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			Prólogo

			No hay duda de que el emprendimiento se ha convertido en un tema de candente actualidad, siendo creciente el interés que suscita este fenómeno en el ámbito académico y, por supuesto también, desde el punto de vista político e institucional.

			La superación de la crisis económica se advierte íntimamente ligada a una mayor proliferación de actividades de naturaleza emprendedora que den respuesta a los problemas de crecimiento y empleo que padecen buena parte de las economías de nuestro entorno y, de manera muy particular, la economía española.

			Además, son precisamente las pequeñas empresas de reciente creación, fundamentalmente aquellas basadas en tecnología e innovación, las que de manera creciente están haciendo posible una transformación efectiva de conocimiento, gestado en universidades y centros tecnológicos, a través de nuevos productos y servicios de alto valor añadido. Dichas empresas, conocidas como Nuevas Empresas de Base Tecnológica (NEBT), se erigen como agentes clave de los ecosistemas de innovación, ya que facilitan los procesos de transferencia tecnológica, nutriendo y dinamizando las actividades de I+D+i de las grandes corporaciones.

			De todas las posibles dimensiones que afectan al que se ha venido a denominar «ecosistema emprendedor», este libro aborda de manera particular la financiación de este proceso, conocido como proceso start-up, como un elemento de indiscutible relevancia y que afecta de manera decisiva a la capacidad de un territorio para articular un tejido emprendedor sólido, sostenible y basado en el aprovechamiento de nuevas oportunidades.

			Los proyectos de negocio en fases nacientes están sujetos a un vacío de financiación, en la medida en que sus propias características y naturaleza complican sobremanera su acceso a recursos financieros tradicionales. Sin embargo, y a pesar de su importancia, son todavía relativamente escasas las publicaciones que aborden esta problemática y que sirvan como referencia para emprendedores y otros agentes interesados en conocer cómo y de qué manera un proyecto empresarial puede cubrir sus necesidades de financiación en las primeras fases.

			El libro se construye en base a tres grandes capítulos. En el primero de ellos se presenta un desarrollo conceptual previo acerca del concepto «iniciativa emprendedora» y se delimita el proceso de creación de un proyecto empresarial. De manera particular, se presta una especial atención al colectivo de las Nuevas Empresas de Base Tecnológica (NEBT), cuyo desarrollo resulta clave en los procesos de transferencia de tecnología y conocimiento científico.

			En el segundo capítulo se expone el marco conceptual que permite explicar las dificultades de acceso a financiación que experimentan los proyectos de negocio en fase start-up. En concreto, se realiza una revisión de la literatura y de las principales teorías financieras sobre la estructura de capital, cuestionando su aplicabilidad en el caso específico de las empresas de reciente creación. De manera concreta, se apela a la importancia que ejercen las asimetrías de información, cuyos principales efectos (selección adversa y riesgo moral) desencadenan un racionamiento generalizado del crédito hacia estos proyectos. En su última parte, el capítulo presta una especial atención al colectivo de Nuevas Empresas de Base Tecnológica (NEBT), cuya particular idiosincrasia influye de manera directa en sus posibilidades de acceder a recursos financieros externos.

			Por último, el tercer capítulo se inicia con la definición del concepto equity gap o vacío de capital. La comprensión de este término sirve como punto de referencia para identificar y describir las diferentes fuentes de financiación de que dispone el emprendedor en función de la fase en la que se encuentre el proyecto (semilla, arranque, crecimiento/expansión, etc.).

			En este sentido, se lleva a cabo una descripción detallada de las principales características asociadas a cada tipo de fuente, y se examinan las condiciones de acceso, así como las ventajas e inconvenientes que presenta cada una de ellas. En concreto, son objeto de análisis las siguientes fuentes: aportaciones de los socios promotores, Family, Friends and Fools (3F’s), bancos y cajas, préstamos participativos, capital riesgo, business angels, crowdfunding, Mercado Alternativo Bursátil (MAB), Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) y concursos para emprendedores. De manera adicional, se lleva a cabo una descripción de los principales programas de ayudas públicas dirigidas al segmento emprendedor en España, con una especial atención a los orientados al colectivo de proyectos de base tecnológica. Se incluye, además, una serie de anexos que recogen listados de los fondos de venture capital existentes en España, así como de las principales aceleradoras de start-ups.

			En resumen, se trata de una obra exhaustiva, completa, que combina el rigor académico con una visión más práctica a través de ejemplos, casos prácticos y figuras explicativas. Estamos seguros de que servirá como herramienta muy útil para profesorado que imparta docencia en asignaturas de grado y posgrado relacionadas con el emprendimiento y la creación de empresas, para instituciones y agentes sociales (agencias de desarrollo regional, incubadoras y viveros de empresas, Centros Europeos de Empresas e Innovación —CEEI—, asociaciones de jóvenes empresarios, etc.) y, en definitiva, para cualquier persona interesada en conocer las particularidades asociadas a la financiación de un proyecto empresarial en sus primeras fases de vida.
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			Iniciativas de negocio en fase emprendedora: delimitación conceptual

			1.1. INTRODUCCIÓN

			En el actual escenario económico, el dinamismo emprendedor que supone la creación de nuevos proyectos empresariales resulta clave para el desarrollo de las economías en términos de crecimiento económico, empleo e innovación. La presencia de una masa crítica de emprendedores permite a un país o región captar oportunidades globales e implica la transformación efectiva de ideas en valor económico para sus propietarios y en valor social para todos los grupos de interés vinculados (nuevos empleos, clientes, proveedores y sociedad en general).

			El éxito de los emprendedores no depende exclusivamente de su proyecto o idea de negocio, sino que hay diversos factores sociales y estructurales, que interactúan y son interdependientes de manera dinámica, y que pueden facilitar o impedir la creación de nuevas organizaciones. De acuerdo con el Libro Blanco de la Actividad Emprendedora en España (Alemany et al., 2011), existen tres factores clave que se consideran relevantes para el fomento de la actividad emprendedora: cultura emprendedora, formación en emprendimiento y financiación de nuevos proyectos de negocio. Este último será concretamente el leitmotiv objeto de estudio a lo largo de los próximos capítulos.

			No obstante, en este primer capítulo presentamos una delimitación conceptual previa acerca del término «iniciativa emprendedora» y realizamos un repaso de las diferentes taxonomías. De manera particular, prestamos una especial atención al colectivo de las Nuevas Empresas de Base Tecnológica (NEBT), cuyo desarrollo representa un mecanismo fundamental para la transferencia de tecnología y conocimiento. Dichos proyectos ayudan a aprovechar y retener talento y capital intelectual, frecuentemente procedente de las universidades y centros de investigación.

