra-
nas. Se espera que el programa 
contribuya a fortalecer el débil 
entorno para el emprendimiento 
en regiones. Se supone que en 
las regiones de Chile se presen-
tan oportunidades que son difí-
ciles de aprovechar por falta de 
financiamiento y un entorno 
poco apto para el desarrollo de 
negocios. Al PRAE 2013 po-
dían postular personas mayores 
de 18 años individualmente, y 
personas jurídicas con fines de 
lucro, constituidas en Chile, 
que no tuvieran actividades re-
lacionadas con el giro del pro-
yecto por un periodo superior a 
36 meses previos a la postula-
ción. La postulación podía ser 
presentada a través de patroci-
nadores acreditados (el patroci-
nador es un agente privado que 
garantiza y asiste técnicamente 
al participante del programa). 
El financiamiento no reembol-
sable (subsidio) era de hasta un 
75% del total del presupuesto 
para el proyecto, con un máxi-
mo de CLP 25 millones 
(~50.000 USD). El porcentaje 
restante debía ser aportado por 
el beneficiario en dinero.

El subsidio financiaba, espe-
cíficamente, actividades desti-
nadas a reuniones con exper-
tos, obtención de certificacio-
nes, estudios para establecer 
protección de la propiedad in-
dustrial; testeo o desarrollo de 
prototipos; prospección comer-
cial, rondas de negocios, con-
tactos con clientes, validación 
comercial; adecuación a regula-
ciones, constitución legal de la 
empresa, certificaciones am-
bientales, de salud; gastos de 
operación, tales como arriendo, 
diseño de marca, elaboración 
de manuales, diseño de envases 
y activos críticos para la pues-
ta en marcha del proyecto. 
Además, financiaba los gastos 
de administración del patroci-
nador. En cuanto a la adminis-
tración del proyecto por parte 
del patrocinador, el programa 
incluía un monto de hasta CLP 
15 millones (~30.000 USD) en 
incentivos por el cumplimiento 
de los resultados obtenidos por 
los proyectos apoyados.

Al término de la ejecución de 
cada proyecto se esperaba que 
los emprendimientos apoyados 
alcanzaran los siguientes 

objetivos: inicio de ventas, cre-
cimiento de ventas, crecimiento 
del número de clientes y capta-
ción de financiamiento privado 
en forma de capital. El plazo de 
ejecución del proyecto, debería 
ser de un máximo de hasta 12 
meses, el cual podría prorroga-
do por seis meses adicionales en 
casos debidamente justificados.

Metodología

Se recopilaron datos de los 
postulantes al PRAE 2013 de 
CORFO (ejecutados y no eje-
cutados) de la zona centro nor-
te de Chile del año 2013, me-
diante una encuesta aplicada a 
los emprendedores y/o benefi-
ciarios. En ella se consultó por 
antecedentes personales del 
emprendedor: sexo, estudios, 
edad, experiencia. Además, se 
consultaron datos sobre la acti-
vidad emprendedora que no 
están disponibles en los regis-
tros administrativos de 
CORFO. Entre los más impor-
tantes están las variables de 
resultado posteriores a la reali-
zación del proyecto, como evo-
lución de las ventas, ganancias, 
y empleo generado.

De esa manera, el análisis 
se sustenta en emprendimien-
tos que comparten entornos 
económicos semejantes, tales 
como agricultura de zonas ári-
das, minería y servicios aso-
ciados, baja densidad poblacio-
nal, etc. El universo considera-
do son la totalidad de los em-
prendedores que participaron 
en el concurso PRAE 2013, en 
las regiones XV, I, II, III, IV, 
V y VI. Las encuestas se rea-
lizaron entre los meses de 
abril a julio 2018.

El diseño experimental, en 
este caso, tiene un ‘tratamiento’ 
(beneficios) que no es asignado 
aleatoriamente, sino que depen-
de directamente de los criterios 
de evaluación de CORFO. Por 
esa razón, los grupos de con-
trol y tratamiento no son esta-
dísticamente equivalentes, aun-
que los postulantes pasaban por 
una etapa de elegibilidad que 
asegura que los evaluados son 
estructuralmente parecidos. 
Como se señaló antes, se consi-
dera que la selección es parte 
del ‘tratamiento’, por lo que el 
proceso tiene plena validez.
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El universo estudiado es de 
488 proyectos presentados al 
concurso PRAE 2013, de los 
que solo 100 proyectos fueron 
adjudicados. Cabe señalar que 
los empresarios pueden presen-
tar nuevamente el proyecto a 
concursos posteriores. De he-
cho, algunos lo hicieron a otros 
programas pertinentes. A 303 
empresarios se les envió la 
encuesta y de estos, respondie-
ron adecuadamente la encuesta 
60 empresarios. La mitad de 
ellos recibió el subsidio y eje-
cutaron su proyecto y otros 30 
empresarios no recibieron el 
subsidio.

