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Resumen

Siguiendo la literatura sobre efectos de adicionalidad de las politicas de financiamiento
publico a la innovacién, se analiza evidencia de Pymes manufactureras argentinas
relevadas por la ENDEI en referencia al periodo 2010-2012, utilizando la técnica
economeétrica de Propensity Score Matching. Los resultados muestran un impacto
positivo del financiamiento publico a la innovacidn sobre la intensidad del esfuerzo en
I+D de las empresas beneficiadas en términos monetarios, pero la evidencia disponible
no permite afirmar que el mismo se vea acompafiado por una mayor proporcién de
empleo orientado a tales actividades.
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Abstract

Following the literature on additionality of innovation policy, this paper analyzes recent
evidence of Argentine manufacturing SMEs surveyed by ENDEI for 2010-2012 using
Propensity Score Matching technique. The results show a positive impact on the
intensity of the R&D effort of the supported firms in monetary terms, but the available
evidence does not allow us to affirm that it is accompanied by a higher proportion of
employment oriented to these activities.
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1. Introduccién

La creciente importancia de la innovacion y el conocimiento como factores clave
para la competitividad ha incrementado el interés en las politicas de apoyo a la
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innovacion, de las firmas en general y de las Pymes en particular, y con ello la
importancia de evaluar su impacto para comprobar el cumplimiento de los objetivos
trazados y mejorar su implementacion y/o redisefio.

En la préctica, el efecto directo de las politicas de ciencia, tecnologia e innovacién
(CTI) es medido a través del “criterio de adicionalidad”, distinguiendo tedricamente
entre adicionalidad de insumos, producto y comportamiento (Georghiou, 2002). La
evidencia empirica sobre la adicionalidad de insumos es amplia aunque no concluyente
sobre si el acceso a fondos publicos genera un efecto de complementariedad (“crowding
in”’) o sustitucion (“crowding out”) en el gasto privado en investigacion y desarrollo
(1+D) (David et al., 2000). El impacto de este tipo de politicas sobre el empleo es
analizado en menor medida en la literatura, en general considerando al empleo total.

En este contexto, se propone evaluar como impacta la politica de financiamiento
publico a la innovacion sobre la intensidad de los esfuerzos tecnolédgicos de las Pymes a
partir de dos indicadores, por un lado considerando la proporcién de ingresos corrientes
que destinan a dichas actividades, y por otro, la proporcion del empleo total de la firma
dedicado a la 1+D. Para ello, se analiza evidencia de Pymes manufactureras argentinas
relevadas por la Encuesta Nacional de Dinamica del Empleo y la Innovacion (ENDEI)
la cual contiene datos referidos a 2010-2012. La variable de politica analizada considera
el financiamiento al sector productivo otorgado durante dicho periodo por los
programas horizontales de alcance nacional del Fondo Tecnoldgico Argentino
(FONTAR) y la Secretaria Pyme (SEPYME). Se emplea una estrategia metodoldgica
cuantitativa, mediante el método econométrico de Propensity Score Matching (PSM).

El documento se organiza de la siguiente manera. La Seccidn 2 presenta una revision
de la literatura sobre evaluacion de politicas orientadas a la promocién de la CTI y
plantea las hipdtesis. La Seccién 3 explica la metodologia (3.1) y los datos (3.2). La
Seccion 4 presenta y discute los resultados. Finalmente, la Seccion 5 resume las
conclusiones.

2. Marco Teobrico

Las politicas de apoyo a la CTI encuentran justificacion desde distintos enfoques
tedricos. La teoria neoclésica justifica las mismas argumentando la existencia de fallas
de mercado, dada la incertidumbre sobre los resultados de los esfuerzos innovadores y
la apropiacion privada de los beneficios de la innovacion (Nelson, 1959; Arrow, 1962),
la falta de acceso a financiamiento, indivisibilidades en el capital humano, insumos y
equipamiento, falta de informacion técnica, etc., que derivan en una provision sub-
Optima de actividades generadoras de conocimiento por parte del sector privado y
justifican la adopcién de diferentes tipos de politicas de ciencia, tecnologia e innovacion
(Hall y Maffioli, 2008; Ldpez, 2016). La literatura muestra que tales fallas de mercado
afectan en mayor medida a las Pymes, siendo necesarias politicas de apoyo orientadas
especificamente a este segmento de firmas (Hallberg, 2000). Desde la perspectiva
evolucionista y neo-schumpeteriana, las politicas de apoyo a la CTI se justifican al
concebir a la innovacién como un proceso sistémico, dindmico e incierto, que resulta de
la interaccion y sinergias entre distintos tipos de actores publicos y privados que
acumulan capacidades y conocimiento en base a sus experiencias previas (son path-
dependent) (Dosi, et al., 1994; Freeman, 1994; Johnson y Lundvall, 1994; Malerba y
Orsenigo, 1997; Pavitt, 1984; Winter, 1984).
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El financiamiento publico a la innovacion privada elevo el interés en evaluar la
efectividad de dichas politicas. Tedricamente la evaluacion puede realizarse mediante
un enfoque parcial o general (Roldan Vasquez, 2012). En el primer caso se consideran
los efectos directos sobre los beneficiarios y otros agentes posiblemente afectados
positiva 0 negativamente (LOpez, 2016); en el segundo se captan los efectos externos
evaluando la tasa de retorno social (Roldan Vasquez, 2012). Mientras que para la teoria
neoclésica la evaluacion mediante el enfoque parcial y general se enmarca en el analisis
de equilibrio parcial y equilibrio general respectivamente; la perspectiva evolucionista y
neo-schumpeteriana pone la mirada sobre los agentes al evaluar el impacto de las
politicas de CTI mediante el enfoque parcial o sobre el sistema en el caso del enfoque
general.

