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Resumen

El objetivo de esta investigacién se centrd en recabar informacidn respecto al impacto que,
hacia fines de 2020, tuvo la pandemia del COVID-19, en una muestra de empresas uruguayas.
La misma se instrumentd a través de la recoleccion de datos sobre estrategias comerciales,
financieras y laborales que llevaron adelante las empresas uruguayas frente a la situacion del
COVID-19.

El analisis de los resultados pretende mostrar cémo las empresas tuvieron que controlar sus
variables econdmico-financieras para hacer frente a la incertidumbre. A su vez, cdmo se
implementd en muchos casos la opcion de “teletrabajo” para poder continuar con las
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actividades, y otros cambios tecnologicos para atender la demanda de productos o servicios.
Por ultimo, se analizé el impacto que tuvieron las medidas del gobierno para que las empresas
pudieran seguir funcionando y afrontaran la dificil situacion generada por la pandemia.

Palabras Clave
COVID-19 - finanzas — empresas — clusters

FINANCIAL, COMMERCIAL, AND WORK STRATEGIES TO TACKLE THE
COVID-19 PANDEMIC. A SAMPLE OF URUGUAYAN COMPANIES

Abstract

The objective of this research is to gather information with regards the impact that the
COVID-19 pandemic had on a sample of Uruguayan companies by the end of the year 2020.
Such investigation was carried out by collecting data about commercial, financial, and work
strategies that Uruguayan companies put into practice to tackle the COVID 19 situation.

The analysis of results aims at showing how the companies had to control their economic and
financial variables in the face of uncertainty. The objective of such analysis is to portray how
“teleworking” helped companies to continue working and how other technological changes
were implemented to satisfy the demand of products and services. Finally, another aim of
this research is to analyze the measures taken by the Government so that companies could
continue working and face the hard context the pandemic created.

Keywords
COVID-19 - finance — companies — clusters

Introduccion

La pandemia del COVID-19, que se manifesté a partir del 13/3/2020, en Uruguay, generd
medidas a nivel gubernamental, en el &mbito privado, y en la sociedad uruguaya en general.
El objetivo de preservar la salud de la sociedad tuvo repercusiones de tipo econémico y social.
Una de las primeras medidas fue el subsidio por enfermedad para quienes debian estar en
cuarentena por haber contraido Covid-19 (MTSS, 2020a). A su vez, el 18 de marzo del 2020,
se creo el subsidio por desempleo parcial para trabajadores dependientes (MTSS 2020b), que
modificaba el régimen de desempleo vigente hasta el momento. Ademas, dentro de las
medidas economicas llevadas adelante por el gobierno, se destacaron nuevas lineas de crédito
del Banco de la Republica Oriental del Uruguay (BROU) con tasas subsidiadas, y un refuerzo
del Sistema Nacional de Garantias (SIGA), para obtener préstamos en el sistema financiero
privado, con énfasis en las pequefias y medianas empresas (Lanzilotta et al, 2020).

La crisis gener0 impactos negativos de tipo economico y financiero en las empresas, por la
disminucion de ingresos y los problemas de liquidez. El pais venia experimentando un
crecimiento sostenido de la actividad, en los 17 afios anteriores a esta pandemia. Sin embargo,
éste se revirtid hacia fines de 2019 y se profundiz6 en 2020, afio en que se registré una caida
del 5,9% del producto interno bruto (CEPAL, 2021), afectado por el efecto COVID-19.
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El confinamiento voluntario determin6 una amplia paralizacion de actividades econdémicas y
sociales, el advenimiento del teletrabajo y de las actividades en linea. Eso trajo aparejado una
problematica financiera que llevo a varios negocios a cerrar o replantearse su estructura. La
reduccion en la movilidad y el distanciamiento social tuvieron consecuencias importantes en
empresas Yy trabajadores, y en algunas actividades en particular.

El propdsito fundamental de esta investigacion fue la recoleccion y el analisis de datos
obtenidos de la encuesta llevada adelante para determinar las medidas economicas,
financieras y laborales de las empresas que permitieron la continuidad y sostenibilidad de sus
negocios durante la primera etapa de la pandemia. EI problema por abordar fue el
desconocimiento en relacion con:

o ¢ Cual fue el efecto que tuvo la primera etapa de la pandemia en las empresas?

o ¢ Qué medidas financieras, comerciales y laborales implementaron las empresas?
o ¢ Qué impacto tuvieron las medidas tomadas por el gobierno?

o La aplicacion de nuevas tecnologias en su negocio.

El objetivo principal de la investigacion es conocer como reaccionaron las empresas a efectos
de sostener sus negocios en el marco de la crisis generada por la pandemia de Covid-19.

Los objetivos especificos del trabajo son cuatro. En primer lugar, identificar en qué medida
las empresas reconvirtieron sus negocios aplicando soluciones tecnoldgicas que facilitan el
desarrollo de actividades no presenciales y/o adaptandose a las nuevas pautas de
comportamiento social. En segundo lugar, identificar los requisitos y desafios de dicho
proceso. En tercer lugar, denotar si las empresas fueron respaldadas por las soluciones y
apoyos planteados por el gobierno. En cuarto lugar, generar insumos para el disefio de
politicas publicas y/o privadas.