En la investigación se obtu-
vieron datos de niveles de ven-
tas, motivación del emprendi-
miento, disposición a cofinan-
ciar el proyecto, sexo, edad, 
nivel de estudios, monto del 
subsidio, generación de nuevos 
clientes, cambios en el empleo, 
conocimiento y uso del patroci-
nador, pagos de Impuesto a la 
Renta, incorporación en merca-
dos digitales de la empresa y el 
resultado de su participación en 
el concurso PRAE.

Estas variables se obtuvieron 
para un plazo de cuatro años 
desde el concurso 2013. El pla-
zo no es arbitrario pues 
CORFO esperaba proyectos de 
rápido crecimiento (tres años). 
La presentación de los resulta-
dos descriptivos del concurso 
PRAE 2013 se sustenta en la 
descripción de los elementos de 
análisis establecidos; es decir, 
los resultados de 30 encuestas 
de proyectos ejecutados y 30 
encuestas de proyectos no 
ejecutados.

La Muestra

En relación a los 488 pro-
yectos admisibles al Concurso 
PRAE 2013 de CORFO, estos 
tenían un alcance presupuesta-
rio solicitado de 1.125.432.987 
CLP (~2.242.000 USD). Los 
concursos adjudicaron, según 
la resolución de cada comité 
evaluador, un total de 100 pro-
yectos con un alcance presu-
puestar io para CORFO de 
495.124.196 CLP (~986.000 
USD), quedando 388 proyectos 
sin financiar que solicitaron 
630.308.791 CLP (~1.256.000 
USD). Cada proyecto debía 

puede ser un sesgo en los cri-
terios de los comités, que po-
drían encontrar poco mérito en 
los proyectos de esa industria. 
Los resultados agregados de 
las empresas de la muestra se 
resumen en la Tabla V. Como 
se puede observar, las empre-
sas participantes cumplieron 
objetivos en una proporción 
que duplica a aquellas que no 
participaron en el PRAE 2013. 
Ello parece evidencia de apoyo 
a la efectividad del programa o 
del proceso de selección 
realizado.

Un aspecto no explícito en 
los propósitos del programa, 
pero considerado en la convo-
catoria, es el empleo generado 
por las empresas. La situación 
de las empresas de la muestra 
aparece en la Tabla VI, donde 
se puede apreciar que las em-
presas participantes, desde su 
origen, generaban más empleo. 
Además, ambos grupos aumen-
tan la contratación de trabaja-
dores, pero el incremento de 
las contrataciones es proporcio-
nalmente mayor en el caso de 

los no participantes del PRAE 
2013.

El Modelo de Evaluación

En los trabajos citados por 
López-Acevedo y Tan (2010) y 
por Bonilla y Cancino (2011), 
y que Kersten et al. (2017) 
consideran estándar, el efecto 
de la par ticipación en un 
PRAE genérico se estima me-
diante una regresión genérica 
del tipo.

(1)

donde Y: variable objetivo, 
dependiente, tal como ventas, 
empleo, valor agregado u otra, 
en ocasiones esta variable se 
expresa en logaritmos; R: va-
riable binaria que tomas valo-
res de 0 si la empresa no par-
ticipaba en el PRAE y de 1 si 
es que lo hacía; Xk: conjunto 
de variables independientes 
que se estimaban pertinentes 
para explicar el resultado (ta-
maño de la firma, sector in-
dustr ial, etc.); y e: er ror 

tener un porcentaje de cofi-
nanciamiento de, a lo menos, 
el 25% del total del proyecto. 
Finalmente, el concurso PRAE 
2013 financió proyectos por 
un total de 786.020.324 CLP 
(~1.566.000 USD).

Los 100 proyectos aprobados 
obtuvieron un cofinanciamiento 
promedio de 63%, lo que co-
r respondió a la suma de 
495.124.196 CLP. Un monto de 
290.896.128 CLP (~579.000 
USD), equivalente a un 37% 
del costo, sería el aporte de los 
beneficiarios para la ejecución 
de estos proyectos.