Los efectos directos de las politicas de apoyo a la CTI son medidos empiricamente a
través del “criterio de adicionalidad”, distinguiendo entre adicionalidad de insumos
(“input”), de producto (“output”) 0 de comportamiento (“behavior”) (Georghiou, 2002).
La adicionalidad de insumos analiza si el financiamiento publico genera un efecto de
complementariedad (“crowding in”) en el gasto privado en 1+D o un efecto de
sustitucion (“crowding out”) (David et al., 2000; Hall y Maffioli, 2008). El uso de este
criterio implica asumir en cierta forma que un mayor gasto en I+D genera como efecto
un aumento en la capacidad innovadora de los agentes econémicos. En la préctica, se
toma como variable de resultado el gasto anual en I+D de la firma en nivel o en
logaritmo (Schibany et al., 2004), el gasto en I1+D en relacion a ventas o ingresos
corrientes (Benavente et al., 2007), el gasto en I+D por empleado o el personal de 1+D
como un proxy para el esfuerzo de 1+D (Chudnovsky et al. 2006). La adicionalidad de
producto estima el impacto sobre la obtencién de innovaciones y registro de patentes,
contemplando asimismo otros indicadores como ventas, productividad, beneficios, etc.
(Roldén Vasquez, 2012). La adicionalidad de comportamiento, analizada en menor
medida por la literatura, evalta el impacto sobre la conducta empresarial tecnolégica
(institucionalizacion de las actividades de 1+D, aceleracion del proceso innovativo,
acceso a fuentes externas de conocimiento y/o financiamiento, adquisicion de
competencias, vinculos con el sistema de innovacion, etc.) (Castillo et al., 2010).

La evidencia empirica sobre adicionalidad de insumos es amplia y si bien no muestra
resultados concluyentes, los trabajos subrayan mayormente la existencia de efectos
complementarios. Gran parte de los trabajos considerados por Afcha Chavez (2011), en
base a la exhaustiva revision de la literatura empirica realizada por David et al (2000) y
Garcia-Quevedo (2004), apoyan la hipdtesis de complementariedad. Del mismo modo,
Schibany et al (2004) recopilan los resultados de 18 estudios referidos a Estados Unidos
y paises europeos; encontrando resultados mixtos del impacto que el financiamiento
publico tiene sobre el gasto en I+D privado. No obstante, los autores analizan el efecto
del FFF! de Austria (periodo 1995-2003) y muestran evidencia que apoya la hipdtesis
de complementariedad.

Los trabajos que evaltan el efecto del financiamiento publico a la 1+D distinguiendo
entre distintos tipos de empresas se centran principalmente en los paises desarrollados.
Lach (2002) considera el tamafio de las firmas en su analisis de las empresas
manufactureras israelies (durante 1990-1995), encontrando un efecto positivo sobre el
gasto en I+D privado en el caso de las firmas chicas, pero no significativo para las
firmas grandes. La investigacion de Aerts y Czarnitzki (2004) sobre la politica de

L FFF: Fondo de Fomento de Investigacion para la Economia Industrial.
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subsidios a la I+D en el caso de las pymes belgas (para el periodo 1998-2000), muestra
evidencia que rechaza la hipotesis de crowding out, al encontrar que tanto en la muestra
de firmas como en la submuestra de firmas innovadoras el subsidio incrementa tanto el
gasto en I+D como su intensidad. Gonzalez y Paz6 (2008) consideran ademas del
tamafo de la firma el nivel tecnoldgico del sector en el que opera la misma en su
andlisis de las empresas manufactureras espafiolas (durante la década de los afios
1990s). Los autores rechazan la hipotesis de sustitucion tanto total como parcial,
sefialando que el financiamiento publico es mas efectivo en el caso de las firmas
pequefias que operan en sectores de baja intensidad tecnoldgica, debido probablemente
a que induce a dichas firmas a invertir en actividades de I+D que en ausencia del
subsidio publico no hubieran llevado adelante. Aschhoff (2009) estudia el caso aleman
considerando si la empresa ha sido beneficiada o no en el pasado con apoyo pubico y el
monto del subsidio. Sus conclusiones rechazan la hipotesis de sustitucion tanto para las
firmas beneficiadas por primera vez como para aquellas que han recibido
financiamiento publico frecuente, encontrando que las subvenciones deben tener un
tamafio minimo para causar un impacto en la inversion privada en 1+D.

En paises latinoamericanos, evidencia a favor de la complementariedad se encuentra,
por ejemplo, en De Negri et al. (2006a y 2006b) para Brasil en su andlisis del impacto
del ADTEN? y FNDCT? respectivamente (entre 1996 y 2003); Hall y Maffioli (2008),
quienes resumen las conclusiones obtenidas en IDB (2007) sobre el FOMOTEC* de
Panama (entre 2000-2003) y Benavente (2002) para Chile considerando todas las
fuentes publicas de financiamiento disponibles (periodo 1995-1998). Sin embargo,
Benavente et al. (2007), al analizar Ginicamente el financiamiento mediante el FONTEC®
de Chile (durante 1999 y 2002), encuentran por el contrario un efecto sustitucion (la
inversion media en innovacion no aumentd con el monto total promedio del subsidio).
Ante este resultado, los autores concluyen que cuando la capacidad técnica o la aversion
al riesgo son los principales obstaculos que enfrenta la empresa es mas probable
encontrar un efecto sustitucion, mientras que si las dificultades estan relacionadas a la
liquidez y acceso al crédito es mas probable un efecto complementario. Referidos a
Argentina, Chudnovsky et al. (2006) encuentran un impacto positivo del financiamiento
del FONTAR® (1998 y 2001-2004) sobre la intensidad total de la innovacion, constante
en el tiempo; aunque sus resultados no permiten concluir que la subvencion estimuld
gastos adicionales de innovacién financiados con fondos privados. Distinguiendo entre
firmas que realizaban o no actividades de innovacion previamente a percibir el subsidio,
encuentran un efecto sustitucién en el primer caso y de adicionalidad en el segundo.
Evidencia a favor de un impacto positivo sobre la 1+D privada en Argentina se
encuentra en Binelli y Maffioli (2007) y Giuliodori y Giuliodori (2012), en ambos casos
también referidos al FONTAR, aunque en el ultimo caso considerando Unicamente al
crédito fiscal.

Por otro lado, el impacto del financiamiento publico sobre el empleo en 1+D es
alternativamente considerado como adicionalidad de insumos (Chudnovsky et al. 2006)
0 de comportamiento (Schibany et al., 2004; Busom y Fernandez-Ribas, 2008; Roldan
Véasquez, 2012). La evidencia empirica al respecto no es abundante, en general analiza

2 ADTEN: Apoyo al Desarrollo Tecnoldgico de la Empresa Nacional.

3 FNDCT: Fondo Nacional de Desenvolvimiento Cientifico y Tecnoldgico.
4 FOMOTEC: Fondo para la Modernizacion Tecnoldgica y Empresarial.