Marco referencial

Los negocios, y en particular los de tipo empresarial, se desarrollan en condiciones de
incertidumbre, lo que implica el desconocimiento de los eventos futuros que los afectaran,
su impacto y su probabilidad de ocurrencia. En ciertos casos, los antecedentes permiten
disponer de estimaciones basadas en informacién que habilitan la construccién de funciones
de distribucién de probabilidad de algunas variables principales para el negocio, como, por
ejemplo, sus ventas futuras, lo que facilita la toma de decisiones.

Sin embargo, la historia muestra, en diversos ambitos, la aparicion de eventos no esperados
ni sospechados, algunos con efectos devastadores “los que han sido denominados “cisnes
negros”. La teoria del cisne negro fue popularizada por el fildsofo, matematico y economista
libanés Nassim Taleb, muy referenciado en ciencias del conocimiento, quien desarrollo el
concepto en su obra de igual nombre (The Black Swan). Taleb (2007) realiz6 importantes
aportes para explicar el conocimiento limitado que posee el ser humano, asi como su
incapacidad de anticiparse a hechos futuros. Esta posicion se reveld con fuerza frente a los
supuestos del modelo neoclésico, que domind los desarrollos de las finanzas en el siglo XX,
Y que se sustenta, entre otros, en el paradigma riesgo/rendimiento, los modelos de equilibrio
basados en media-varianza, la hipotesis de mercados eficientes, la teoria de la agencia, y la
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teoria de las opciones. Segun Taleb, hay una serie de ideas errdneas sobre la prevision y la
medicién del riesgo, que contribuyeron a eventos como la crisis mundial de 2008.

A lo largo de la historia podemos encontrar muchos cisnes negros. Taleb destaco, entre otros,
el ascenso de Hitler al poder, la desaparicion del bloque soviético, la aparicion del
fundamentalismo islamico, los efectos de Internet y la caida de las torres gemelas en
septiembre 2001.

¢Fue la pandemia del COVID-19 un cisne negro? El 31 de marzo de 2020, Taleb manifesto
a Bloomberg Television su molestia, cada vez que se hacia referencia a la pandemia del
coronavirus como un "cisne negro”, término que acufié para un evento impredecible, raro y
catastrofico. “The Black Swan pretendia explicar por qué, en un mundo interconectado,
necesitamos cambiar las practicas comerciales y las normas sociales, no, como me dijo
recientemente, proporcionar un cliché para cualquier cosa mala que nos sorprenda” (Avishai,
2020). Ademas, entendia, al igual que los autores de este trabajo, que la pandemia era
predecible. La advertencia a la que se refirié aparecié en un articulo, de enero 2020, del que
fue coautor con Joseph Norman y Yaneer Bar-Yam, cuando el virus ain estaba confinado
principalmente a China. EI documento advierte que, debido a la "mayor conectividad”, la
propagacion seria "no lineal”. Agrega que, para los estadisticos, la "no linealidad™ describe
eventos muy parecidos a una pandemia: un resultado desproporcionado con respecto a los
insumos conocidos (la estructura y el crecimiento de los patdgenos, por ejemplo), debido a
insumos desconocidos e incognoscibles (sus periodos de incubacién en humanos o
mutaciones aleatorias), 0 a la interaccion excentrica entre varios insumos (mercados hiumedos
y Vviajes en avion), o el crecimiento exponencial (a partir del contacto humano en red), o los
tres. Los autores pidieron “recortar drasticamente las redes de contacto” y otras medidas que
ahora asociamos con el confinamiento y el distanciamiento social.

En el mundo se aplicaron diversas estrategias para afrontar el COVID-19, desde la total
libertad para obtener una inmunidad de rebafio, a extensos confinamientos, pasando por
situaciones particulares como la “libertad responsable” aplicada por Uruguay. Algunas se
revisaron por no ser eficaces. Hacia 2021, la llegada de las vacunas, a distinto ritmo en los
diversos paises, atenud el numero de muertes, si bien las mutaciones del virus vinieron con
un aumento de su transmisibilidad.

La crisis econdmica y sanitaria que provoco el COVID-19 fue un evento que no tiene
precedentes en la economia moderna y, probablemente, tenga asociados los efectos méas
disruptivos desde la Segunda Guerra Mundial (PNUD, 2020). Desde enero del afio 2020,
millones de personas han contraido el COVID-19. Debido al alto contagio del virus, muchos
paises adoptaron medidas de distanciamiento social acompafiadas de cuarentenas
obligatorias para los contagiados. Esto trajo aparejado un shock en la oferta de las cadenas
de suministro y un shock en la demanda, provocado por un menor consumo que hizo
disminuir los ingresos en las empresas (Donthu & Gustafsson, 2020).