Con respecto a la muestra, 
las Tablas I y II resumen los 
aspectos centrales de los parti-
cipantes y de los no partici-
pantes. Se puede observar que 
hay un amplio predominio de 
hombres en el programa. Las 
diferencias entre participantes 
y el grupo de control son me-
nores. El predominio de hom-
bres en proyectos de empren-
dimiento e innovación ha sido 
estudiado previamente, entre 
otros por Gicheva y Link 
(2015). Las edades de los par-
ticipantes y el grupo de con-
trol son iguales en los tramos 
etar ios considerados. 
Predominan los menores de 40 
años en cada grupo.

El nivel de estudios de los 
participantes de la muestra es 
predominantemente profesional 
con estudios completos, según 
lo mostrado en la Tabla III. 
Los participantes y el grupo de 
control muestran diferencias 
menores.

Los sectores industriales a 
los que estaban dirigidos los 
proyectos se muestran en la 
Tabla IV. El rasgo más desta-
cable es que la proporción de 
no participantes con proyectos 
en ‘comercio y servicios’ es 
notablemente mayor que los 
otros sectores industriales. Ello 

Sexo Participantes % No participantes %
Hombres 23 77 22 73
Mujeres  7 23  8 27

            Total 30 100 30 100

TABLA I
EMPRENDEDORES ENCUESTADOS SEGÚN SEXO

Edad (años) Participantes % No participantes %
24 -32 5 17 5 17
33 -40 9 30 9 30
41 -50 8 27 8 27
51 -60 5 17 5 17
61 -70 3 10 3 10

            Total 30 100 30 100

TABLA II
EMPRENDEDORES ENCUESTADOS SEGÚN RANGO 

ETARIO

Nivel de estudios Participantes % No participantes %
Estudios medios completos  4 13  2  7
Estudios técnicos completo  1  3  4 13
Estudios técnicos incompletos  1  3  2  7
Estudios universitarios completos 24 80 22 73

            Total 30 100 30 100%

TABLA III
EMPRENDEDORES ENCUESTADOS SEGÚN NIVEL DE ESTUDIOS
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aleatorio con los supuestos 
habituales.

Esta forma de modelar los 
resultados de PAEIs, supone un 
efecto marginal fijo sobre el 
resultado explicado. También 
supone que la muestra es lo 
suficientemente grande para 
capturar todos los resultados 
posibles que se pueden obtener 
de la aplicación de PAEIs.

En este trabajo suponemos 
que la obtención de cierto re-
sultado no tiene una relación 
lineal e independientemente 
distr ibuida, respecto de las 
otras variables explicativas. De 
manera análoga a las inversio-
nes de capital de riesgo, solo 
pocas empresas obtendrán re-
sultados excepcionales. Este es 
un hecho conocido y lo encon-
tramos en libros de textos 
como Brealey et al. (2015). 
Ramírez (2018) realiza un 

ejercicio de evaluación finan-
ciera del PRAE 2013 que 
muestra lo expresado antes. De 
esa manera, un porcentaje bajo 
de los proyectos apoyados por 
PAEIs obtendrán resultados de 
excelencia.

Sin embargo, esos muy po-
cos proyectos pueden obtener 
rentabilidades (privadas y so-
ciales) tan altas que por sí so-
los justif icarán el costo del 
programa. Además, se sabe 
que los resultados que obtie-
nen empresas que se inician 
son muy variados, como mues-
tran Arellano y Jiménez (2016) 
y CORFO (2018), entre otros. 
De hecho, son muchas las em-
presas que cierran luego de 
pocos años de operación con 
independencia de haber obteni-
do beneficios económicos (el 
llamado valle de la muerte). 
La medición de los beneficios 

(la variable dependiente en 
estos modelos) se hace difícil 
de validar de manera 
convincente.

Así, la eficacia del programa 
se realiza mediante una regre-
sión probit análoga a la Ec. 1, 
pero la variable dependiente 
(Y) es binaria, de la siguiente 
manera:

donde j: aumento en ventas, 
aumento de clientes.

Se utilizarán como variables 
independientes la variable de 
interés R (si recibió subsidio) y 
un grupo de controles 
pertinentes.

De esa manera, la probabili-
dad de obtener resultados no 
será independiente de otras 
características del empresario. 

Por ejemplo, una empresa par-
ticipante cuyo propietario tenga 
más estudios formales, puede 
tener una probabilidad mayor 
de obtener buenos resultados 
que otra (que también participa 
del programa) cuyo dueño ten-
ga menos años de estudios. En 
par ticular debe recordarse 
(Wooldridge, 2009) que el 
efecto sobre la variable depen-
diente (Y) del cambio de una 
variable independiente cual-
quiera, en un probit, es:

donde f: función de densidad 
de una normal estándar, βi: 
coeficiente de regresión de la 
variable i y Zi=βo+β1X1i+ 
β2X2i+···+βkXki (el modelo 
utilizado).