5 FONTEC: Fondo Nacional de Desarrollo Tecnoldgico y Productivo.

6 FONTAR: Fondo Tecnoldgico Argentino.
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el efecto sobre el empleo total encontrando en la mayoria de los casos un impacto
positivo. Por ejemplo, referidos a los paises en desarrollo, Benavente et al (2007)
encuentran un impacto positivo sobre el empleo total para el caso de Chile; del mismo
modo, Castillo et al (2010) encuentran un impacto positivo y cuantitativamente
importante sobre el empleo al analizar el caso del financiamiento a las Pymes
argentinas, sefialando que dicho efecto tiene lugar uno, dos e incluso tres afios después
de que los beneficiarios reciban el programa. Por el contrario, Lopez Acevedo y Tan
(2010) en su estudio sobre Pymes en Chile, México, Perd y Colombia, encuentran un
efecto positivo sobre el empleo en México y Colombia pero insignificante en Chile,
aunque sefalan diferencias en la efectividad de los programas segun el tipo de programa
analizado.

En este contexto, siguiendo la literatura sobre adicionalidad de insumos, el presente
trabajo propone evaluar el impacto del financiamiento publico a la innovacion sobre la
intensidad de los esfuerzos tecnoldgicos de las Pymes manufactureras argentinas. En
primer lugar, dicho esfuerzo se evalla en términos monetarios mediante el monto
invertido en 1+D que, como previamente se menciond, implica asumir que una mayor
inversion en actividades de innovacidn se traduce en una mayor probabilidad de obtener
innovaciones. La primera hipétesis (H1) postula por lo tanto que el financiamiento
publico a la innovacion impacta positivamente sobre el monto invertido en 1+D de las
empresas medido en relacion a sus ingresos corrientes. En segundo lugar, la intensidad
de los esfuerzos tecnoldgicos de las empresas se evalUa alternativamente mediante el
empleo orientado a las actividades de innovacién, a partir de la hipétesis (H2) que
postula que el financiamiento publico a la innovacién impacta positivamente sobre la
cantidad de personas dedicadas a las actividades de I+D de las empresas medida en
relacion a su empleo total. Esta segunda variable de resultado intenta captar el impacto
de la politica publica sobre decisiones de las firmas referidas a compromisos mas
permanentes, en linea con la teoria evolucionista y neo-schumpeteriana que concibe a la
innovacion como un proceso sistémico y dinamico (path-dependent), en el cual el
personal dedicado a las actividades de innovacion acumula capacidades Yy
conocimientos que contribuyen no solo al proyecto financiado por la politica publica,
sino también a futuros proyectos de innovacién de la firma beneficiada.

3. Metodologia

3.1. Propensity Score Matching (PSM)

La evaluacion de la politica de financiamiento pablico a la innovacion se realiza
siguiendo una metodologia cuantitativa, basada en la construccion de un grupo
contrafactual (de control) de firmas no beneficiadas mediante la metodologia cuasi-
experimental de matching (emparejamiento), dado el caréacter no aleatorio de seleccién
de beneficiarios.

Los métodos de matching permiten controlar la heterogeneidad observada entre
empresas tratadas y de control eliminando el sesgo de seleccion debido a criterios de
elegibilidad o de auto-seleccion de beneficiarios en el programa’. Bajo el supuesto de

7 Smith (2000) sefiala dos importantes diferencias entre la técnica de matching y la regresion con controles. Por un
lado, el matching al ser no paramétrico evita la restriccion sobre la forma funcional implicita en la regresion lineal, lo

cual puede ser importante para reducir el sesgo (Dehejia y Wahba, 1998; Smith y Todd, 2000). En segundo lugar, el
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independencia condicionada, tanto la seleccion de la empresa para el otorgamiento del
subsidio como su potencial resultado son estadisticamente independientes para firmas
con un mismo set de caracteristicas observables, X. La identificacion del efecto causal
implica suponer que no existen diferencias no observadas entre el grupo de tratamiento
y control que estén asociadas con los resultados de interés. El supuesto de
independencia condicionada constituye la principal limitacién del método de matching,
por lo que la literatura propone combinarlo con la metodologia de Diferencias en
Diferencias (DD). En el caso en que la heterogeneidad no observada no varie en el
tiempo DD eliminaria la fuente de sesgo que reside en la potencial correlacién entre las
variables inobservables que afectan tanto a la participacion de la firma en el programa
de financiamiento publico como a la variable de interés de la evaluacion (Gertler et al.,
2011).

El método PSM realiza el emparejamiento en base a la probabilidad de recibir el
subsidio (propensity score) considerando las caracteristicas observables de las firmas
P(X) (Rubin, 1977; Rosenbaum y Rubin, 1983), asegurando que las muestras de firmas
subsidiadas y no subsidiadas son, en promedio, estadisticamente no diferentes en cuanto
a las caracteristicas X. Al no imponer que las firmas deban ser exactamente iguales en
todas sus caracteristicas observables, PSM resuelve el problema conocido como la
“maldicion de las dimensiones” que surge en la practica conforme aumenta el numero
de caracteristicas en funcién de las cuales quiere emparejar (Lopez, 2016; Gertler et al.,
2011).

Formalmente, la variable de interés para la firma “i”, ¥; (intensidad del gasto en I+D
y del empleo en 1+D), puede adoptar dos valores distintos en funcion de si la firma se
vio beneficiada o no con la politica pablica, para lo cual se define a D; como una
variable binaria que toma el valor 1 si la empresa ‘i’ recibié financiamiento publico y 0
en caso contrario. Asi, la variable de interés queda definida como:
Y-{Yio si D1=O
! Yil si Di =1

El efecto causal medio del financiamiento publico sobre las firmas beneficiadas
(Average Treatment effect on the Treated o ATT) se define como:

E(ar) = E[(Yy —Yi0)/Di = 1] = E(Y;1/Di = 1) —E(Y;o/Di = 1) (F1)
siendo ay es el efecto medio de D; sobre Y;.