			1.2. EMPRENDIMIENTO Y PROYECTOS DE NEGOCIO EN FASES
				TEMPRANAS DE DESARROLLO

			1.2.1. La importancia socioeconómica de la actividad emprendedora

			En los últimos tiempos, las nuevas y pequeñas empresas han pasado a representar el motor de desarrollo económico y social por excelencia (Bosma et al., 2009). Diversos estudios han resaltado el importante papel que las actividades emprendedoras ejercen sobre el nivel de desarrollo de una sociedad, subrayándose el efecto catalizador que la creación de empresas provoca de forma sistemática sobre la economía, en términos de prosperidad y crecimiento económico (Acs et al., 2007), innovación (Baumol, 2002) o generación de empleo y crecimiento regional sostenido (Audretsch, 2007).

			El impacto del dinamismo emprendedor sobre el crecimiento económico ha sido estudiado desde un punto de vista macroeconómico. Diversos estudios confirman que la relación entre ambas variables se ajusta a una curva en forma de «U», de tal forma que altos niveles de actividad emprendedora son propios de economías de alto y bajo desarrollo económico (Van Stel et al., 2005; Bosma et al., 2009).

			Así, conforme avanza el desarrollo económico, el tamaño empresarial medio se eleva y surgen grandes empresas intensivas en empleo, de modo que se reduce la necesidad de recurrir a la actividad emprendedora1 (emprendimiento por necesidad). Sin embargo, a partir de un cierto nivel de desarrollo, la actividad emprendedora se correlaciona positivamente con la riqueza del país o región en la medida en que surgen nuevos emprendedores impulsados por percepción de oportunidades de negocio en el mercado que no han sido explotadas.

			Es este último escenario el que resulta de interés en el caso de países o regiones con un nivel de desarrollo elevado, ya que demostraría que el dinamismo emprendedor se convierte en un elemento clave para incentivar la prosperidad económica y la innovación. Esta realidad se ha visto acentuada en economías cada vez más basadas en el conocimiento, con empresas de servicios que, por término medio, suelen tener un menor tamaño (Audretsch y Thurik, 2001), con un desarrollo de las TIC que favorecen una menor dependencia de la localización geográfica en un lugar establecido (Bosma et al., 2009) y con sistemas de I+D+i cada vez más abiertos (Chesbrough, 2006), donde pequeños proyectos de base tecnológica se convierten en agentes clave de la transferencia de conocimiento al tejido productivo.

			1.2.2. Iniciativa emprendedora: conceptualización y proceso de creación

			El emprendimiento2 es un proceso que se inicia con la generación de una idea, continúa con las acciones pertinentes para su puesta en marcha y lanzamiento al mercado y avanza hacia una etapa de consolidación que se alcanza toda vez que ha sido superada con éxito la fase emprendedora o start-up.

			En términos generales, hablar de iniciativa emprendedora implica aludir a un proceso dinámico en el que las personas identifican oportunidades para innovar y actúan transformando ideas en actividades prácticas dentro de un contexto social, cultural y económico (Lanero, 2010). En este trabajo, nos remitimos a este último ámbito, donde el término «iniciativa emprendedora» alude al fenómeno de creación de nuevas empresas3.

			Muchos autores entienden la iniciativa emprendedora en términos de identificación y explotación de nuevas oportunidades de negocio (Bygrave y Minniti, 2000). Shane y Venkatamaran (2000, p. 218) definen el campo de investigación del entrepreneurship4 como «el análisis académico de cómo, por quién y con qué efectos son descubiertas, evaluadas y explotadas las oportunidades para crear bienes y servicios futuros». Esta definición se centra en la interacción entre los individuos emprendedores y el entorno, y más específicamente en su modo de actuar descubriendo, evaluando y explotando oportunidades.

			En este sentido, es indudable que la explotación de oportunidades empresariales conlleva la inversión en recursos de diversa índole, cuya disponibilidad favorece o entorpece el logro de los fines establecidos (Timmons, 1997). La iniciativa emprendedora implica así la confluencia de determinados factores relacionados con el propio empresario y con el entorno. En este sentido, el proceso de creación de una empresa se basa en tres elementos fundamentales: la oportunidad de negocio, el equipo emprendedor y los recursos.

			La literatura ha tratado también de aportar una visión de la creación de empresas como proceso de fases contiguas, aunque no siempre sucesivas, en cada una de las cuales es posible localizar a un tipo específico de emprendedor con unas características de madurez y desarrollo empresarial diferentes.

			Tal y como establece Lanero (2010), las clasificaciones realizadas en este sentido suelen estructurar el desarrollo de la iniciativa emprendedora en torno a tres fases: una primera etapa de preempresarización, determinada por la declaración de intenciones y decisiones de emprender, así como por la maduración del proyecto empresarial; una segunda fase de empresarización, en la que se desarrolla la actividad inicial de puesta en marcha del negocio, y una tercera de postempresarización, a partir de la supervivencia y consolidación empresarial.

			Esta clasificación está muy relacionada con la secuencia gestación-creación-lanzamiento propuesta por Veciana (2005) o con la utilizada por Bygrave y Hofer (1991), quienes definen el proceso emprendedor como una secuencia de tres fases sucesivas: la identificación de una oportunidad de negocio, la explotación de dicha oportunidad y, finalmente, la creación de valor.

			De igual manera, Nueno (1994) habla de un ciclo de tres fases diferentes: prenatal (en la que el emprendedor elabora el plan de empresa), nacimiento (a través de la organización de los recursos disponibles para la iniciación de la actividad) y postnatal (cuando el emprendedor se centra en la formulación de estrategias de crecimiento, una vez garantizada la supervivencia del negocio).

			En cualquier caso, es indudable que el proceso de creación de una empresa no es homogéneo para todas las iniciativas emprendedoras y, en determinadas ocasiones, tampoco es estrictamente lineal en el tiempo, sino que se trata de un proceso dinámico (ongoing process) en el que cada de una de las fases se retroalimenta de manera continua en el tiempo (Bernasconi, 2006).

			Una de las secuencias más prácticas del proceso emprendedor es la que se establece en el marco del proyecto Global Entrepreneurship Monitor (GEM)5, dedicado a la medición de la actividad emprendedora y la creación de empresas a nivel internacional. De acuerdo con esta metodología, el desarrollo de la iniciativa emprendedora queda estructurado en torno a tres fases: concepción, nacimiento y persistencia (véase figura 1.1).

			Así, la fase temprana o early stage viene representada por el tiempo que permanece un proyecto de negocio en su etapa emprendedora, concretamente 42 meses de vida. A lo largo de este período, el proyecto GEM distingue entre los emprendedores nacientes, con un tiempo de actividad inferior a los tres meses de vida, y los emprendedores nuevos, concebidos como propietarios-gerentes y que llevan ejerciendo su actividad empresarial en un período comprendido entre los tres y los 42 meses.
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			Figura 1.1. Fases de la iniciativa emprendedora. [FUENTE: De la Vega et al. (2009).]