De esa manera, la especifi-
cación funcional del modelo es 
del siguiente modo:

donde Y: aumento en el nivel 
de ventas/ aumento en la canti-
dad de clientes, R: 1 si recibió 
subsidio, NE: nivel de estudios, 
E: edad, Reg: dummies de re-
gión geográfica, P= 1 si tuvo 
patrocinador y 0 si no lo tuvo.

La Tabla VII muestra el im-
pacto de las variables sobre el 
aumento en la cantidad de 
clientes, con su análisis de sen-
sibilidad. Se puede observar 
que el coeficiente asociado a 
recibir el subsidio no es esta-
dísticamente significativo, tam-
poco es significativo el coefi-
ciente de sexo, ni llamativa-
mente el de nivel de estudios. 
Por otra parte, la edad muestra 
un coeficiente estadísticamente 
signif icativo y positivo. Es 

Sector económico Participantes % No participantes %
Biotecnología 1  3 0  0
Agricultura 3 10 4 13
Comercio y servicios 4 13 8 27
Energía no convencional 2  7 3 10
Servicios tecnológicos 3 10 3 10
Turismo 3 10 1  3
Construcción 3 10 3 10
Alimentos 4 13 4 13
Minería 0  0 2  7
Servicios financieros 1  3 0  0
Pesca /acuicultura 1  3 0  0
Hotelería 4 13 0  0
Apicultura 1  3 0  0
Publicidad 0  0 1  3
Salud 0  0 1  3

TABLA IV
EMPRENDEDORES ENCUESTADOS SEGÚN SECTOR INDUSTRIAL

Cumplimiento de resultados Participantes % No participantes 
beneficiarios %

Logró tener ventas iniciales 22 73 11 37
Obtuvo crecimiento en sus ventas anuales 18 60  9 30
Aumento el número de clientes 18 60  9 30
Obtuvo financiamiento privado  2  7  1  3

TABLA V
RESULTADOS AGREGADOS PARTICIPANTES Y NO PARTICIPANTES

Situación Inicial Situación Final
Participantes No participantes Participantes No participantes

Promedio de Trabajadores 2,575 0,37 4,905 1,61

TABLA VI
EMPLEOS GENERADOS POR PARTICIPANTES Y NO PARTICIPANTES

decir, estar en un tramo supe-
rior de edad aumenta en un 
12% la probabilidad de haber 
aumentado el número de clien-
tes y con un 99% de probabili-
dad este efecto es >0.

En la Tabla VIII puede verse 
el mismo modelo, pero la va-
riable dependiente es el aumen-
to en las ventas. Los resultados 
son claros; el nivel de estudios, 
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la edad y el haber participado 
en el PRAE 2013 tienen un 
impacto positivo sobre el au-
mento en las ventas y son esta-
dísticamente significativos al 
95%. Para este caso un aumen-
to en el tramo del nivel de es-
tudios, un aumento en el tramo 
de edad y haber recibido el 
subsidio CORFO aumentan en 
un 10%, 9,3% y 35% la proba-
bilidad de haber aumentado las 
ventas, respectivamente.

Hay que notar que el sexo 
de los emprendedores no apa-
rece como estadísticamente 
significativo para el éxito de 
los negocios. También parece 
relevante observar que el nivel 
de estudios formales del em-
prendedor no es significativo 
para lograr éxito en los em-
prendimientos. Esto último re-
presenta un llamado de aten-
ción, porque el PRAE busca 
apoyar proyectos innovadores, 
lo que en esta evaluación pare-
ce relevante. Además la 

presencia de un patrocinador 
no es estadísticamente 
significativa.

En las Tablas VII y VIII se 
aprecia que hay parámetros 
significativos asociados a re-
giones. A pesar de que se trata 
de ámbitos económicos simila-
res, este hecho tiene apoyo en 
trabajos previos. Otros estudios 
que evaluaron carteras de capi-
tal de riesgo sugieren que el 
éxito de ellas está asociada a 
cierto ‘clima regional’ de nego-
cios; un aspecto asociado al 
territorio y que sugiere alguna 
forma de descentralización de 
los PRAE (Chen et al., 2006; 
Dolencic 2010).