Dado que solo es posible observar el valor medio en la variable de interés en el caso
de las firmas beneficiadas E(Y;;/D; = 1) pero no el contrafactual, es decir, valor que
hubiera registrado dicha variable en caso de no haber recibido el subsidio, E(Y;y/D; =
1), el mismo debe ser estimado en base al grupo de firmas no beneficiadas: Y,,. La (F1)
queda modificada del siguiente modo:

E(ar) = E[(Ya — Yi0)/Di = 1]

Dado el supuesto de independencia condicionada (Rubin, 1977) se tiene que
E(Yio/D; = 1,X) = E(Y;o/D; = 0,X) y las diferencias entre ambos grupos solo son

matching toma en consideracion el problema del soporte comun, relevante cuando no es posible encontrar un analogo
para cada firma tratada dentro del grupo no tratado.
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atribuibles a la politica de financiamiento publico. El efecto medio de la politica de
financiamiento se estima como:

E(ar) = E(Y;1/D; = 1,X=x) — E(Y;o/D; = 0,X =)

Existen distintas técnicas econométricas para realizar el emparejamiento en base al
propensity score (Heckman, et al., 1997, 1998). En este trabajo se utiliza el método
conocido en la literatura como “vecino mas cercado”, que consiste en asignar a cada
firma beneficiada con la politica publica aquella observacion de control cuyo valor de
probabilidad (propensity score) estimado resulta méas cercano al de la firma beneficiada,
pudiendo dichas firmas ser utilizadas en mas de una oportunidad [N(1) con remplazo].
Alternativamente se utiliza el método de Kernel para comprobar la robustez de los
resultados obtenidos, el cual consiste en emparejar cada unidad tratada con una media
ponderada de todas las unidades no tratadas, con una ponderacién inversamente
proporcional a la distancia entre los propensity score.

3.2 Datos

El analisis se basa en datos de la ENDEI, que releva informacion sobre empresas
manufactureras de 10 0 mas ocupados pertenecientes a todos los sectores industriales a
nivel nacional referida al periodo 2010-2012. La base de datos esta conformada por
3691 firmas de las cuales 2921 (79,1% de la base) son consideradas Pymes de acuerdo a
la clasificacion de la ENDEI (menos de 100 ocupados).

Considerando a las Pymes relevadas por la ENDEI, el subconjunto de firmas que han
invertido en actividades de innovacion en el periodo mencionado contiene 1774
empresas (60,7% del total de Pymes la base), de las cuales un conjunto de 1118 firmas
(63%) han invertido en I+D. El 96,6% de las Pymes que invirtieron en 1+D durante
2010-2012 han obtenido innovaciones de producto y/o proceso en dicho periodo.

Consultadas acerca de las principales barreras externas que enfrentaron las Pymes
relevadas por la ENDEI para el desarrollo de sus actividades de innovacion, la mayoria
ha sefialado la incertidumbre, tanto econémica/financiera (46,2%) como juridica/laboral
(23%), los altos costos para financiar actividades (35,7%) y las dificultades para acceder
al financiamiento (28,2%) como los principales obstaculos, sumadas a otras trabas
comerciales como la dificultad de importacion de bienes claves para la innovacién
(27,4%). Las barreras internas a las firmas se asocian mayoritariamente a los altos
costos para el desarrollo de productos, procesos y/o cambios en la gestion (39,4%), y
dificultades asociadas a la disponibilidad de capital fisico (capacidad productiva
limitada sefialada por el 24,3% de las Pymes) y capital humano, dado por la falta de
personal calificado en la empresa para llevar adelante las actividades de innovacion
(22,7%). EIl periodo de retorno a la inversion excesivamente largo también es sefialado
como uno de los principales obstaculos para las Pymes (22,8%). De este modo, se
observa que el financiamiento de las actividades de innovacion, dado los altos costos e
incertidumbre asociados, es una preocupacion importante para la mayoria de Pymes
manufactureras argentinas analizadas, al ser sefialado como uno de los principales
obstaculos para llevar adelante tales actividades. Esto pone en relieve la importancia de
las politicas publicas de financiamiento a la innovacion, orientadas a impulsar e
incrementar la inversion privada en 1+D y la generacion de conocimientos.
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La variable de politica analizada en este trabajo se define como “fin_pyme” y toma
valor 1 para las Pymes financiadas durante 2010-2012 mediante el FONTAR o la
SEPYME exclusivamente (es decir, que no hayan recibido financiamiento del
FONARSEC, FONSOFT, COFECYT, CFI u Organismos Provinciales/Municipales). La
variable toma valor 0 para Pymes que conocen los programas evaluados pero no
recibieron financiamiento (de ningln programa); ya sea porque no los solicitaron,
fueron rechazados o tienen la solicitud en trdmite. Si bien considerar la variable de este
modo reduce el niUmero de empresas analizadas a 1322, ya que se tratan como missing a
aquellas Pymes no beneficiadas que no realizan actividades de innovacion de ningln
tipo durante 2010-2012 o manifiestan no conocer los programas de financiamiento
evaluados, se optd por esta alternativa a fin de que el grupo de control sea lo mas similar
posible al tratado. Algunos autores como Brown et al. (1995) sugieren incluso tomar un
grupo contrafactual ain mas restrictivo, al proponer usar solamente las firmas con
solicitudes rechazadas para estimar el resultado contrafactual en lugar de las firmas no
apoyadas. En nuestro analisis, la ENDEI releva informacién sobre el financiamiento
publico a la innovacién sélo en referencia a las actividades de innovacion llevadas
adelante durante 2010-2012, por lo cual la encuesta no capta los casos de firmas que
fueron beneficiadas por los instrumentos publicos analizados en un periodo previo y que
podrian ser incluidas dentro del grupo de control. Por ello, en este trabajo se optd por
conformar el grupo contrafactual considerando no solo a las Pymes rechazadas®, sino
también incluyendo a aquellas que tienen la solicitud en trdmite o conocen los
instrumentos de politica analizados.

Siguiendo la literatura que analiza el criterio de adicionalidad de insumos, la primera
variable de resultado considerada, “ID InCorr2012”, se define como el gasto en I+D
(interna y externa) en relacion a los ingresos corrientes de las Pymes para el afio 2012.
Los datos disponibles no permiten evaluar si existe un efecto de complementariedad o
sustitucion, dado que la variable de politica se mide de modo binario y no se cuenta con
informacion del monto recibido por el financiamiento pablico. Por el mismo motivo,
tampoco es posible evaluar el impacto del programa sobre el gasto neto privado de las
Pymes (gasto total en 1+D menos fondos publicos). En segundo lugar, se evalla el
impacto del financiamiento publico a la innovacién sobre la intensidad del empleo en
[+D mediante la variable de resultado “propempl id”, que mide la cantidad de
empleados dedicados a las actividades de 1+D en relacion al niamero total de empleados,
en ambos casos referidos a 2012.