			1.3. UNA TIPOLOGÍA DE INICIATIVAS EMPRENDEDORAS: LAS
					NUEVAS EMPRESAS DE BASE TECNOLÓGICA (NEBT)

			Dentro del conjunto de iniciativas emprendedoras, el colectivo de las llamadas Nuevas Empresas de Base Tecnológica (NEBT) ha recibido una atención especial en la literatura económica. A pesar de que proporcionalmente su representación dentro del total de empresas es reducida, su importancia es capital en el desarrollo económico de un país o región.

			Esto es así en la medida en que facilitan los procesos de transferencia de tecnología y conocimiento. Desarrollan tecnologías innovadoras que, aplicadas a productos y servicios concretos, aportan soluciones a necesidades no cubiertas en el mercado. Estas características sitúan a las NEBT en un lugar estratégico de la cadena de valor de sus clientes y actúan como facilitadores y agentes catalizadores de los procesos de innovación del tejido productivo.

			Sin embargo, su idiosincrasia y la naturaleza de su actividad hacen que su funcionamiento presente unos rasgos particulares que hacen diferentes a estos proyectos respecto a otras iniciativas de negocio en fase emprendedora. Así pues, en los próximos apartados procedemos a examinar con detalle las características, el perfil y la naturaleza de estas iniciativas cuya capacidad innovadora las sitúa como catalizadores del cambio tecnológico.

			1.3.1. Definición

			Las Nuevas Empresas de Base Tecnológica (NEBT) son entidades que tratan de desarrollar y explotar comercialmente una innovación tecnológica que está afectada por un grado significativo de incertidumbre comercial (FECYT, 2009). Se trata de un colectivo empresarial que ha atraído el interés de muchos analistas por su protagonismo en el desarrollo de innovaciones, servicios y productos en sectores emergentes y de alta tecnología.

			Sin embargo, y pese a que son numerosas las investigaciones que se han
				centrado en estudiar las especificidades que caracterizan a este colectivo de
				empresas, por el momento no se ha alcanzado un consenso generalizado en la
				literatura que aporte una definición comúnmente aceptada sobre este término
				(Comisión Europea, 2002; Merino y Villar, 2007; Fariñas y López, 2006; Lindholm,
				2007). De esta forma, es habitual que cada autor utilice una u otra definición en
				función de los datos de los que dispone o según el aspecto que desea investigar. La
				indefinición del término alcanza también su propia semántica, de manera que en
				lenguaje anglosajón se emplean multitud de términos como High-Tech
					Enterprises; Knowledge-based firms; Spin-Offs, o Young Highly Innovative
					Enterprises.

			Los primeros intentos por delimitar y acotar conceptualmente el término que nos ocupa se caracterizaron por aportar definiciones un tanto restrictivas del colectivo de NEBT (Storey y Tether, 1998). Little (1977), a quien se atribuye la autoría del término, define las NEBT como aquellas empresas de propiedad independiente, establecidas durante no más de 25 años y basadas en la explotación de una invención o de una innovación de carácter tecnológico. Posteriormente, y con criterios similares, Shearman y Burell (1988) delimitaron el concepto a aquellas empresas nuevas e independientes cuya actividad está relacionada con el desarrollo de nuevas industrias.

			Otra de las definiciones más citadas en la literatura se explicitó en el año 1992 a través de la Oficina de Evaluación Tecnológica en Estados Unidos. En este caso, se definen las NEBT como organizaciones productoras de bienes y servicios, comprometidas con el diseño, desarrollo y producción de nuevos productos y/o procesos de fabricación innovadores, a través de la aplicación sistemática de conocimientos técnicos y científicos (Office of Technology Assessment, 1992). Sin embargo, esta definición no hace ningún tipo de referencia al tamaño o la antigüedad de la empresa como criterios de delimitación del colectivo a analizar.

			Una definición más ajustada es la consensuada en el proyecto ACREA6, tras una extensa revisión de la literatura especializada. En el mismo se define NEBT como «aquella organización de nueva creación productora de bienes y servicios, basados en tecnología nueva o innovadora, comprometida con el diseño, desarrollo y producción de nuevos productos y/o procesos de fabricación innovadores, a través de la aplicación sistemática de conocimientos científicos y técnicos».

			Es importante subrayar que la consideración de una empresa como NEBT implica, tal y como se ha indicado anteriormente, que basen su ventaja competitiva en la aplicación sistemática de conocimiento científico y tecnológico, lo que les permite generar productos y/o servicios innovadores antes que sus competidores, aprovechando nichos de mercado con alto valor añadido y aún no explotados. Como apuntan Merino y Villar (2007), las NEBT se consideran proyectos empresariales cuya principal característica es que el I+D es el negocio y no una partida presupuestaria.

			En cualquier caso, la dificultad práctica que entraña el empleo de definiciones restrictivas en trabajos o investigaciones de naturaleza empírica ha provocado que con el tiempo se haya tendido a utilizar definiciones más amplias dado que facilitan la delimitación, la comparación y la caracterización de este colectivo empresarial (Fariñas y López, 2006).

			En este sentido, Storey y Tether (1998) plantearon la que con el tiempo se ha convertido en una de las definiciones más empleadas en la literatura empírica. Estos autores definen las NEBT como «empresas pequeñas de reciente creación, establecidas en sectores de alta tecnología y de propiedad independiente». Su trabajo permitió consensuar tres características fundamentales que comparten estas empresas y que deben utilizarse como requisitos para la correcta delimitación del concepto de NEBT. En primer lugar, su reducida dimensión; segundo, su edad joven7, y, por último, la independencia de su estructura de propiedad, entendiendo que deben incluirse empresas que no pertenecen a grupos empresariales, o bien que no estén participadas por encima de un cierto porcentaje (Trenado y Huergo, 2007).

			No obstante, tal y como apunta FECYT (2009), no parece haberse encontrado coincidencia de criterio en la variable o rasgo tecnológico que identifica a estas empresas, algo probablemente debido a las limitaciones de información a las que se enfrentan los estudios que han tratado de analizar este colectivo. En cualquier caso, la mayoría de las investigaciones clasifican las empresas de acuerdo con criterios oficiales, como los establecidos por la OCDE o Eurostat, los cuales identifican las actividades en función de si son de alta, media-alta, media-baja o baja tecnología. Otra posibilidad utilizada en la literatura empírica (Butchart, 1987) consiste en la configuración de un indicador sintético de intensidad tecnológica que agrupe diversas variables que a juicio del autor justifican su perfil tecnológico (esfuerzo en I+D, personal empleado en actividades de I+D, etc.).

			La definición que establecieron Storey y Tether (1998) ha sido utilizada en la mayoría de las investigaciones empíricas sobre el área. Díaz et al. (2010), por ejemplo, llevan a cabo un estudio de empresas científicas y tecnológicas de nueva creación en la Comunidad de Madrid estableciendo tres requisitos para la segmentación de la muestra: primero, no haber transcurrido más de tres años desde su creación; segundo, proyectos que operen en sectores de alta tecnología, y tercero, propiedad de la compañía independiente.