En este sentido, se alentd a los paises a intensificar prontamente los esfuerzos para tomar
medidas que permitieran absorber el shock economico (OECD, 2020). En esa misma linea
fueron las recomendaciones del Banco Mundial, mencionando que era necesario para los
paises establecer, tanto politicas de corto plazo, como politicas a mediano y largo plazo, que
marcaran el camino hacia la recuperacion de la economia (Banco Mundial, 2020).
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Grafico N°1 — Indicador de Clima Econdmico
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Desde una visién microempresarial, los autores Pérez-Calle, Garcia-Casarejos y Garcia —
Bernal (2021) de la Universidad de Zaragoza, analizaron los factores de adaptacion al nuevo
escenario que enfrentd la empresa espafiola. Concluyen que, ante el cambio radical e
impredecible del entorno competitivo, en el que destacan condiciones dinamicas, complejas
y dificilmente predecibles, las empresas “necesitan estar en posicion o desarrollar una serie
de capacidades especificas que les permitan adaptarse”. Asimismo, entienden que “la
capacidad de adaptarse se refleja a través de su habilidad para dar continuidad tanto a la
gestién como a la monitorizacion de sus operaciones como a la relacion con sus clientes a lo
largo de todos los niveles del proceso de venta” (Pérez-Calle, Garcia-Casarejos, & Garcia-
Bernal, 2021). De modo que, para los autores, el desarrollo de las TIC, la flexibilidad laboral
y los esfuerzos en innovar, favorecieron la capacidad de adaptacion.

Por lo tanto, para analizar el caso uruguayo, resulta imprescindible disponer de informacion,
cuantitativa y cualitativa, del comportamiento de las empresas ante los efectos econémicos
del COVID-19. Los resultados de las encuestas permiten conocer el impacto que la pandemia
tuvo sobre una muestra de empresas uruguayas (es necesario aclarar que, al dia de hoy, no se
disponen de cifras comparables para concluir sobre las consecuencias de la pandemia).
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Metodologia

A partir de la revision de las diferentes medidas y practicas relevadas con relacion a la
respuesta a la pandemia del COVID-19 se procedio a analizar los efectos que tuvo la pandemia
en las empresas, con un énfasis en aspectos financieros, comerciales y laborales.

Los datos fueron proporcionados por la Unidad Académica Finanzas y Proyectos de Inversion
y fueron el resultado de una encuesta en formato electrénico que fue contestada por personal
de nivel superior vinculado a la toma de decisiones dentro de cada empresa. El marco muestral
de empresas a encuestar fue proporcionado por el Instituto Nacional de Estadistica (INE). La
metodologia aplicada para la seleccion de las empresas encuestadas consistio en un muestreo
aleatorio estratificado por tamafio de la empresa y sector de actividad, a partir del marco
proporcionado por el INE, extrayendo un total de 700 empresas a contactar.

La tasa de respuesta fue aproximadamente de un 16%, resultado similar al obtenido en otro
estudio anterior realizado utilizando la misma muestra y siguiendo la misma metodologia de
muestreo (Alvarez, Roldos, et al, 2019).

De esta manera, se trabajé con las respuestas de las 112 empresas que contestaron todas las
preguntas del formulario. En esta ocasion, se aplicaron 2 técnicas de Machine Learning para
extraer informacion de los datos y profundizar en su estudio.

Para procesar las respuestas al cuestionario, se utilizd la Regresion Logistica y el Analisis de
Cluster. La Regresion Logistica es una técnica estadistica dentro del Machine Learning,
perteneciente a lo que se conoce como “clasificacion supervisada” (James et al, 2013). Esto
hace referencia a que partimos de un conjunto de datos “etiquetados”, es decir, ya conocemos
el valor de la variable objetivo (dependiente) y mediante el algoritmo intentamos ajustar una
funcion capaz de predecir dicha variable, para los datos existentes o nuevos. De esta manera,
permite estimar la probabilidad de que una variable cualitativa tome una categoria en funcion
de una variable o varias variables explicativas.

Por su parte, la metodologia k-modes es de tipo modal, y representa un caso particular de un
k-prototipo (Huang,1997). En este caso, el algoritmo cuenta con una I6gica de funcionamiento
similar al algoritmo k-means; y dada la naturaleza de las variables (binarias), es muy necesario
el uso de otras medidas de disimilaridad, utilizando un método basado en frecuencias para
actualizar los modos (Weihs, et al.,2005) . Por lo tanto, del método mixto original planteado
por Tsekouras (Tsekouras et al.,2005) se trabaja solamente con el algoritmo k-modes que
aplica la siguiente disimilaridad, siendo xi e yi 2 individuos de los que se mide los atributos:

d(zi,y;) = Z 6(zj,Y5)
1

0 siz; =y,
o(x;,yj) = .7 I
('Tjﬂyj') 1 si -T_;#yj
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El algoritmo trabaja de la siguiente manera, en 4 pasos:

1. Selecciona k modos iniciales, uno para cada cluster, con X, y variables categoéricas
binarias en este caso, actualizando el modo;

2. Luego de que todos los individuos han sido asignados, reestima la disimilaridad de
los objetos contra el actual modo y si encuentra que un individuo tiene un modo de otro grupo
que estd mas proximo, lo reasigna, actualizando los modos de ambos grupos que se
modificaron;

3. Repite el paso 2 hasta que ningun individuo haya cambiado de cluster, hasta haber
visitado todo el conjunto de datos.

El resultado de este algoritmo es, entonces, una particion de los individuos en grupos cuyo
representante es el perfil modal, es decir la combinacion de respuestas que es mas frecuente
en cada cluster.

Andlisis descriptivo de los resultados
Para aplicar las metodologias antes descriptas se separaron los resultados en cuatro blogues:

o Efectos en las Finanzas de las empresas

o Medidas implementadas por las empresas durante la pandemia del COVID-19
o Medidas tomadas por el gobierno

o Cambios Tecnoldgicos

Bloque de efectos en las finanzas

Se podia intuir que los primeros resultados derivados de los efectos de la pandemia en
empresas iban a ser negativos. Baja en la facturacion, suspension de contratos, acompafiados
por una baja en la demanda de productos o servicios, provocaron efectos negativos.