La ecuacion de seleccion considera las caracteristicas observables de las Pymes
(Tabla 1) que podrian incidir tanto en la decisién de ser beneficiada con la politica de
financiamiento publico como en las variables de resultados analizadas. Siguiendo la
metodologia PSM, como se vera con mayor detalle en la seccion 4, para la definicion
del modelo se han tenido en cuenta aquellas variables que mostraron un balance
satisfactorio entre el grupo de empresas beneficiadas y aquellas que conforman el grupo
de control, a fin de asegurar que ambas muestras de firmas no presenten, en promedio,
diferencias estadisticamente significativas en cuanto a las caracteristicas consideradas.
Asi, las caracteristicas estructurales son captadas mediante variables binarias que
indican si la empresa es multinacional (“mnc”), si pertenece a un grupo de empresas
(“grupo”), si es una empresa familiar (“empfam”), si tiene mas de un local productivo
(“cantloc”), y una variable continua que mide el numero de empleados en logaritmo

8 En el caso de la ENDEI, tomar Gnicamente a las Pymes rechazadas implicaba reducir la base a tan s6lo 366 firmas.
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(“tam_107). Se distingue a las Pymes exportadoras mediante la consideracion de los
paises a los cuales destinan sus ventas a fin de captar cualitativamente la diversidad de
los mercados externos, mediante la definicion de tres variables binarias que indican si la
firma exporta a paises Mercosur y/o Latinoamérica (“x_merclat”), a Estados Unidos y/o
Europa (“x_usaeuro”) o a paises de Asia y/o Africa (“x_asiaft”). Adicionalmente, se
incorporan dos variables binarias que indican si la firma opera con proveedores del
exterior (“prov”) y si actia como lider tecnologico mediante la introduccion continua de
nuevos productos de vanguardia en el mercado (“lider”). En cuanto a las caracteristicas
asociadas al proceso innovador, se consideran cuatro variables binarias que indican si la
Pyme cuenta con un departamento o &rea formal para realizar las actividades de 1+D
(“depto_id”); si considera el uso de patentes para proteger sus innovaciones
(“pat_cons™), si utiliza fuentes externas publicas de informacion como ser instituciones
de ciencia y tecnologia (CyT) y universidades (“info pub”) y si es una empresa
vinculada con otras firmas, universidades, instituciones de CyT, cAmaras empresariales
(“vinc”). Finalmente, el sector de actividad al cual pertenece la Pyme se controla
mediante la incorporacion al modelo de 18 variables dummies (de acuerdo a la CIIU
Rev. 3 a 2 digitos).

Tabla 1. Variables incluidas en la ecuacion de selecciéon

Dimensiones  Descripcion Variable
mnc Empresa con participacion de capitales extranjeros Binaria
grupo Empresa perteneciente a un grupo de empresas Binaria
empfam Empresa familiar Binaria
cantloc Empresa que posee méas de un local productivo Binaria
tam_10 Logaritmo del nimero total de empleados Continua
X_merclat Exportadora a paises Mercosur y/o Latinoamérica Binaria
X_Usaeuro Exportadora a Estados Unidos y/o Europa Binaria
x_asiafr Exportadora a paises de Asia y/o Africa Binaria
prov Firma con proveedores internacionales Binaria
lider Empresa lider tecnoldgica Binaria
depto_id Empresa con Departamento/Area Formal de 1+D Binaria
pat_cons Empresa que considera el uso de patentes Binaria
] Empresa que utiliza fuentes externas publicas de o
info_pub . . Binaria
informacion
vinc Empresa vinculada Binaria
sector Dummies indicando el sector (d1 a d18) Binaria
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Cabe aclarar que la base de datos de la ENDEI no incluye otras caracteristicas pre-
tratamiento de las firmas que podrian haberse considerado en el andlisis, como ser la
antiguedad, su participacion de mercado, la region en la que se ubican, etc. Por ello, los
resultados obtenidos deben interpretarse suponiendo que tales aspectos no inciden sobre
la probabilidad de acceder al programa publico de financiamiento ni sobre la intensidad
del esfuerzo en 1+D y/o la proporcion del empleo total destinado a tales actividades.
Este supuesto puede ser cuestionado, ya que es probable que algunas de tales
caracteristicas, como por ejemplo la antigiiedad de la empresa, no solo sea tenida en
cuenta al momento de seleccionar a las firmas beneficiarias sino que posiblemente
incidan en la intensidad del esfuerzo en innovacion de la firma, que como sefiala la
teoria evolucionista y neo-schumpeteriana acumula capacidades y conocimiento en base
a sus trayectorias.

4. Resultados

Los resultados de estimar la ecuacion de seleccion se sintetizan en la Tabla 2 a
continuacion. En términos generales, los pardmetros de bondad de ajuste (Chi2) y el
Pseudo R2 (0,1244) obtenidos son aceptables para modelos de corte transversal. La
probabilidad de haber recibido el financiamiento publico a la innovacion (“fin_pyme”)
resulta un 14,7% mayor en el caso de las Pymes que cuentan con un departamento/area
formal de I+D (“depto_id”); mientras que vincularse con otras firmas, universidades,
instituciones de CyT y/o camaras empresariales (“vinc”) incrementa la probabilidad de
recibir la politica de apoyo casi un 13%. Los resultados indican que el tamafio de las
Pymes es un aspecto considerado para el otorgamiento del financiamiento publico a la
innovacion, siendo mayor la probabilidad de haber sido seleccionadas como
beneficiarias en el caso de las Pymes mas grandes. Aquellas firmas que tienen un mayor
nimero de empleados muestran una probabilidad 7,8% mayor de recibir el
financiamiento publico (“tam_10"), en tanto que contar con méas de un local productivo
(“cantloc”) eleva dicha probabilidad un 13,1%. No obstante, el hecho de ser una
empresa familiar eleva la probabilidad de recibir el financiamiento publico a la
innovacion un 10%; y tanto la pertenencia a un grupo de empresas (“grupo”) o la
propiedad del capital (“mnc”) no inciden en la seleccion de las Pymes beneficiadas. Los
resultados muestran asimismo que aquellas firmas exportadoras a paises del Mercosur
y/o a paises latinoamericanos (“x_merclat™) tienen una probabilidad 9,8% mayor de
recibir el financiamiento publico, siendo este el Gnico destino de exportacion que resulta
significativo. Por lo tanto, la significatividad de las variables analizadas estaria
indicando que ciertas capacidades de innovacion y nivel de competitividad externa de
las Pymes son necesarias para ser seleccionadas como beneficiarias de las politicas
publicas de financiamiento a la innovacion.
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Tabla 2. Modelo Probit: participacion programa

Variables F=Pr(fin_pyme =1)

Explicativas (X) dF/dX (a)
mnc 0,0253
grupo -0,0766
empfam 0,1000 **
cantloc 0,1314 **
tam_10 0,0784 ***
X_merclat 0,0976 **
X_Usaeuro 0,0797
x_asiafr 0,0215
prov 0,0574
lider -0,0244
depto_id 0,1471 **
pat_cons 0,0373
info_pub 0,0499
vinc 0,1296 ***
Dummies sectoriales incluidas
Observaciones 635
Pseudo R2 0,1244
Chi2 96,00 (0,00)
Log Likelihood -337,7555
Prediccion 73,23%

(a) efecto marginal, ***Significativo al 1%; **Significativo al 5%; *Significativo al
10%.