			Desde un puesto normativo, las instituciones han tratado de delimitar también esta cuestión. Así, la aprobación del Reglamento Comunitario (CE n.º 800/2008), dentro de su apartado de ayudas a empresas jóvenes e innovadoras, aporta también una referencia práctica respecto a los criterios que debe cumplir una NEBT para ser considerada como tal. En concreto, la normativa comunitaria fija tres condiciones: primero, que se trate de una pequeña empresa; segundo, que tenga menos de seis años de vida, y tercero, que los costes de investigación y desarrollo representen un mínimo del 15 % de sus costes de funcionamiento totales durante al menos uno de los tres años anteriores.

			De igual forma, la nueva Ley de Ciencia en España (Ley 14/2011), en su disposición adicional tercera, otorga la condición de joven empresa innovadora a aquel proyecto de negocio que con una antigüedad inferior a seis años cumpla dos requisitos: primero, que haya realizado unos gastos de I+D+i que representen al menos el 15 % de los gastos totales de la empresa durante los dos ejercicios anteriores (o en el ejercicio anterior para proyectos con una vida inferior a dos años) y, segundo, que se acredite, sobre la base de un plan de negocios, que la empresa desarrollará en un futuro previsible productos de servicios o procesos tecnológicamente novedosos.

			En términos generales, la literatura empírica especializada se ha ajustado a los parámetros clásicos para la definición del colectivo de NEBT (dimensión, antigüedad, independencia y perfil tecnológico) a pesar de que cada investigación está condicionada por la naturaleza de la información de que dispone (Schneider y Veugelers, 2010).

			Un ejemplo de ello lo encontramos en el PITEC8, el Panel de Innovación Tecnológica en España, que representa la principal base de datos longitudinal sobre NEBT en España. En este caso, no parten de una definición única, sino que identifican dos muestras de NEBT combinando para su clasificación el uso de criterios amplios (< 200 empleados, de nueva creación, no perteneciente a un grupo de empresas) con determinados rasgos medidores de la intensidad tecnológica (gasto en innovación por ocupado superior a la media del sector y proporción de empleo en I+D mayor que la media del sector).

			Otro término relacionado y empleado regularmente en la literatura es el de empresa gacela. Sin embargo, es necesario precisar que en este caso es la rapidez de crecimiento la única variable que se contempla, de manera que no tiene que cumplir necesariamente los requisitos de pequeña dimensión, juventud e intensidad tecnológica e innovadora analizados anteriormente (Schneider y Veugelers, 2010).

			De hecho, Hölzl (2008) analiza el comportamiento de las empresas gacela en diferentes países de la Unión Europea y concluye que, a pesar de que es más probable que una empresa gacela opere en sectores de alta tecnología y sea más intensiva en actividades de I+D (frente a las de lento crecimiento), muchas empresas gacela basan su rápido crecimiento en ventajas competitivas que difieren de la innovación y la intensidad tecnológica.

			En conclusión, parece no existir aún un marco teórico conceptual-analítico que sirva de punto de partida común a todos los estudios. Las NEBT constituyen una realidad heterogénea cuyas fronteras pueden variar de manera significativa en función de la percepción que sobre ellas tengan los agentes implicados y los autores. La falta de este marco conceptual en torno a las NEBT es un problema, ya que contribuye a la obtención de resultados empíricos pobres debido a la no comparabilidad tanto de las muestras como de las situaciones estudiadas.

			1.3.2. Naturaleza y principales características

			En los últimos años, la literatura especializada ha tratado de analizar el fenómeno de las NEBT con el objetivo de poder conocer su comportamiento. Por lo general, son empresas más pequeñas, altamente especializadas y que se relacionan de manera sistemática con los centros del conocimiento (Mustar, 1997). Su elevada especialización está también vinculada a una flexibilidad que les permite satisfacer con éxito las necesidades cambiantes del cliente. La adaptación al cambio es por tanto una constante en su filosofía empresarial.

			En muchos casos se trata de proyectos basados en innovaciones radicales o disruptivas que hacen que el riesgo tecnológico esté aún presente y que tengan que afrontar dificultades y fuertes barreras de entrada. Frecuentemente, los mercados en los que operan son altamente dinámicos, poco maduros e inexplorados con anterioridad, lo que aumenta la incertidumbre con relación a las empresas tradicionales.

			Su mayor riesgo induce por tanto a pensar que la tasa de mortalidad de estos proyectos es más alta que en el resto de empresas. No obstante, la literatura no es concluyente a este respecto. Storey y Tether (1998), por ejemplo, demuestran que las NEBT no presentan tasas de supervivencia menores o significativamente distintas de las del promedio de empresas.

			Las fortalezas de estos proyectos (alta inversión en I+D+i; conocimiento innovador) representan al mismo tiempo la base de sus principales debilidades. Esto es así en la medida en que asumen mayores riesgos, el tipo de producto/servicio que ofrecen es muy novedoso (barreras de entrada) y carecen habitualmente de una experiencia empresarial y/o comercial. Respecto a este último aspecto, se detecta en muchos casos el conocido como mal del inventor. Éste surge como consecuencia de una orientación muy centrada en el producto (obsesión por la excelencia del producto/servicio ofrecido) pero en ocasiones alejada de las características del mercado o las necesidades del cliente objetivo.

			De igual forma, carecen de avales o garantías reales, ya que son los activos intangibles y el conocimiento la base sobre la que pivotan sus ventajas competitivas. Esto dificulta en gran medida el acceso a recursos financieros en condiciones competitivas ya que, a su naturaleza de proyecto de reciente creación (falta de trayectoria histórica, credibilidad y reputación), se une la naturaleza intangible del conocimiento sobre el que basan su modelo de negocio (ausencia de garantías reales).

			Barajas y Ubierna (2011) establecen que los promotores de las NEBT tienen una propensión al riesgo alta pero establecen diversas estrategias para su control. Una de ellas consiste en diversificar la cartera de productos y servicios buscando el equilibrio entre aquellos con mayor valor añadido y plazos de recuperación de las inversiones más largos y aquellos que cumplen las condiciones contrarias. Ésta es una estrategia bastante habitual para obtener liquidez sin renunciar a líneas a largo plazo de alto valor que exigen períodos de maduración más dilatados9.

			Otra vía para mitigar el riesgo asociado a los proyectos de I+D en los que se basa la ventaja competitiva del proyecto consiste en el desarrollo de estrategias de colaboración con centros de investigación y con los primeros clientes. De hecho, el cliente se convierte en una fuente de conocimiento esencial, y aparece la figura de cliente emprendedor, aquel que confía en una NEBT para la solución de problemas de gran relevancia competitiva (Barajas y Ubierna, 2011). Por lo general, la colaboración cliente-NEBT suscita un efecto aprendizaje que permite aplicar el conocimiento generado a nuevas funcionalidades de sus productos (aportando un mayor valor añadido).