Es por ello por lo que se pregunt6 sobre el comportamiento en las siguientes variables: flujos
de efectivo, volumen de ventas, cantidad de trabajo que disponian, entre otras. También se
consulté sobre el uso de indicadores econémicos financieros para monitorear las finanzas de
la empresa, tales como: flujo de efectivo, capital de trabajo, ciclo de cuentas a cobrar, tiempo
de abastecimiento de materias primas.

Del analisis de cluster, usando el algoritmo k-modes, obtuvimos dos grupos marcados: en el
primero, se vio el efecto negativo en ese conjunto de empresas (70 empresas); en el segundo,
las empresas que no se vieron tan afectadas por la pandemia del COVID-19 (42 empresas).

Enel grupo 1, las variables que mas efecto tuvieron fueron: cuentas a cobrar, capital de trabajo
y volumen de ventas, donde casi todas las empresas del cluster contestaron haberse visto
afectadas durante la pandemia.
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Figura 1: Cantidad empresas por sector, personal y facturacion (dolares americanos) segun

cluster
Cluster Cant. Comercio Industria Otros Servicios Tecnologia
1 70 13 = 32 18 1
2 42 10 1 18 G 7
0-5 mill. 5-10 mill. _+10 mill. 0-10 pers. 10-50 pers. 50-100 pers.
48 10 12 25 27 18
28 4 10 7 23 12

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion

Figura 2: Gréfico para representar clusters obtenidos a través de k-modes - “Efectos en las
finanzas de las Empresas”

Distribucion en el grupo 1
100 4

80 +

60

usa_ind fujo_fond atec_fujoEt afec_volias afec_capTrab afec_ctasCob afec_AbastMP

Distribucion en el grupo 2
100 4

80 +

60

20 -

usa_ind fujo_fond atec_fujoEt atec_volias afec_capTrab afec_ctasCob atec_AbastMP

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion
Figura 3: Analisis de cluster — Efectos en las finanzas de la Empresa”

Variables Pregunta
usa_ind Utiliza indicadores econdmico-financiero para monitorear los grandes rubros de los estados contables?
flujo_Fond Elabora flujo de fondos para evaluar la liquidez de |a empresa?

Considera que la pandemia afectéd NEGATIVAMEMNTE en las siguientes variables de su empresa:

afe_flujoEf Flujo de Efectivo

afec_volVras20 Volumen de Ventas

afec_capTrab Capital de Trabajo

afec_ctasCob Ciclo de cuentas a cobrar

afec_AbastMP Tiempo de abastecimiento de materias primas

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion
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La visualizacion anterior es una forma de detectar, rapidamente, los patrones de respuesta
dentro de cada grupo. El color més intenso representa la presencia de dicha variable dentro
del cluster, es decir, el porcentaje de respuestas afirmativas a la pregunta realizada (que se
observa en cada columna), en contraste con el color mas claro que hace referencia a la
respuesta negativa o ausencia de la variable. Esto sirviéo como guia para los siguientes analisis.

En este caso, lo primero que podemos apreciar es que ambos grupos utilizan indicadores
economico-financieros y flujos de fondos. Al menos, el 60% de las empresas que integran el
Grupo 2 utilizaron indicadores financieros y elaboraron flujos de fondos. Sin embargo, menos
del 20% declaro verse afectado en el capital de trabajo o haber tenido problemas para cobrarles
a sus clientes, una diferencia marcada con el Grupo 1 donde, al menos, el 80% declar6 tener
dificultad para cobrarle a sus clientes. Se not6 un efecto negativo sobre las empresas del grupo
1, dentro de ellas, en el “sector comercio” y el “sector servicios”.

Por otra parte, vemos que las empresas del “sector tecnologico”, estan todas dentro del grupo
2 y éstas no se vieron afectadas.

Otro resultado que se puede extraer del analisis de cluster es que las pequefias empresas fueron
las més afectadas. Dentro del grupo 1, tenemos 25 empresas que tenian entre “0y 10 personas”
y unas 48 empresas que facturaban entre “0-5 millones por afo”.

Un punto por destacar es que, de forma similar como se aprecia en el gréafico, ambos grupos
hicieron uso de indicadores econdmicos y elaboraron flujos de fondos.

Claramente, lo que diferencia ambos grupos es el nivel de afectacion en las demas variables
estudiadas. Si queremos describir estos grupos, desde el punto de vista del sector al que
pertenecen las empresas, podemos ver que sectores como la “Industria” y los “Servicios”
fueron los que se vieron mayoritariamente afectados de forma negativa (ubicandose gran parte
de estos rubros dentro del grupo 1) y, por el contrario, el sector de “Tecnologia” fue de los
menos afectados (se ubica mayormente en el grupo 2). El rubro “Comercio” se divide
equitativamente entre ambos grupos y la categoria residual “Otros” (residual porque entran
todos los sectores no mencionados anteriormente) se ubica mayoritariamente en el grupo 1.

En cuanto al tamafio de la empresa (ya sea por cantidad de personal ocupado, como por
facturacién), podemos ver que gran parte de las empresas pequefias se ubican en el grupo 1,
caracterizado por ser el mas afectado en las finanzas de la empresa debido a la pandemia,
como mencionamos anteriormente.

