LAS NUEVAS EMPRESAS
DE BASE TECNOLOGICA
Y LA AYUDA PUBLICA.

JUAN CARLOS FERNANDEZ

MAYTE TRENADO

ANDRES UBIERNA

Centro para el Desarrollo Tecnoldgico Industrial.
ELENA HUERGO (*)

Universidad Complutense de Madrid.

EVIDENCIA
PARA ESPANA

Las nuevas empresas de base tecnoldgica (NEBT) constituyen un colectivo que ha sido
ampliamente analizado en la literatura. El motivo es que, a pesar de ser un grupo relativamente
pequeno, su comportfamiento destaca entre el total de empresas, por hechos como las ma-

yores tasas de crecimiento y supervivencia

capacidad tecnoldgica e innovadora y el papel fun-
damental que juegan como transmisores del cono-
cimiento en una economia en la que cada vez co-
bra mayor importancia esta Ultima variable.

Unidas a su especial relevancia en términos econdmi-
cos y de |+D+i se encuentran las dificultades es-
pecificas a las que hacen frente los fundadores de
estas empresas a la hora de su creacion y desarrollo.
Los factores que dificultan el nacimiento y posterior
evolucion de las NEBT vienen dados por la conjuncion
de su escasa edad y famano, su orientacion hacia
nuevos mercados, productos y fecnologias producti-
vas, y la preponderancia de los infangibles en su ac-
fivo. Todas estas caracteristicas, que son la base del
enorme potencial de estas empresas, constituyen a
su vez la mayor fuente de incertidumiore que pesa so-
bre ellas y que impide la obtencién de recursos fi-
nancieros en unas condiciones competitivas. Las
fuentes habituales de financiacion se muestran reti-
centes a invertir en este tipo de empresas por el ele-

en relacion con su tamano y edad, la superior

vado riesgo v los dilatados plazos de recuperacion
del capital que presentan.

Dejando a un lado los problemas de financiacion, un
segundo hecho que obstaculiza el desarrollo de NEBT
es la dificultad que tienen para encontrar los factores
de produccién (capital humano y tecnoldgico) tan
especializados que necesitan para llevar a cabo su
actividad. La unidn de estas dos variables (escasez de
financiacion y falta de recursos humanos y tec-
noldgicos) explica el éxito que obtienen las NEBT que
cuentan con apoyo en forma de capital riesgo (v,
muy especialmente, business angels), dado que au-
nan la aportacién de recursos financieros y
conocimiento tecnolégico y de gestion que tanto
necesitan estas empresas (Lindstrom y Olofsson,
2001).

No es extrano, pues, que, dado el papel fundamen-
tal que desempenan las NEBT en las economias
avanzadas, asi como las especiales dificultades que
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les afectan, hayan ido surgiendo desde la década
de los noventa programas publicos especialmente
dirigidos a apoyar a este tipo de empresas, tanto en
Estados Unidos (Acs, 1999) como en Europa (Storey y
Tether, 1998b). En el caso de Espana, el Centro para
el Desarrollo Tecnoldgico Industrial (CDTI), a través de
la Iniciativa NEOTEC, viene, desde el ano 2002, con-
cediendo ayudas para la puesta en funcionamiento
de NEBT.

La aportacion de este trabajo al conocimiento sobre
las NEBT es doble; por una parte, pretende cuantificar
el efecto que los programas publicos de apoyo a las
NEBT tienen sobre la actividod de estas empresas
(ventas, productividad y orientacion exportadora, fun-
damentalmente); por ofra parte, infenta avanzar en
la caracterizacion de las NEBT en la economia espa-
Aola, drea que, con escasas excepciones (vease, por
ejemplo, Farifas y Lopez, 2006), no ha recibido aln
una afencién suficiente por parte de la literatura es-
pecializada.

A partir de aqui, el articulo se organiza como sigue: en
el primer apartado, se hace una revision de la litera-
tura internacional sobre NEBT, atendiendo a aspectos
tales como los motivos y procesos por los que se cre-
an NEBT, las caracteristicas de los emprendedores, las
causas y efectos de la localizacion cercana a centros
de investigacion o los patrones de crecimiento y su-
pervivencia; en el segundo apartado, se ponen de re-
lieve las dificultades financieras que experimentan las
NEBT para iniciar su actividad y se describe el Progra-
ma NEOTEC, que surge en Espana como respuesta a
este problema; en el tercer apartado se presenta una
breve discusion acerca del concepto de NEBT v las
definiciones utilizadas en este tfrabajo, incluyendo un
andlisis descriptivo de este colectivo de empresas en
Espana; en cuarto lugar, se trata de determinar el
efecto cuantitativo de la ayuda publica sobre los re-
sulfados obtenidos por las NEBT en 2005; por Ultimo, se
ofrecen las principales conclusiones.

LA EVIDENCIA INTERNACIONAL SOBRE NEBT ¥

Si bien existe una literatura bastante extensa sobre las
NEBT, el conjunto de frabajos revisados no constituye
un nucleo homogéneo de estudio, por lo que no es
inmediato el establecimiento de comparaciones en-
fre los resultados obtenidos por unos y otros autores (1)
En concreto, son tres las caracteristicas que dificultan
el andlisis conjunto de la evidencia internacional so-
bore NEBT:

v/ La mayoria de los trabajos son estudios de casos,
en los que se analiza la informacion disponible para
una determinada drea geogrdfica o para una insti-
tucién concreta, sin que se hayan puesto los medios
adecuados para que la muestra utilizada sea repre-
sentativa de una poblacion mds amplia.

v Enlo referente a la metodologia de fratamiento de
los datos, casi todos hacen un uso muy elemental de
las técnicas estadisticas y econométricas, a la vez
que es muy amplio el abanico de herramientas utili-
zadas.

v Por Ultimo, no existe un marco tedrico analitico y
generalmente aceptado que estructure y sirva de
punto de partida comun a fodos estos estudios.