			Para Autio (1997), el crecimiento no es el objetivo fundamental de las NEBT y es un error considerar a las empresas de rápido crecimiento (empresas gacela) representativas del modelo general que siguen este tipo de negocios10. Colombo et al. (2010) establecen que la mayoría de las start-ups de base tecnológica experimentan un crecimiento pequeño o moderado. Las NEBT están orientadas a unos nichos de mercado tan reducidos que el crecimiento rápido y a gran escala no es posible. Por otro lado, muchas operan en el sector servicios con una tecnología de producción que no muestra economías de escala, por lo que un aumento en su escala productiva no genera un ahorro en términos de costes11 (Trenado y Huergo, 2007).

			La importancia de las NEBT y, por consiguiente, la principal razón que justifica un despliegue de políticas públicas que apoyen su creación reside en su capacidad para favorecer los procesos de transferencia de conocimiento. Actúan como catalizadores y mediadores entre la ciencia y el tejido productivo (Mustar, 2001), transformando resultados de investigación básica en ciencia aplicada. Todo ello posibilita y acelera los procesos de innovación de empresas consolidadas en el mercado.

			El modelo lineal de I+D de las grandes empresas, según el cual las compañías controlaban todo el proceso (desde la idea hasta su materialización), se ha visto sustituido por modelos de innovación abierta (Chesbrough, 2006) en los que las spin-offs basadas en investigación desempeñan un papel fundamental en los sistemas de I+D+i. De hecho, muchas NEBT presentan un modelo de negocio business to business (b2b) al transferir una tecnología que otras empresas incorporan a sus procesos.

			Las NEBT no son muy intensivas en lo que a creación de empleo se refiere, si bien su desarrollo dinamiza la generación de empleo cualificado y de calidad y representa una salida efectiva para científicos y tecnólogos que no han sido absorbidos por el propio sistema universitario que llevó a cabo su formación como investigadores y científicos.

			1.3.3. Proceso de creación de una NEBT: fases

			Algunas investigaciones han tratado de analizar de manera específica las características asociadas a las fases y el timing presente en los procesos early-stage de empresas de base tecnológica (Bernasconi, 2006; Del Palacio et al., 2006; Liao y Welsch, 2008). La incertidumbre y la alta complejidad que rodean a muchos de estos proyectos hace que la transición de una fase a otra sea en ocasiones difusa y no lineal, y son muy frecuentes redefiniciones de los proyectos que exigen de manera constante regresar a fases teóricamente ya superadas.

			El proceso de creación de una NEBT es complejo, dinámico y no lineal, y debe estudiarse conjuntamente con las características del emprendedor y los condicionantes del entorno (Merino y Villar, 2007).

			Si se utilizan como punto de partida las tres fases anteriormente identificadas (concepción/ planificación/ implementación), podríamos decir que el proceso early-stage de una NEBT (véase la figura 1.2) vendría configurado por dos subetapas (semilla o seed y arranque o start-up) que quedarían a su vez explicadas en las tres fases.

			La primera fase (seed 1: gestación de la idea tecnológica) implica identificar una aplicación concreta para una tecnología en fase de desarrollo o ya disponible, detectando así una oportunidad de negocio en el mercado y verificando si el concepto base sirve para resolver un gran problema o simplemente resuelve una pequeña necesidad (Nueno, 2009).
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			Figura 1.2. Proceso de creación de una NEBT: fases. (FUENTE: elaboración propia.)

			En el caso de las NEBT, el reconocimiento de nuevas oportunidades tecnológicas proviene de múltiples fuentes: resultados de investigación (en spin-offs académicos), contratos de transferencia tecnológica, proyectos de desarrollo interno de I+D+i (en spin-offs corporativos), proyectos de colaboración o cooperación interorganizacional, etc.

			A lo largo de esta etapa, será necesario por lo tanto iniciar el desarrollo de actividades que permitan la puesta en valor de la tecnología desarrollada (estrategias de valorización, prototipaje, gestión de los posibles derechos de propiedad intelectual, refinamiento y puesta a punto de la tecnología y examen de sus posibles aplicaciones, etc.). Se trata en definitiva de alcanzar un dominio máximo de la tecnología para su traslado al mercado.

			Durante esta primera etapa el riesgo tecnológico está muy presente y su duración en el tiempo dependerá de diversos factores: períodos necesarios para articular mecanismos de protección del conocimiento, facilidad de la transferencia al mercado, copiabilidad del concepto por parte de los competidores, etc. (Shane y Venkatamaran, 2000). Por otro lado, la calidad de los científicos e investigadores, así como sus contactos, representan el activo más importante para una empresa de alta tecnología mientras no se haya perfilado o alcanzado el producto definitivo. Según Nueno (2009), una cuidada red de contactos permite acortar y abaratar sustancialmente la fase de lanzamiento de una nueva empresa.

			La segunda etapa (seed 2: plan de negocio) implica evaluar la viabilidad técnica y económico-financiera del proyecto, así como su probabilidad de éxito en el mercado. En este sentido, es necesario desarrollar un plan de negocio sólido, atractivo y creíble que aborde el potencial de la oportunidad tecnológica desarrollada y madurada a lo largo del proceso de I+D+i, que clarifique la aportación diferenciadora del proyecto de negocio y que estime los recursos necesarios a medio plazo (evaluación del mercado potencial, estrategias de comercialización, posibilidades de internacionalización, previsión de flujos de caja futuros, estimación de necesidades de financiación, etc.).

			Si bien hasta este momento los esfuerzos del grupo promotor se habían concentrado fundamentalmente en eliminar o por lo menos minimizar el riesgo tecnológico, esta fase debe suponer una confrontación directa con el mercado del producto o servicio diseñado (riesgo de mercado). Para ello, son frecuentes los pretest o pruebas preliminares en segmentos determinados del mercado con el objetivo de observar la reacción de los clientes, comprobar in situ la viabilidad técnica del producto o servicio ofrecido y contemplar posibilidades de crecimiento. Gracias a estas experiencias piloto, el grupo emprendedor podrá iniciar una fase de introducción de mejoras o ajustes (regreso a fase anterior) con el objetivo de hacer el producto más atractivo a los usuarios o consumidores, reducir la incertidumbre y, en definitiva, mejorar la respuesta del mercado una vez que aquél pase a ser producido y distribuido a mayor escala.

			La redacción del plan de negocio es un hito fundamental para comprobar hasta qué punto el equipo emprendedor puede estar dispuesto a asumir los esfuerzos y sacrificios que exige el lanzamiento de una empresa, así como para verificar en qué medida el grupo promotor atesora las aptitudes necesarias para asumir ese reto (capacidades técnicas, habilidades de gestión y marketing, idiomas, etc.). Esta reflexión puede resultar fundamental para tratar de incorporar entre sus promotores perfiles procedentes de otras disciplinas (gestores, expertos en distribución o comercialización, business angel, etc.) y configurar un equipo multidisciplinar que aporte credibilidad al proyecto.