La distribucion del propensity score del grupo de Pymes beneficiadas con las
politicas de financiamiento publico a la innovacion y aquellas firmas que conforman el
grupo de control (Figura 1) indica que a pesar de que las dos distribuciones no son
similares, el rango del soporte comdn (valores del propensity score cuya funcién de
densidad es positiva para el grupo de tratamiento y para el grupo de control) es bastante
amplio (0,04/0,87).
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Figura 1. Distribucion del propensity score
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Con respecto al impacto de la politica de financiamiento publico a la innovacion
sobre la intensidad del gasto en 1+D (ID_InCorr2012), el Anexo 1 muestra que el
matching entre ambos grupos de firmas, tanto mediante la técnica de vecino mas
cercano N(1) como de Kernel, logra un buen ajuste. En base al test de balance del PSM
se observa que las muestras de Pymes subsidiadas y no subsidiadas son, en promedio,
estadisticamente no diferentes en cuanto a las caracteristicas observables incluidas en la
ecuacion de seleccion (Tabla 1); el test de razon de verosimilitud confirma la
significatividad conjunta de tales variables; el matching reduce el sesgo medio entre el
grupo tratado y el de control®. La muestra esta conformada por 388 firmas no tratadas y
175 firmas tratadas en el rango de soporte comun, sin perder observaciones tratadas.

La Tabla 3 resume los resultados de evaluar el impacto de la politica de
financiamiento publico a la innovacion sobre la intensidad del gasto en 1+D. Se observa
que aquellas Pymes beneficiadas con la politica publica invirtieron en actividades de
I+D en promedio poco menos del 1,2% de sus ingresos corrientes en el afio 2012,
mientras que aquellas firmas que conforman el grupo de control definidas de acuerdo al
matching mediante N(1) lo hicieron un 0,74% en promedio. Este resultado indica que
las firmas que se beneficiaron de la politica publica registraron un esfuerzo de inversion
en 1+D un 60,3% mayor al que hubiesen tenido si no se hubieran beneficiado con tal
politica, permitiendo verificar la H1 planteada al confirmar el efecto causal del
financiamiento publico a la innovacion sobre los esfuerzos tecnoldgicos de las firmas.
Dicho impacto se confirma mediante el test de diferencia de medias, que muestra una
diferencia estadisticamente significativa entre el grupo tratado y de control en la
intensidad del gasto en 1+D (T-Stat N(1)=1,57 con un nivel de confianza cercano al
90%). ElI matching mediante la técnica de Kernel confirma este resultado al mostrar
asimismo un impacto positivo, aunque de menor magnitud (esfuerzo de inversién en
I+D 40,5% superior al del grupo de control) y con un nivel de significatividad menor
(T-Stat Kernel=1,26; siendo el nivel de confianza apenas superior al 70%).

9 Como muestra el Anexo 1, si bien mediante el método N(1) el sesgo medio (%bias) se mantiene alto para algunas de
las variables, en promedio logra reducirse casi un 49% (al pasar del 13,9 al 7,1). El método Kernel muestra un mejor
balance entre grupos, logrando reducir el sesgo promedio un 73,4% (hasta 3,7).

ISSN: 2344-9195  http://www.redpymes.org.ar/index.php/nuestra-revista  /  https://revistas.unc.edu.ar/index.php/pid/index

Pymes, Innovacién y Desarrollo — editada por la Asociacion Civil Red Pymes Mercosur

This work is licensed under a Creative Commons Attribution 3.0 License.

34


http://creativecommons.org/licenses/by/3.0/

Revista Pymes, Innovacion y Desarrollo - 2017
Vol. 5, No. 3, pp. 23-44

Tabla 3. Efecto promedio del tratamiento en el grupo de los tratados (ATT)
sobre el gasto en 1+D en relacién a los ingresos corrientes

Variable

Muestra Método Tratamiento Control Diferencia S.E. T-stat
Resultado

N(1) 0,011897205 | 0,00742178 | 0,00447542 | 0,00285577 1,57
Kernel 0,011897205 | 0,00846616 | 0,00343104 | 0,00272956 1,26

ID_InCorr2012 ATT

De este modo, si bien los datos disponibles no permiten evaluar directamente la
existencia de complementariedad o sustitucion en el gasto privado en I+D analizada por
parte de la literatura sobre adicionalidad de insumos (Chudnovsky et al., 2006; Binelli y
Maffioli, 2007; Giuliodori y Giuliodori, 2012, entre otros), la significatividad y
magnitud del impacto hallado, de al menos un 40,5%, puede interpretarse como
evidencia que rechaza la hipotesis de crowding out total, permitiendo afirmar que en
caso de que el financiamiento publico haya sustituido parte del gasto privado en 1+D
(crowding out parcial) el mismo no deberia ser de una gran magnitud, ya que de ser asi
no se observaria una diferencia significativa en la intensidad del gasto en 1+D entre el
grupo de Pymes beneficiadas y el grupo de control.

Con respecto a la intensidad del empleo en 1+D (propempl_id), el Anexo 2 muestra
que el matching mediante la técnica N(1) no logra un ajuste adecuado entre el grupo de
firmas beneficiadas y el grupo de control. El test de balance del PSM no permite
asegurar que las muestras de Pymes beneficiadas y no beneficiadas son, en promedio,
estadisticamente no diferentes en cuanto a todas las caracteristicas consideradas en la
ecuacion de seleccion, mientras que tampoco se reduce en gran medida el sesgo medio.
Por el contrario, el matching mediante la técnica de Kernel logra un buen ajuste entre
ambos grupos de firmas de acuerdo al test de balance del PSM, aunque también en este
caso la reduccion del sesgo medio no es muy considerable®. La muestra de firmas
tratadas (49 firmas) y control (51 firmas) resulta bastante menor que para el caso de la
intensidad del gasto en I+D.