Bloque de medidas implementadas

Las preguntas contempladas en esta categoria estan vinculadas con las finanzas de las
empresas. Entre ellas se evalu6 si se tuvo que controlar con mayor asiduidad las variables
economicas de la empresa, o si se considerd continuar con el negocio o suspender algunas de
las inversiones proyectadas y los ingresos por ventas de la empresa se vieron afectados al alza,
a la baja, o se mantuvieron.

Surgen dos grupos del analisis de cluster: el primero formado por 66 empresas y el segundo
por 46. Las empresas del grupo 1 fueron quienes mas medidas tuvieron que implementar en
comparacién con las del cluster 2, quienes menos sintieron el impacto de la pandemia. Dentro
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del grupo 1 estan todas las empresas de tecnologia que contestaron la encuesta. Las empresas
pequefias en facturacion (0-5 mill) del grupo 1 fueron las més afectadas.

Figura 4: Cantidad empresas por sector, personal y facturacion (dolares americanos) segun
cluster

Cluster Cant. Comercio Industria Otros Servicios Tecnologia
1 BE 16 2 31 g 8
2 45 7 5 15 15 o
0-5 mill.  S5-10mill. _+10 mill. 0-10 pers. 10-50 pers. 50-100 pers.
41 10 15 13 35 18
35 4 7 15 15 12

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion

Figura 5: Grafico para representar clusters obtenidos a través de k-modes - “Medidas
Implementadas”™

Distribucion en el grupo 1

contr_varEco apc_financ dif_pago_prov canc_inv_20 contr_cost refin_deuda ing_dismin ing_aum ing_sinVar

Distribucion en el grupo 2

contr_varEco opc_financ dif_pago_prov canc_inv_20 contr_cost refin_deuda ing_dismin ing_aum ing_sinVar

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion
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Figura 6: Andlisis de cluster — “Medidas Implementadas”

Variables Pregunta

contr_varEco Realizé un mayor control y seguimiento de las variables econdmicas?
opc_financ Analizd distintas opciones de financiamiento?

dif_pago_prov  Difirid el pago de cuentas a pagar de proveedores o impuestos?
canc_inv_20 Pospuso o canceld las inversiones previstas para el 20207

contr_cost Controlé o redujo los costos?

refin_deuda Solicité nueves créditos o refinancié deudas?

Han analizado cual serd la consecuencia del COVID 19 para los ingresos
de |la empresa durante el 2020 en comparacidén al 20197:

ing_dismin Disminucién de Ingresos
Ing_aum Aumento de Ingresos
ing_sinVar Sin Variacion de Ingresos

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion

En este caso tenemos dos grupos donde estan bien marcadas las posiciones de las empresas
que lo integran. El grupo 1 esta conformado por empresas que hicieron un control en las
variaciones economicas, igual que el planteo de escenarios negativos. Claramente, las del
grupo 1 tomaron medidas para reducir los costos de refinanciar deuda. Lo primero que se ve
es que el grupo 1 tuvo una disminucién de los ingresos, y en el grupo 2 se mantuvieron o
aumentaron. Se puede ver que en el grupo 2, a pesar de ser un grupo de empresas que no tuvo
disminucion de los ingresos, al menos 80% de ellas control6 las variables econémicas y se
planteo escenarios negativos. Aunque no haya tomado medidas, controlé estas dos variables.

Tomando el rubro de actividad, vemos que la totalidad de empresas del rubro tecnolégico que
contestaron la encuesta estan dentro del grupo 2, que representa al grupo que no se vio
afectado por la pandemia.

En este caso vemos 2 tipos de variables que son transversales a ambos grupos, es decir, es
fuerte su presencia (proporcion de respuesta afirmativa) en cada uno de los grupos y hacen
referencia a si tuvieron un mayor control y seguimiento sobre las variables econémicas
“contr_VarEco”) y controlaron o redujeron costos (“contr_cost”). Esto puede dar una idea de
coémo estas empresas manejaron la incertidumbre frente a la pandemia; como lograron tener
mas control sobre la economia de la empresa y en la medida de lo posible reducir costos para
enfrentar potenciales crisis que puedan surgir.

Fuera de estas variables, podemos observar que el cluster 2 (46 empresas) es el mas afectado,
dado que tuvieron que implementar mas medidas para atravesar la pandemia como, por
ejemplo: buscar distintas opciones de financiamiento, cancelar inversiones que tenian
previstas hacer en el afo, refinanciar deudas y diferir el pago de impuestos o cuentas a pagar
de proveedores. Por el contrario, el cluster 1 (66 empresas) esta conformado basicamente por
empresas que menos sintieron el impacto y, por lo tanto, no tuvieron que optar mayormente
por estas medidas.