			Por último, la tercera etapa (start-up 1: creación de la start-up tecnológica) implicaría la constitución formal de la empresa y el lanzamiento al mercado del producto o servicio desarrollado una vez ha sido completada la fase de desarrollo y verificados los requisitos técnicos, legales o comerciales exigidos (punto final del time to market). Tal y como describe Nueno (2009), a lo largo de esta fase existe el riesgo de que la NEBT no encuentre la manera de fabricar industrialmente el producto (a mayor escala) y distribuirlo adecuadamente, por lo que es importante haber anticipado los recursos necesarios para ello (instalaciones, organización comercial, capacidad logística, contratación de personal, etc.).

			En determinados sectores que tienen un desarrollo muy inmediato, la habilidad de ocupar rápidamente el mercado desde la fase start-up es de crucial importancia. Para lograrlo, y con el objetivo de afianzar y adquirir dimensión, suele ser el momento de acudir a fuentes externas de financiación (business angel o venture capital) y beneficiarse del conjunto de programas y ayudas públicas disponibles desde la Administración. Por otro lado, resulta interesante contemplar la posibilidad de generar productos o servicios complementarios (determinados sectores de alta tecnología son proclives a ello) con el objetivo de crecer en facturación y acelerar la llegada al punto muerto.

			Una vez observado el proceso de creación de una NEBT, conviene precisar la necesidad de realizar un ajuste de plazos y ritmos para cada una de las realidades empresariales que forman parte de los diferentes sectores y que, por consiguiente, cuentan con un time to market muy distinto (Merino y Villar, 2007). Esto es así en la medida en que el sector en el que se posiciona cada NEBT (TIC, biotecnología, medio ambiente o nanotecnología, entre otros) determina a priori buena parte de las necesidades de I+D, los plazos de maduración, las barreras de entrada o los requisitos legales y técnicos requeridos, de manera que se podría afirmar que el efecto sector es clave para poder entender la duración de las fases seed y start-up de cada iniciativa12.

			Algunos autores han tratado de analizar de manera empírica las diferencias que existen en los procesos de creación de las NEBT frente a iniciativas emprendedoras de distinta naturaleza. Liao y Welsch (2008), por ejemplo, concluyen que, a diferencia de las no-NEBT, los emprendedores de base tecnológica dedican más tiempo (períodos de gestación más dilatados) y recursos a este proceso (planificación, desarrollo de un plan de negocio, búsqueda de socios o inversores externos, etc.).

			De igual forma, el origen de las NEBT es en muchos casos un tanto especial por cuanto existen habitualmente dos vías para su creación. Por un lado, cuando resultan de objetivos fijados de antemano en un proyecto de investigación para transferir el conocimiento resultante a una empresa (enfoque a priori o pull) y, por otro, cuando los investigadores identifican una oportunidad de negocio y adaptan el conocimiento obtenido de su investigación a nuevas oportunidades o a exigencias de los mercados (enfoque a posteriori o push).

			Liao y Welsch (2008) detectan en su estudio un predominio del enfoque push en este tipo de iniciativas, esto es, el desarrollo de la tecnología sobre la que se basan precede en ocasiones a su confrontación con las necesidades de la demanda o la detección de oportunidades en el mercado. Este enfoque, especialmente presente en el caso de spin-offs académicas, hace que el modelo lineal o secuencial de creación sea muy particular en el caso de las NEBT y que en ocasiones no se ajuste demasiado bien a la evolución temporal que experimentan estos proyectos de negocio en sus primeras fases (Bernasconi, 2006).

			Liao y Welsch (2008) detectan además empíricamente un menor esfuerzo por parte de estas iniciativas en el desarrollo de actividades relacionadas con el marketing, un dato que estaría relacionado con la mentalidad predominante en muchos investigadores o científicos consistente en creer que el producto de tecnología avanzada que han desarrollado se venderá «por sí solo». Esta filosofía se conoce como «mal del inventor».

			1.3.4. Principales tipologías

			Tal y como apuntan Trenado y Huergo (2007), muchos de los trabajos analizados asocian el concepto de NEBT con el de spin-offs académicas, es decir, empresas creadas por investigadores de Organismos Públicos de Investigación (OPI) y universidades con el fin de comercializar los resultados de su labor científica. Sin embargo, esta asociación puede resultar un tanto ambigüa dado que no existe un consenso generalizado en la literatura respecto a la conceptualización del término spin-off. Lo que sí está claro es que buena parte del colectivo que conforman las NEBT está constituido por spin-offs de diversa índole (Wallin y Lindholm, 2006), por lo que es conveniente precisar con más detalle el alcance, la delimitación conceptual y la taxonomía que rodean este concepto.

			La etiqueta genérica de spin-off suele referirse a aquellas empresas creadas para la explotación y comercialización de una nueva tecnología originada en una organización, una universidad o un Organismo Público de Investigación (OPI). Así, teniendo en cuenta la naturaleza de la organización matriz, se distingue entre spin-offs empresariales o corporativas (creadas en el seno de otras empresas) e institucionales (que surgen de entidades o instituciones públicas).

			De manera específica, cuando esta organización tiene fines investigadores (OPI, universidades, centros tecnológicos, etc.), se suele denominar spin-off basada en la investigación, reservando finalmente la denominación de spin-off académica o universitaria a las empresas que nacen al amparo de conocimiento generado exclusivamente en el seno de universidades (Gómez et al., 2007) (véase la figura 1.3). No obstante, hasta el momento no se cuenta con datos suficientes para confirmar la teoría de que las spin-off universitarias generan más innovación y más empleo que otro tipo de spin-off (Iglesias, 2010).

			Beraza (2010) establece que considerar que todas las spin-offs académicas son de base tecnológica supone una visión estrecha de este fenómeno. Así, de acuerdo con estos autores, las spin-off académicas serían nuevas empresas basadas en conocimiento, si bien es cierto que la mayoría de ellas son de base tecnológica.

			Por consiguiente, es necesario precisar que el colectivo de NEBT alberga a todo tipo de spin-off, no sólo las académicas o basadas en la investigación sino también aquellas que nacen de la decisión por parte de una empresa privada de segregar una sociedad a la que transfieren derechos de propiedad intelectual y recursos tecnológicos para desarrollar nuevos productos13 (véase la figura 1.2). Además, las NEBT pueden ser resultado también de la iniciativa de personas que a título individual aprovechan su experiencia para desarrollar proyectos tecnológicos mediante la creación de una nueva empresa.
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			Figura 1.3. Tipología básica de las NEBT (I). [FUENTE: elaboración propia a partir de Gómez et al. (2007).]