Habíamos observado que la 
obtención del subsidio era más 
probable cuando el emprende-
dor se presentaba apoyado por 
un patrocinador. Sin embargo, 
al momento de evaluar resulta-
dos del emprendimiento, la 
presencia del patrocinador no 
es signif icativa. En otras 

necesariamente el éxito del 
emprendimiento.

De cualquier modo, puede 
inferirse que el efecto de obte-
ner los recursos aportados por 
CORFO es fundamental. De 
hecho, aporta más de un tercio 
de la probabilidad de éxito a 
un emprendedor promedio.

En las Tablas VII y VIII tam-
bién podemos verificar si la in-
clusión de variables genera gran-
des saltos o cambios de signo de 
la variable de interés (recibió 
subsidio). Si esto ocurre, es po-
sible que el modelo tenga pro-
blemas en sus supuestos o que 
las correlaciones entre las varia-
bles de la muestra sean altas.

La Tabla VII muestra este 
procedimiento realizado para el 
impacto sobre la cantidad de 
clientes. Se observa que la va-
riable ‘recibió subsidio’ es posi-
tiva y estable a la inclusión de 
controles. La Tabla VIII muestra 
que, para el impacto sobre las 
ventas, ‘recibió subsidio’ tam-
bién se mantiene positivo y 
estable.

Para verificar la calidad de 
la estimación, se muestran ta-
blas de clasificación aplicadas 
a los modelos de cantidad de 
clientes y nivel de ventas. La 
Tabla IX muestra que el mode-
lo identif ica correctamente 
como observaciones que au-
mentarán su cantidad de clien-
tes, a un 81,82% de ellas (sen-
sibilidad). Mientras que un 

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
Recibió subsidio 0,099 (0,79) 0,109 (0,86) 0,110 (0,86) 0,051 (0,41) 0,035 (0,24) 0,050 (0,35)
Sexo 0,073 (0,52) 0,075 (0,50) 0,092 (0,66) 0,109 (0,80) 0,158 (1,16)
Nivel de estudios -0,001 (0,03) 0,035 (0,85) 0,030 (0,71) 0,047 (1,10)
Edad 0,143 (3,30)** 0,119 (2,53)* 0,120 (2,64)**
1. región de impacto 0,212 (0,97) 0,076 (0,32)
2. región de impacto -0,427 (2,32)* -0,399 (2,50)
3. región de impacto -0,030 (0,10) -0,179 (0,65)
4. región de impacto 0,130 (0,52) -0,553 (3,27)**
5. región de impacto 0,138 (0,44)
6. región de impacto -0,178 (0,93) -0,181 (1,10)
   Patrocinador 1,355 (0,02)
   N 60 60 60 60 58 55

Efectos marginales (valores t). * p<0,05; **p<0,01.

TABLA VII
IMPACTO SOBRE LA CANTIDAD DE CLIENTES: VARIOS MODELOS

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
Recibió subsidio 0,096 (1,67) 0,187 (1,57) 0,171 (1,43) 0,138 (1,15) 0,359 (2,31)* 0,348 (2,40)*
Sexo -0,063 (0,46) -0,118 (0,82) -0,107 (0,77) -0,173 (1,18) -0,124 (0,86)
Nivel de estudios 0,047 (1,09) 0,068 (1,57) 0,091 (1,84) 0,100 (2,09)*
Edad 0,085 (1,78) 0,093 (1,88) 0,120 (1,97)*
1. región de impacto -0,242 (1,73) -0,220 (1,80)
2. región de impacto -0,066 (2,32) -0,164 (1,02)
3. región de impacto 0,041 (0,20) -0,328 (2,91)**
4. región de impacto 0,445 (1,87)
5. región de impacto 0,225 (1,40) 0,181 (1,26)
   Patrocinador 2 1,541 (0,02)
   N 60 60 60 60 52 50

Efectos marginales (valores t). * p<0,05; **p<0,01.

TABLA VIII
IMPACTO SOBRE EL NIVEL DE VENTAS: VARIOS MODELOS

Verdadero
Clasificación D ~D Total

+ 18  6 24
-  4 19 23

    Total 22 25 47
Clasificación + si D predecido (PrD)≥ 0,5
D verdadero definido como clientes + = 0

Sensibilidad Pr(+D) 81,82%
Sensibilidad Pr(-~D) 76,00%
Predicción positiva valor Pr(D+) 75,00%
Predicción negativa valor Pr(~D-) 82,61%
Falso + tasa de verdadero ~D    Pr(+~D) 24,00%
Falso - tasa  de verdadero D     Pr(-D) 18,18%
Falso + tasa de clasificado +     Pr(~D+) 25,00%
Falso + tasa de  clasificado -     Pr(D-) 17,39%
Correctamente clasificado 78,72%
Pr: probabilidad, D: ocurrencia del aumento de clientes.