El impacto de la politica de financiamiento publico a la innovacion sobre la
intensidad del empleo en 1+D (propempl_id) se muestra en la Tabla 4. Los resultados
indican que no es posible afirmar que aquellas Pymes que se beneficiaron con dicha
politica publica incrementaron la proporcion del empleo total que se orienta a las
actividades de 1+D en comparacion a las firmas no beneficiadas. Ambos grupos de
firmas registran, en promedio, una intensidad del empleo en I+D que se ubica entre el
12,6% y el 13,3% para el afio 2012. Tanto con el método de matching N(1) como con el
de Kernel, el test de diferencia de medias indica que no es posible rechazar la hipétesis
nula de igualdad de medias. Si bien estos resultados surgen de un matching que no logra
un ajuste adecuado entre el grupo de firmas beneficiadas y no beneficiadas, la evidencia
no permite afirmar que existe una diferencia significativa entre ambos grupos en
relacion a la intensidad del empleo en I+D, no siendo posible verificar la H2 planteada.

10 Con ambas técnicas de matching el sesgo medio (%bias) toma para algunas variables de la ecuacion de seleccion
valores fuera de los pardmetros convencionalmente aceptables (Anexo 2), sin embargo, mediante N(1) logra reducirse
en promedio tan sélo un 7,1% (al pasar de 21 al 19,5) mientras que mediante Kernel lo hace casi un 30% (al ubicarse
en 14,8).
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Tabla 4. Efecto promedio del tratamiento en el grupo de los tratados (ATT)
sobre el empleo en 1+D en relacion al empleo total

Variable

Muestra | Método | Tratamiento Control Diferencia S.E. T-stat
Resultado

N(1) 0,125728825 | 0,132026841 | -0,006298016 0,030414091 | -0,21
Kernel | 0,125728825 | 0,133276157 | -0,007547333 0,026107638 | -0,29

propempl_id ATT

Este resultado sorprende si se tiene en cuenta que el 22,7% de las Pymes relevadas
por la ENDEI han sefialado a la falta de personal calificado en la empresa para llevar
adelante las actividades de innovacion como una de las principales barreras internas a la
innovacion®!. Tal como postulan las hip6tesis planteadas en este trabajo, cabria esperar
que el financiamiento publico a la innovacion conlleve no solo a una mayor intensidad
del esfuerzo monetario de las firmas en actividades de 1+D (H1) sino también a una
mayor proporcion del empleo orientado a dichas actividades (H2). Los resultados
hallados por la literatura no son directamente comparables, ya que los trabajos
empiricos evaluan mayormente el impacto de la politica pablica de financiamiento a la
innovacion sobre el empleo total, en periodos mayores al considerados en este trabajo
(Benavente et al, 2007; Castillo et al, 2010; Ldpez Acevedo y Tan, 2010). Un estudio
en mayor profundidad sobre las caracteristicas de los proyectos de innovacion
financiados y de las Pymes beneficiadas podria arrojar informacion complementaria
para estudiar el impacto de este tipo de politicas sobre el empleo en 1+D e interpretar el
resultado obtenido en este trabajo.

En suma, el financiamiento publico a la innovacion ha mostrado en el caso de las
Pymes manufactureras argentinas relevadas por la ENDEI un impacto positivo
significativo de gran magnitud sobre la intensidad de la inversion en generacion interna
de conocimiento, mas precisamente sobre su esfuerzo en actividades de I1+D,
confirmando la hipétesis 1 planteada; pero al contrario de los esperado la evidencia no
permite corroborar la hipotesis 2, al no ser posible identificar un efecto causal en la
intensidad del empleo orientado a dichas actividades atribuible a la politica analizada, al
menos en el periodo de tiempo considerado.

5. Conclusiones

La investigacion evalla el impacto del financiamiento publico a la innovacion
otorgado por los programas horizontales de alcance nacional del FONTAR vy la
SEPYME durante el periodo 2010-2012 sobre la intensidad de los esfuerzos
tecnoldgicos de las Pymes industriales argentinas; a partir de la hipotesis de un impacto
positivo sobre el monto invertido en 1+D como proporcién de sus ingresos corrientes
(H1) y sobre el empleo dedicado a actividades de I+D en relacion al empleo total de las
firmas (H2). La base empirica de la investigacion se basa en datos relevados por la
ENDEI, analizados siguiendo una estrategia metodoldgica cuantitativa mediante el
método de Propensity Score Matching (PSM). La informacion de la ENDEI, de corte

11 Cabe aclarar que el porcentaje de Pymes relevadas por la ENDEI que consideran que la falta de personal calificado
constituye una barrera para llevar adelante las actividades de innovacién resulta incluso mayor si se calcula en
relacion al grupo de firmas que han realizado esfuerzos en actividades de innovacion (23,7%) o han obtenido
innovaciones de producto y/o de proceso (23,3%) en el periodo 2010-2012, mostrando que este es un obstaculo

relevante para Pymes con distintos perfiles innovadores.
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transversal, no permite combinar PSM con la metodologia de Diferencias en Diferencias
tal como propone la literatura. Por lo tanto, el supuesto de independencia condicionada
del método de PSM, que implica suponer que no existen diferencias no observadas entre
el grupo de tratamiento y control que estén asociadas con los resultados de interés,
persiste como la principal limitacion del andlisis.

En ese marco, los resultados permiten corroborar la H1 al confirmar el efecto causal
del financiamiento publico a la innovacion sobre los esfuerzos tecnolédgicos de las
Pymes. Las empresas analizadas que se beneficiaron de la politica publica registraron en
2012 un esfuerzo de inversion en 1+D al menos un 40,5% mayor en promedio al que
hubiesen tenido si no hubieran recibido el financiamiento publico. Estos resultados
indican que la politica pablica analizada incide en gran medida sobre la intensidad del
gasto en I+D en el caso de las Pymes manufactureras argentinas relevadas por la
ENDEI, permitiendo rechazar la hipétesis de crowding out total. La encuesta no releva
informacion del monto recibido por el financiamiento pablico, de modo de cuantificar la
magnitud del efecto crowding out parcial en caso de que existiese. Sin embargo, si se
tiene en cuenta que la gran mayoria de las Pymes encuestadas que invirtieron en dichas
actividades han innovado en producto y/o proceso, es posible afirmar que la politica de
apoyo a la 1+D tiene un impacto positivo.