			Ser conscientes de esta heterogeneidad enriquece el análisis, ya que existen diferencias importantes entre las NEBT que surgen de las universidades con respecto a las iniciativas creadas como spin-offs de empresas ya establecidas14. Ortín et al. (2007) evidencian estas especificidades y concluyen que la principal diferencia reside en que la universidad ofrece un entorno de apoyo y experiencia en gestión (marketing, producción, finanzas...) mucho menos rico del que existe en una empresa comercial, lo que se traduce en una orientación hacia el mercado menos intensa en el caso del emprendedor académico o universitario.

			Otra propuesta de clasificación de las NEBT bastante generalizada en la literatura especializada es la que propone la Comisión Europea (2003) en uno de sus estudios. En este caso, emplean dos dimensiones con el objeto de delimitar e identificar la tipología de NEBT. La primera dimensión se basa en la clásica dicotomía entre technology-push y market-pull, esto es, entre empresas que generan nichos de mercado a través de la aplicación y/o combinación de tecnología ya existente o empresas que desarrollan un proyecto tecnológico con potencial innovador a partir de la identificación de unas necesidades específicas en el mercado susceptibles de poder ser satisfechas. La segunda dimensión, por su parte, hace referencia al grado de incertidumbre de la tecnología utilizada por las nuevas empresas creadas.

			Del cruce de ambas dimensiones se derivan cuatro tipos de NEBT (véase el cuadro 1.1). En primer lugar, las research-based spin-offs, que se caracterizan por ser proyectos empresariales sometidos a una elevada incertidumbre tecnológica y en los que el desarrollo de la tecnología sobre la que se basan precede a su confrontación con las necesidades de la demanda (enfoque push). La gran mayoría de las spin-offs universitarias o basadas en investigación responden a esta primera tipología.

			CUADRO 1.1

			Tipología básica de las NEBTs (II)

			
				
					
							
							Dimensiones

						
							
							Incertidumbre tecnológica

						
							
							No incertidumbre tecnológica

						
					

					
							
							Enfoque tecnológico push

						
							
							RESEARCH-BASED SPIN-OFFS

							(entorno académico y empresarial)

						
							
							TECHNOLOGY CONTINGENT START-UP

						
					

					
							
							Enfoque de mercado pull

						
							
							TECHNOLOGY SPIN-INS

						
							
							TECHNOLOGY ADOPTERS

						
					

				
			

			FUENTE: Comisión Europea (2003).

			En segundo lugar, las technology spin-ins basan también sus ventajas competitivas en nuevos desarrollos tecnológicos (elevada incertidumbre), pero en este caso están fundadas por personas con cierta experiencia empresarial que, tras detectar una oportunidad en el mercado (enfoque pull), entablan contacto con universidades o centros de investigación con los que desarrollar la tecnología necesaria para poder crear un producto o servicio que permita dar respuesta a esa oportunidad previamente detectada.

			En tercer lugar, las technology contingent start-ups son empresas que basan su negocio en la aplicación de tecnologías de reconocida solvencia y con probada eficacia en otros campos o sectores (baja incertidumbre tecnológica) y que la empresa aspira a introducir en un nuevo segmento con el objetivo de crear nuevos mercados (enfoque push). Por último, la categoría de technology adopters quedaría configurada por nuevas empresas que para dar respuesta a una demanda real detectada (enfoque pull) basan el nuevo producto o servicio que ofrecen en una tecnología ya aplicada con éxito con anterioridad en otras áreas de negocio.

			Otra propuesta de clasificación consiste en categorizar las NEBT en tres grupos diferenciados: spin-offs, si son creadas por grupos pertenecientes a OPI y universidades, spin-outs, si se crean por trabajadores y/o directivos con experiencia profesional de empresas grandes ya existentes, y spin-ins, si su creación responde a personas con experiencia empresarial que tras identificar una oportunidad de negocio acuden a las OPI y universidades en busca de recursos tecnológicos disponibles.

			CUADRO 1.2

			Tipología básica de las NEBTs (III)

			
				
					
							
							SPIN-OFF o SPIN-OUT

						
							
							Empresa nueva cuyo negocio está basado principalmente en conocimiento generado por la Universidad/OPI.

						
					

					
							
							START-UP

						
							
							Empresa nueva formada por emprendedores que pueden proceder del entorno universitario pero que no está basada en conocimiento generado por la Universidad/OPI (por tanto, no incluye la spin-off ).

						
					

				
			

			FUENTE: elaboración propia a partir de RedOTRI (2009).

			Por último, incluimos la delimitación conceptual que emplea la red de OTRI españolas para clasificar las NEBT. En este caso, optan por diferenciar entre spin-off /spin out y start-up en función de si el conocimiento sobre el que se basa la nueva unidad de negocio creada ha sido gestada en el seno de una universidad u OPI (véase cuadro 1.2).

			Más allá de un estudio estrictamente taxonómico, conviene precisar con más detalle la delimitación conceptual que rodea al término spin-off, así como las condiciones que como mínimo deberían cumplirse para que una iniciativa empresarial sea calificada como tal. Si atendemos a las distintas definiciones recogidas en la literatura (Pirnay et al., 2003), es evidente la heterogeneidad que rodea su conceptualización (Parhankangas y Arenius, 2003; Wallin y Lindholm, 2006). No obstante, tal y como establece Pirnay et al. (2003, p. 356), parece existir un consenso en lo que se refiere a tres condiciones que debe satisfacer simultáneamente una iniciativa empresarial para ser calificada de spin-off:

			—Debe generarse a partir de una organización ya existente (organización madre o parent organization), cualquiera que sea su forma jurídica, modo de propiedad o tipo de actividad.

			—Debe involucrar a uno o varios individuos de esta organización.

			—Es necesario que suponga la salida efectiva de estos individuos de la organización que les emplea con el objeto de crear una nueva empresa.

			A partir de los tres criterios que identifican estos autores, cabe discutir en torno a dos aspectos tradicionalmente asignados al término spin-off, presentes muy a menudo en este tipo de fenómenos pero que no se recogen como condición necesaria para que un proyecto empresarial sea calificado como tal. En primer lugar, el hecho de que la organización madre estimule o preste algún tipo de apoyo en el proceso de creación de la nueva organización y, segundo, si la nueva unidad creada se va a encargar de explotar una idea/conocimiento gestado o derivado de la actividad desarrollada por la organización madre.

			Tal y como afirma Beraza (2010), a pesar de que estos dos últimos aspectos no deben ser considerados requisitos necesarios para su tratamiento como spin-off, en el caso de no cumplirse el primero de ellos sí sería necesario que existiese algún tipo de relación entre la actividad de la organización madre y la de la nueva unidad de negocio creada.