Conectando con el andlisis que haciamos del bloque de informacion anterior (“Efectos en las
finanzas”), podemos ver nuevamente que, para los rubros de “Industria” y “Servicios”, la
mayor parte de las empresas que los conforman se encuentra en el grupo mas afectado. Por el
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contrario, como veiamos anteriormente, también, el rubro de “Tecnologia” se encuentra en
bloque en el grupo 1. En cuanto a la facturacion de las empresas, si observamos los grupos
vemos que el grupo 2 contiene una mayor cantidad de empresas con un nivel de facturacion
bajo (en esta escala que se establecio, de 0-5 mill.) con respecto a los otros niveles. En cambio,
si nos situamos desde el punto de vista del “personal ocupado”, las empresas de “menor
tamafio” (0-10 personas) son las que predominan en el grupo 2, con respecto a las otras
categorias y marcando una disparidad con el grupo 1, que la conforman mayoritariamente
medianas y grandes empresas. De nuevo, empresas pequefias fueron las més afectadas.

Bloque de medidas del gobierno

Este punto puede ser el que mas impacto pueda tener en la realidad de las empresas. Paises
desarrollados como EE. UU. implementaron medias expansivas del gasto publico del entorno
al 10% Espafia lo hizo en un 15%, Italia en un 20%, Alemania en un porcentaje superior al
20%. Otros paises en Latinoamérica fueron por politicas mas controladas en el gasto, como
fue el caso de Uruguay que en una primera etapa rondaba el 1,6% del PBI (Lanzelotti, 2020).

Como se dijo anteriormente, muchas de las empresas uruguayas afrontaron dificultades. Las
preguntas contempladas en esta categoria estuvieron vinculadas con las medidas ejecutadas
por el gobierno para contener la pandemia. Ejemplo de ellas fueron:

o Seguro de paro parcial,

o Seguro por enfermedad para mayores a 65 afios,

o Prdrrogas por obligaciones del Banco de Prevision Social (BPS).

o Prdrrogas por vencimientos de obligaciones con Direccion General Impositiva DGI.
o Acceso a nuevos préstamos en el marco del sistema Sistema Nacional de Garantias
SIGA

En este caso trabajaremos con 3 grupos de empresas que surgen del analisis de cluster,

Figura 7: Cantidad empresas por sector, personal y facturacion (dolares americanos)
segun cluster

Cluster Cant. Comercio Industria Otros Servicios Tecnologia
1 54 11 3 22 1z =
2 48 a8 3 25 10 2
3 10 4 1 3 2 o
0-5 mill. 5-10 mill.  _+10 mill. 0-10 pers. 10-50 pers. 50-100 pers.
37 5 12 17 24 13
31 7 10 11 21 16
5 2 o 4 5 1

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion
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Figura 8: Grafico para representar clusters obtenidos a través de k-modes - “Medidas
implementadas por el gobierno”

Distribucion en el grupo 1

10
U
B 4
40
20
WA SefEnd-E5 ine_faintPem proer_dg s _leva pror_otiBes prast SIGA pom_bps
Distribucion en 2l grupo 2
1
U
B 4
40
20 4
wh_pam sofgEni=EE ine:_naintPers proer_dgl Thaee_lva prom_otlBos prast SIGA pror_bps
Distribucion en 2l grupo 3
100 o
B
Eu -
40
20 4

irg_pani segEnd+E5 ine._minPers pro_dgl flaze_lrra pror_otlBics: rest_SIGA prom_bps

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion
Figura 9: Andlisis de cluster —“Medidas implementadas por el Gobierno”

Variables Pregunta

Indique si la empresa utiliz o se ha beneficiado de las siguientes medidas de apoyo y flexibilizacién
dispuestas por el gobierno para enfrentar la crisis:

seg._parc Subsidio por desempleo parcial

segEnf+65 Seguro por enfermedad para personal mayor a 65 afios

inc_reintPers  Incentivos econdémicos por reintegro o incorporacion de personal
prorr_dgi20 Prérrogas de vencimiento de obligaciones tributarias administradas por DGI

febx_inv Flexibilidad en las condiciones a cumplir en los proyectos de inversion

prorr.oblBcs  Prérrogas de vencimiento de obligaciones bancarias

prest_SIGA Acceso a nuevos préstamos en el marco del sistema de garantia SIGA

prorr.BPS Prérrogas de vencimiento de obligaciones con BPS, Intendencia, Empresas Piblicas

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion

La medida mas utilizada entre todas las empresas fue el seguro de paro parcial, que fue
exitoso (desde el punto de vista de su implementacidn), por lo que no se descartaria una nueva
utilizacion en futuros problemas (similares) que afecten al mercado de trabajo.

El seguro de paro parcial permitié modificar el régimen més rigido que establecian las leyes
laborales, hasta el momento. Anteriormente, el empleado que iba al seguro lo hacia por
periodos de 1 mes, con un plazo maximo de 4 meses. Con este régimen, el empleado puede
ir al seguro por cierta cantidad de dias o incluso haciendo una reduccion horaria en su lugar
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de trabajo (con el subsidio correspondiente), por lo que fue una medida de flexibilizacién en
que las empresas Se apoyaron, ya sea por temas econémicos, como sanitarios. En este caso,
las empresas que conforman el grupo 1 (54 empresas), practicamente, no hicieron uso de las
medidas ofrecidas por el gobierno. En los grupos 2 y 3, predomind el seguro de paro parcial
y, en este ultimo, se utilizaron otras medidas también difundidas por el gobierno (prérrogas
en los aportes patronales, obligaciones fiscales con DGI, obligaciones bancarias, etc.).

Las que estan en el grupo 3, utilizaron casi todas las medidas propuestas por el gobierno.