TABLA IX
CLASIFICACIÓN PARA MODELO CON VARIABLE 

DEPENDIENTE: CANTIDAD DE CLIENTES

palabras, el mecanismo de pa-
trocinio facilita el acceso a re-
cursos públicos, pero no 
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76% de las observaciones son 
correctamente estimadas como 
que no aumentarán su cantidad 
de clientes. En general el mo-
delo de clientes estima acerta-
damente un 78,72% de las 
observaciones.

En la Tabla X, por su parte, 
se identifica correctamente a un 
61,11% de las empresas que au-
mentan su nivel de ventas, 
mientras que un 79,31% de las 
observaciones son correctamente 
estimadas cuando no aumentan 
su nivel de ventas. El modelo en 
total predice acertadamente un 
72,34% de las observaciones.

Los antecedentes anteriores 
muestran que el modelo predice 
bien los resultados esperables de 
la aplicación de subsidios a em-
prendimientos. Apoya la hipóte-
sis de la influencia del subsidio 
sobre el aumento de ventas, 
pero no al aumento de clientes. 
Con ello se valida el fundamen-
to político del programa, pues la 
probabilidad de un aumento de 
ventas (y beneficios) disminuye 
notablemente en los emprendi-
mientos que no logran participar 
del programa.

Consideraciones Finales

Una conclusión inicial es que 
parece necesario que los pro-
gramas de fomento productivo 
sean más precisos en sus obje-
tivos y métricas de resultados. 
Actualmente ello no ocurre 

pues los objetivos de los pro-
gramas aparecen meramente 
discursivos, lo que dificulta su 
evaluación. También es necesa-
rio incluir un seguimiento es-
trecho, posterior al cierre de 
las actividades propias de los 
proyectos, mediante un proceso 
de vinculación de carácter re-
gional, para obtener informa-
ción de retroalimentación y 
evaluar la rentabilidad del uso 
de recursos públicos.

Entre las dificultades que se 
evidenciaron en las encuestas 
observamos que los co-aportes 
que exigía el PRAE de 
CORFO no estaban efectiva-
mente asegurados. Algunos de 
los proyectos adjudicados no 
tenían resueltos problemas téc-
nicos de producción, lo que no 
les permitió alcanzar las metas 
del proyecto, incluso en un 
tiempo considerable posterior. 
De hecho esto es una contra-
dicción entre la evaluación de 
los proyectos que realizó el 
comité de CORFO (que apro-
bó) y lo que las bases del con-
curso esperan como resultado.

La no significancia del sexo 
de los participantes en el éxito 
de los negocios, señala que la 
predominancia de hombres en 
los concursos, puede originarse 
en alguna forma de exclusión o 
discriminación en alguna parte 
del proceso. Ello significaría 
que la inclusión de más muje-
res par ticipantes, podría 

mejorar la calidad y éxito final 
de los proyectos subsidiados.

Los parámetros de las varia-
bles independientes muestran 
que el papel del patrocinador 
es dudoso para el éxito del 
negocio, pero parece importan-
te para captar el subsidio. Ello 
debiera ser objeto de más aná-
lisis, pues parece que el nego-
cio de los patrocinadores es 
obtener subsidios.

El análisis estadístico revela 
que la hipótesis de que el pro-
grama PRAE sirve al desarro-
llo de negocios tiene apoyo en 
la evidencia recolectada, al 
menos en lo que se refiere a 
ventas.

Pero estimamos que la dis-
cusión acerca de la efectividad 
de este tipo de políticas está 
lejos de cerrarse. En este ejer-
cicio observamos que la mayor 
parte de las empresas partici-
pantes son prestadoras de ser-
vicios o productoras de bienes 
con alcance local. De esa ma-
nera, los resultados en ventas 
que apoyó el PRAE 2013 pue-
den producirse a costa del de-
terioro de las ventas de otros 
empresarios locales. En térmi-
nos generales, es posible que 
los beneficios que obtienen las 
empresas que par ticipan en 
PAEIs, sean de ‘suma cero’ 
respecto de otros competidores 
locales, con lo que la economía 
de la comunidad no se vería 
mejorada. Este aspecto de los 
PAEIs no ha sido analizado en 
la literatura revisada.
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