			Para concluir este apartado, creemos conveniente hacer alusión a un debate terminológico en torno al concepto NEBT que se ha suscitado desde algunos foros. Autores como De Pablo y Pizarro (2004) evidencian la simplificación que entraña considerar que todas las spin-offs académicas son de base tecnológica y juzgan necesario acuñar un término menos restrictivo que englobe al conjunto de empresas creadas a partir de desarrollos y conocimiento de origen científico, incluyendo también disciplinas no tecnológicas como son las ciencias sociales y humanidades. En este sentido, proponen la utilización del término Empresas Basadas en la Investigación y el Conocimiento (EBIC).

			
			
				
					
							
CONCLUSIONES Y SÍNTESIS FINALES DEL CAPÍTULO

							—El fomento de la iniciativa emprendedora se considera un elemento clave para la prosperidad económica y social de un territorio. Su desarrollo implica un proceso dinámico en el que las personas identifican oportunidades para innovar y actúan transformando ideas en actividades prácticas dentro de un contexto social, cultural y económico. Una de las manifestaciones más evidentes de este fenómeno se concreta en la creación de nuevas empresas.

							—De acuerdo con el proyecto Global Entrepreneurship Monitor (GEM), el desarrollo de la iniciativa emprendedora queda estructurado en torno a tres fases: concepción, nacimiento y persistencia. La fase temprana o early stage viene representada por el tiempo que permanece un proyecto de negocio en su etapa emprendedora, concretamente 3,5 años de vida.

							—Dentro del colectivo de iniciativas emprendedoras, las Nuevas Empresas de Base Tecnológica (NEBT) han recibido una especial atención en la literatura económica. Aunque existen discrepancias para delimitar los elementos clave que identifican una NEBT, existen una serie de características básicas que explican su naturaleza: reducida dimensión, reciente creación, pertenencia a sectores de tecnología alta o media-alta y vinculación directa con actividades de I+D+i a través de una aplicación sistemática de conocimiento técnico-científico.

							—Las NEBT ofrecen productos o servicios de alto valor añadido y con gran potencial exportador. Son empresas altamente especializadas y flexibles y cuentan con un mayor dinamismo tecnológico que generalmente viene acompañado de una colaboración o una vinculación con universidades y centros de investigación. Entre sus debilidades destaca la escasez de formación y experiencia empresarial o comercial, así como la dificultad para acceder a recursos financieros (ausencia de avales, activos de naturaleza intangible, proyectos difícilmente evaluables, etc.).

							—La importancia de las
								NEBT y, por consiguiente, la principal razón que justifica un apoyo
								público a favor de su creación reside en su capacidad para favorecer
								los procesos de transferencia de conocimiento, ya que actúan como
								catalizadores y agentes mediadores entre la ciencia y el tejido
								productivo. Ocupan un lugar estratégico en la cadena de valor de sus
								clientes en la medida en que proveen de productos y servicios de
								alto valor añadido que aportan soluciones a necesidades no cubiertas
								en el mercado. Se convierten así en agentes clave dentro de los
								sistemas de I+D+i por la estrecha colaboración que entablan con el
								cliente, así como por sus relaciones de colaboración con los centros
								del conocimiento.

						
					

				
			

			
NOTAS

				
					1 En las economías poco desarrolladas, las tasas de actividad emprendedora son elevadas, ya que una parte importante de la población activa recurre al autoempleo por necesidad, siendo numerosos los propietarios de pequeños negocios y explotaciones agrarias orientados a la subsistencia.

				

				
					2 En la literatura anglosajona el término entrepreneurship es empleado en alusión al fenómeno integral de creación de empresas. El Diccionario de la Real Academia Española acaba de incorporar el término «emprendimiento» con los significados de «acción y efecto de emprender» y «cualidad del emprendedor». En este sentido, se recomienda que se evite el uso de otros términos como «emprendedurismo» o «emprendizaje».

				

				
					3 El término «iniciativa emprendedora» se puede utilizar para definir comportamientos que incluyen la percepción de oportunidades, la asunción de riesgos o la creatividad y que pueden conllevar, o no, la puesta en marcha de una nueva empresa (Alemany et al., 2011). Existen iniciativas emprendedoras en los ámbitos cultural, científico y deportivo, así como proyectos emprendedores que surgen en organizaciones ya existentes. Sin embargo, en este trabajo nos centramos en la creación de empresas como una de las manifestaciones más reconocidas de la iniciativa emprendedora.

				

				
					4 El estado de la investigación en emprendimiento o entrepreneurship y su emergencia y legitimación como campo académico específico han suscitado un gran interés entre muchos estudiosos. Sin embargo, muchos de ellos todavía se cuestionan si el entrepreneurship es un cuerpo propio de investigación, es decir, si tiene la legitimidad suficiente para ser considerado un área científica independiente (Saiz, 2006).

				

				
					5 Más información en www.gemconsortium.org (consultado en enero de 2014).

				

				
					6 El proyecto de investigación ACREA (2006-2007), «Análisis de los factores de éxito y fracaso en los procesos de creación de empresas de base tecnológica», fue financiado por la Dirección General de Política de la PYME del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio de España (DGPYME, 2007).

				

				
					7 En el contexto actual, se considera que una empresa es de reciente creación cuando tiene menos de cinco años de vida, o incluso, dependiendo de los autores, menos de tres años (Trenado y Huergo, 2007).

				

				
					8 El Panel de Innovación Tecnológica PITEC nace en 2004 como resultado de la colaboración entre el Instituto Nacional de Estadística (INE), la Fundación Española para la Ciencia y Tecnología (FECYT) y la Fundación Cotec. Tiene el objetivo de constituirse como instrumento estadístico que facilite de una manera fiable el seguimiento de las actividades de innovación tecnológica en las empresas españolas.

				

				
					9 Barajas y Ubierna (2011) analizan el caso de una NEBT perteneciente al sector de la biotecnología. Su plan de empresa incorporaba líneas de negocio de menos valor añadido (prestación de servicios de análisis) y líneas a largo plazo de alto valor (cesión de licencias de explotación de nuevas funcionalidades de genes).

				

				
					10 Según Autio (1997), los casos de espectacular crecimiento que tuvieron lugar en Estados Unidos han sido considerados por error representativos de las aspiraciones de todas las NEBT.

				

				
					11 Sin embargo, otros estudios han confirmado el potencial de crecimiento de las NEBT (Almus y Nerlinger, 1999; Motohashi, 2005).

				

				
					12 Un claro ejemplo de ello lo observamos en el caso del sector de la biotecnología. En este caso, las start-ups se caracterizan por requerir inversiones muy fuertes y crecientes, con plazos de desarrollo del producto largos y, por tanto, con plazos de recuperación de la inversión muy dilatados en el tiempo.

				

				
					13 En ocasiones etiquetadas en la literatura como spin-outs, start-ups o NEBT corporativas (Druilhe y Garnsey, 2006).

				

				
					14 Cabe destacar que las instituciones comienzan a fomentar las experiencias de spin-offs mixtas, en cuya creación participen de manera conjunta la universidad y las empresas privadas.
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