Bloque de medidas tecnoldgicas
La pandemia trajo cambios en la operativa de algunas empresas. Por ello, preguntamos si:

o Desarroll6 nuevos canales de venta.

) Incorpor6 nuevos productos a su empresa.
o Reinventd nuevos productos o servicios.

o Ofreci6 servicios de forma virtual.

Tenemos dos grupos bien diferenciados. El primero de ellos formado por 77 empresas y el
segundo 35.

La amplia mayoria no desarroll6 nuevos canales o productos. Esto pudo deberse a varios
motivos. Sin embargo, nos falta informacion para profundizar en el tema.

Dentro del segundo grupo, vemos que mas de un 90% de las empresas que lo integran tuvieron
que reinventar algn producto o servicio para poder cumplir con la demanda.

Figura 10: Cantidad empresas por sector, personal y facturacién (délares americanos)
segun cluster

Cluster Cant. Comercio Industria Otros Servicios Tecnologia
1 77 1z B 40 16 3
2 35 11 1 10 3 5
0-5 mill. 510 mill. _+10 mill. 0-10 pers. 10-50 pers. 50-100 pers.
51 10 16 23 36 18
25 4 B 9 14 12

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion
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Figura 11: Gréfico para representar clusters obtenidos a traves de k-modes - “Medidas
tecnologicas”

Distribucidn en el grupo 1
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new_Cvtas new_prod fidel_clien cambXdem sery_virtual

Distribucion en el grupo 2

100 A
20
80 =
40 =
20

new_Cvtas new_prod fidel_clien cambXdem sery_virtual

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion
Figura 12: Andlisis de cluster — “Medidas Tecnologicas”

Variables Pregunta

new_Cvtas Desarrollé nuevos canales de venta (venta online, redes sociales, etc)?

new_prod Desarrollé o incorpord nuevos productos a su empresa?

fidel_clien20  Desarrollé programas y acciones de fidelizacién de clientes?

cambXdem  Reinventd productos o servicios en funcidn de los cambios que hubo en la demanda?
serv_virtual  Ofrecid servicios de forma wirtual?

Fuente: Propia a partir de los datos generados en la investigacion

Teletrabajo

Este régimen de trabajo en forma remota gener6 un cambio importante para las empresas que
debieron adaptarse de forma rapida para seguir produciendo. En este caso, se resolvié estudiar de
forma aislada al “teletrabajo”, ya que fue una novedad de la pandemia, y no es adecuado utilizar el
método de clustering. Para poder analizar esta variable recurrimos a un método de clasificacion
supervisada, como es la regresion logistica.

La idea es analizar qué caracteristicas de las empresas, 0 incluso de la persona encuestada (que
mencionabamos puede tener participacion en las decisiones de la empresa), podian ser mas relevantes
para optar o no por el régimen de teletrabajo. Las caracteristicas que tuvimos en cuenta como
variables predictoras son su nivel educativo (formacion) y si particip6 de la propiedad de la empresa;
y en cuanto a las caracteristicas (propiamente dichas) de las empresas: sector de actividad, cantidad
de personal ocupado, forma juridica de la empresa, nivel de facturacion, si era una empresa

exportadora (0 no) y, por Ultimo, si era una empresa familiar (o no).
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Para llegar al modelo con el cual nos vamos a quedar, utilizamos un método jerarquico descendente
0 hacia atras” (stepwise backward), es decir, partimos de un modelo en cual tenemos todas las
variables predictoras y en cada paso fuimos descartando las menos significativas. En la siguiente
tabla, se puede observar al modelo que se llegd, que se parte en 2 secciones; la que hace referencia a
la persona, por un lado, y a los atributos de la empresa, por el otro. En la siguiente tabla, se pueden
observar los resultados de la regresion. Los coeficientes resultantes del modelo (“Coef.””) que estan
asociados a cada input o variable predictora, nos van a dar una idea del cambio que puede tener en el
Odds Ratio (“OR”), cada una de las variables. El Odds Ratio, también conocido como razon de
oportunidades o chances, nos da una medida de asociacion entre las variables. En el caso de la
regresion logistica, tomamos una categoria de referencia para cada variable y vemos la razon de
oportunidades de las demas categorias de la misma variable, con respecto a la de referencia. En este
sentido, lo que més nos intereso es conocer la magnitud del coeficiente y, sobre todo, el signo, para
saber si la variable predictora afecta positivamente o negativamente con respecto a la categoria de
referencia que estemos manejando. También se pueden observar los intervalos de confianza inferiores
(LIIC OR) y superiores (LSIC OR), para dichos pardmetros.

Figura 13: Coeficientes de la regresion logistica — Teletrabajo

Coef. OR LIC OR LSIC OR

(Intercept) 041 066 0.14 3.03
Educ. Posgrado 1.17 3.23 070 16.51
Educ. Profesiona 1.40 407 1.17 15.69
Educ. Técnico 0.14 1.14 026 512
Personal 10-50 pers. 0.34 140 049 405
Personal 50-100 pers. 222 921 23X 50.32
Exporta 5i 2.06 TB8 175 58.45
Familiar 5i -1.36 026 0.08 0.70

Fuente: propia a partir de los datos generados en la investigacion.

El nivel educativo de la persona que responde la encuesta y —particularmente-- aquellos que tienen
formacidn profesional, aparecen de forma significativa. Eso tendria sentido, si la persona que contesta
la encuesta es la responsable de tomar las decisiones de la empresa.