Con respecto a la H2, al contrario de lo esperado, no se encuentra evidencia a favor
de la existencia de un impacto positivo en la proporcion del empleo total que las Pymes
orientan a las actividades 1+D que pueda ser atribuido a la politica pablica analizada. La
intensidad del empleo en I+D tanto para grupo de firmas beneficiadas con el
financiamiento publico a la innovacién como para aquellas que no recibieron el apoyo
publico se ubica entre el 12,6% y el 13,3% en el afio 2012, sin mostrar una diferencia
estadisticamente significativa. Este resultado se observa a pesar de que la falta de
personal calificado en la empresa para llevar adelante las actividades de innovacion ha
sido sefialada por las Pymes encuestadas como una de las principales barreras internas.

En base a estos resultados es posible concluir que el financiamiento publico a la
inversion privada en innovacion impacta sobre la intensidad de los esfuerzos
tecnolégicos de las Pymes en términos monetarios tal como muestra gran parte de la
literatura (Schibany et al., 2004; Aerts y Czarnitzki, 2004; Chudnovsky et al. 2006; Hall
y Maffioli, 2008; Afcha Chavez, 2011 entre otros), pero plantea dudas sobre la
efectividad de dichas politicas para modificar las decisiones de las firmas sobre
compromisos mas permanentes tales como incrementar el peso de las personas
dedicadas a las actividades de innovacion en su estructura de empleo, esfuerzo
orientado no solo al proyecto financiado por la politica publica sino también a futuros
proyectos de innovacion de la firma beneficiada. Sobre este ultimo resultado opera
como atenuante que el periodo analizado puede resultar insuficiente para identificar la
modificacion de tales conductas.
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Anexo 1. Impacto sobre el gasto en 1+D en relacion a los ingresos corrientes
Tabla 5. Test de Balance PSM luego del matching
N(1) Kernel
Variable Tratados % t-test % t-test
T Cont. Cont.
bias | t p>lt] bias t p>|t]

mnc 0,0571 | 0,0343 10,1 | 1,02 031 | 0,0491 35 0,33 0,739
grupo 0,0571 | 0,0457 46 | 048 063 | 00594 -09 0,09 0,927
empfam 08114 | 08171 -14 | -0,14 089 | 08201 -21 021 0,835
cantloc 0,1429 | 041200 70 | 063 053 | 011175 7,8 0,70 0,482
tam_10 3,4822 | 35907 -16,8 | -158 0,12 | 3,4982 -25 023 0821
x_merclat 06171 | 06171 00 | 0,00 1,00 | 06070 2,1 0,19 0,846
X_Usaeuro 0,2114 0,2114 0,0 0,00 1,00 | 0,1827 1,7 0,67 0,500
x_asiafr 0,1486 | 0,1600 -36 | -0,30 0,77 | 011242 7,7 0,66 0,508
prov 05829 | 05486 69 | 065 052 | 05898  -14 -0,13 0,896
lider 02629 | 0,3143 -11,9 | -1,06 029 | 02888  -6,0 -054 0,589
depto_id 0,2457 | 0,2343 3,0 | 025 0,80 | 02665 -54 -0,44 0,657
pat_cons 0,1429 | 0,1429 00 | 0,00 1,00 | 01713 -86 -0,73 0,466
info_pub 03314 | 0,348 -38 | -0,34 074 | 03538 -49 0,44 0,661
vinc 0,8686 | 0,8457 58 | 061 054 | 0,8661 0,6 0,07 0,946
+ dummies sectoriales incluidas

Sample PsR2 LRchi2 p>chi2 MeanBias %Var

Unmatched 0,119 82,90 0,000 13,9 44

Matched N(1) 0,049 23,63 0,825 7,1 31

Matched Kernel | 0,011 5,23 1,000 3,7 16
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Figura 2. Histograma del sesgo porcentual estandarizado antes y después del matching
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Anexo 2. Impacto sobre el empleo en 1+D en relacion al empleo total

Tabla 6. Test de Balance PSM luego del matching

- 2017

N(1) Kernel
Variable Tratados % t-test % t-test
T Cont. . Cont. _
bias t p>|t| bias | t p>lt]

mnc 0,02041 | 0,04082 -81 | -0,580 0,562 | 0,05418 -13,3 | -0,88 0,383
grupo 0,04082 | 0,02041 7,5 0,580 0,562 | 0,04455 -14 | -0,09 0,928
empfam 0,77551 | 0,77551 0,0 0,000 1,000 | 0,81271 -83 | -0,45 0,653
cantloc 0,08163 | 0,06122 7,9 0,390 0,698 | 0,07242 3,6 | 0,17 0,866
tam_10 3,6243 | 35737 7.2 0,360 0,720 | 35485 10,8 | 053 0,594
x_merclat 0,79592 | 0,61224 40,1 | 2,010 0,047 | 0,64914 32,1 | 1,63 0,107
X_USaeuro 0,26531 | 0,14286 29,3 | 1,510 0,135 | 0,21446 12,2 | 058 0,56
x_asiafr 0,2449 | 0,10204 381 | 1,880 0,063 | 0,15414 242 | 1,12 0,266
prov 0,73469 | 0,65306 17,8 | 0870 0,386 | 0,7194 33 | 0,17 0,867
lider 0,38776 | 0,26531 24,9 | 1290 0,200 | 0,36099 54 | 027 0,787
depto_id 1,00000 | 1,00000 - - - 1,00000 - - -
pat_cons 0,32653 | 0,16327 384 | 1,890 0,061 | 0,20681 282 | 1,34 0,184
info_pub 0,34694 | 05102 -33,3| -1,640 0,105 | 0,48413 -28,0 | -1,38 0,172
vinc 0,91837 | 0,95918 -129 | -0,840 0,405 | 0,92263 -14 | -0,08 0,939
+ dummies sectoriales incluidas

Sample Ps R2 LR chi2 p>chi2 MeanBias %Var

Unmatched 0,223 28,09 0,173 21,0 50

Matched N(1) 0,193 23,42 0,322 195 56

Matched Kernel | 0,182 22,71 0,418 148 44
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Figura 4. Histograma del sesgo porcentual estandarizado antes y después del

matching
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