La regresion muestra que la variable “cantidad de personal” es una variable predictora significativa
del teletrabajo en aquellas empresas que tienen entre “50 y 100 personas™, al igual que si es una
empresa “exportadora”.

A mayor personal (“50 a 100 personas’), mayores probabilidades (hasta 9 veces més) de realizar
teletrabajo en comparacion con la categoria de referencia (0-10 personas, “pequefias empresas”). Esto
cobra cierto sentido en el contexto de pandemia, haciendo referencia a que las empresas con una gran
cantidad de personal ocupado, por un tema de protocolo sanitario, debieron incurrir en mayores
gastos, tanto para la adaptacion del local (establecer el distanciamiento de las distintas estaciones de
trabajo), como para temas sanitarios o de limpieza del mismo.

Lo mismo sucede si exportan, tiene un coeficiente de casi 8 veces mayor aumentando enormemente
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la propension a hacer teletrabajo.

Otra variable para analizar es el tipo de empresa, la cual --para la categoria ‘“Familiar” -- s méas
probable que no opten por un régimen de teletrabajo. Esto puede verse por el signo del coeficiente
que es negativo. Esto esta asociado también a que las empresas familiares son las que tienen menor
cantidad de personal ocupado.

Conclusiones y consideraciones finales

Inicialmente, nos planteamos buscar respuesta a las preguntas sobre el impacto de la pandemia en las
empresas, las medidas que tomaron para seguir funcionando durante la primera etapa del COVID-
19, las medidas de gobierno que aprovecharon y, por dltimo, si implementaron cambios tecnoldgicos.
A partir de la segmentacion de la muestra, a través del anlisis de cluster, se identificaron distintos
perfiles de comportamiento. Cabe sefialar que, a esa altura, no se conocia cual seria el devenir de la
pandemia.

En cuanto a las medidas implementadas en las empresas se observo que -durante el periodo de la
pandemia (en el cual se realizo el cuestionario, después de la primera ola)- las empresas en su conjunto
llevaron a cabo un mayor control de las variables econdmicas y, sobre todo, de los costos, tratando
de reducirlos en la medida de lo posible. Esto pudo haberse debido a la incertidumbre a la que se
enfrentaron a una situacion que no tenia precedentes cercanos en el tiempo (si es que los hay). Las
empresas que se vieron mas afectadas (de los rubros “Industria” y “Servicios”, y pequefias empresas,
en cuanto a personal y nivel de facturacion) tuvieron que hacer uso de una bateria de medidas para
mantener su negocio; esto implico buscar distintas opciones de financiamiento, refinanciar deudas,
cancelar inversiones que tenian previstas durante el afio, ademas de diferir pagos de proveedores e
impuestos.

Dentro de las empresas que tenemos en la muestra, la medida mas utilizada, y por la que optaron
aquellas que hicieron uso de las soluciones que brindo el gobierno para atravesar la pandemia, fue la
del régimen de seguro parcial, por lo que se evidencid un éxito en cuanto a su implementacion. Fueron
pocas las empresas que optaron por el resto de las soluciones brindadas (prérrogas de aportes,
impuestos, obligaciones, prestamos SIGA, etc.). Respecto a los cambios tecnolégicos que tuvieron
que implementar las empresas para continuar con su negocio, observando la muestra, vemos que la
mayoria de las empresas no realizaron cambios. El sector minoritario que si realiz6 cambios
tecnoldgicos responde principalmente a reinventar productos o servicios en funcion de los cambios
que existieron en la demanda, lo que fue acompafiado por el desarrollo de nuevos canales de ventas
comao, por ejemplo: venta online, redes sociales, etc.

Otra medida que fue estudiada por separado y que se enfoca mas en el funcionamiento que en la
demanda del negocio, es el teletrabajo. Pudimos observar que fue un régimen mayormente aplicable
a empresas grandes, en cuanto a cantidad de personal ocupado, lo que tiene sentido con respecto a
protocolos que debieron implementar los locales y sus costos asociados. Esta medida gener6
flexibilidad y resultd acorde con los resultados obtenidos en Espafia por Pérez-Calle, Garcia-
Casarejos & Garcia-Bernal (2021).

Inicialmente, el objetivo que se planteo en el trabajo fue conocer como las empresas reaccionaron a
la pandemia del Covid-19. Esto se logré mediante distintas técnicas y enfocandonos en bloques de
informacion especificos, describiendo las distintas medidas que han utilizado las empresas (ya sea
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soluciones brindadas por el gobierno o no), los efectos que tuvo la pandemia en las finanzas de estas
y los cambios tecnoldgicos que han debido introducir, correspondientes, tanto a la demanda del
mercado, como al funcionamiento interno de la empresa (“teletrabajo’). Pueden existir otros caminos
(complementarios a este trabajo) para la clasificacion de las empresas que, quizas, den origen a futuros
trabajos.

Por ultimo, cabe sefialar que la instancia de realizacion de la investigacion (luego de la primera ola)
genero niveles de incertidumbre, pero, también, cierta confianza en que las medidas adoptadas habian
funcionado en el pais, considerando la caida de casos en un escenario sin vacunas. Sin embargo, los
niveles relativamente bajos de innovacion e inversion no respondieron a tal confianza ni la reflejaron.
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