Sin perder de vista estas limitaciones, pueden identi-
ficarse cuatro grandes dreas temdticas en el conjun-
to de estudios sobre NEBT: 1) el porqué y el como de
la creacion de empresas como medio para comer-
cializar la innovacion; 2) las caracteristicas de los em-
prendedores; 3) las causas y los efectos de la locali-
zacion de NEBT proximas a centros de investigacion,
y, por ultimo, 4) los patrones de crecimiento y super-
vivencia de las NEBT.

Por lo que se refiere a la primera, el estudio de los te-
mas relacionados con la creacion de NEBT es impor-
tante, por tres motivos: Por una parte, como ya se ha
senalado anteriormente, es especialmente dificil pa-
ra los emprendedores de este tipo de empresas po-
nerlas en funcionamiento, por lo que tiene bastante
inferés identificar cudles son los aspectos concretos
gue obstaculizan su creacion. En este sentido, Storey
y Tether (1998a) senalan que el factor mds importan-
te que dificulta el arranque de NEBT es la falta de fi-
nanciacion agjena, como consecuencia de otra serie
de problemas, como pueden ser la escasez de ex-
periencia empresarial y comercial, la novedad del
producto ofrecido, y la falta de credibilidad, dado
que las NEBT carecen, por lo general, de avales pa-
ra sus préstamos, debido a la predominancia de los
infangibles en su activo.

Por ofra parte, algunos autores (Kollmer y Dowling,
2004) han demostrado que existen alternativas mds
rentables que la venta directa del producto final (por
ejemplo, la concesion de licencias) para comercia-
lizar los resultados de los procesos de |1+D+i, dados
los enormes costes de transaccion que conlleva la
creacion de una empresa. Por esta razén, no deja de
ser sorprendente la aparicién de NEBT como instru-
mento para la explotacion econdmica de la innova-
cion, lo que ha dado lugar al surgimiento de tfrabajos
que fratan de analizar este fendmeno.

En esta linea, Alvarez y Bamey (2004) proponen una
posible explicacién, enmarcada en el drea de la
economia de las organizaciones, que explora el pro-
ceso de generacion y apropiacion de rentas que se
desencadena a partir de la obtencién de una inno-
vacion. Segun estos autores, la creacion de una em-
presa con el fin de explotar los resultados de la [+D+i,
depende fundamentalmente de tres factores: el con-
frol que exista sobre los recursos necesarios para co-
mercializar la innovacion, el cardcter tacito o explici-
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to del conocimiento generado—y, por Ultimo, el gra-
do de efectividad de los mecanismos de apropia-
cién de las rentas que se derivan.

La combinacion de estos factores da lugar a dos si-
tuaciones en las que la creacién de una empresa es
la solucidén mds eficiente para comercializar los re-
sultados de la innovacion: la primera situacion es
aqguélla en la que no se controlan totalmente los re-
CUrsos necesarios para la explotacion directa, ala vez
que el conocimiento generado es tdcito, por lo que
no es posible fransmitilo a cambio de una remune-
racion; el segundo caso es aquél en el que, aun tra-
téndose de conocimiento explicito, la no efectividad
de los mecanismos de apropiacion hace que tfam-
POCO sea posible el intercambio de derechos de ex-
plotacion de la innovacion a cambio de una remu-
neracion. En ambas situaciones, la mejor via para
apropiarse de las rentas derivadas de la innovacion
es la creacion de una empresa, lo que explicaria el
surgimiento de NEBT en cierfos casos.

Por Ultimo, en el dmbito de estudio sobre la creacion de
las NEBT, existe un conjunto relativamente numeroso de
trabajos que, utiizando una metodologia descriptiva, se
centran en analizar las relaciones que existen entre la
nueva empresa y la organizaciéon a la que perteneci-
an (0 pertenecen) los emprendedores (un departa-
mento de |+D de una empresa, una universidad o un
centro de investigacion), con el fin de explorar el papel
que cumplen las NEBT como agentes fransmisores de
tecnologia y conocimiento. Un ejemplo de este tipo de
articulos lo constituye el de Parhankangas y Arenius
(2003), que proponen una taxonomia de empresas
spinoffs basada en la relacion existente entre la nueva
empresa y la organizacion mattiz,

Como se ha comentado anteriormente, una segun-
da drea temdtica sobre NEBT es la relacionada con
la caracterizacion de sus emprendedores. Las NEBT
son vistas a menudo como una combinacion de ide-
as novedosas y capital humano, factores ambos que
suelen estar relacionados con el bagaje intelectual y
la experiencia profesional de los fundadores. Por es-
te motivo, las caracteristicas de los creadores de NEBT
y sus efectos sobre los resultados empresariales han
sido tratados como temas centrales en la literatura.

Un frabagjo que puede encuadrarse dentro de esta te-
mdtica es el de Storey y Tether (1998a), que encuen-
fran que los fundadores de NEBT presentan unas ca-
racteristicas que les alejan de la media: mayor nivel
educativo, edad mds elevada, experiencia laboral
mds extensa (adquirida principalmente en grandes
empresas y centros de investigacion) vy, por Ultimo,
homlbres en una mayor proporcion. Adicionalmente,
estudios posteriores, como por ejemplo el de Co-
lombo y Delmastro (2001), ponen de relieve la falta
de uniformidad en las caracteristicas de los empren-
dedores entre las distintas ramas de actividad.

Por lo que respecta a los efectos que tienen las co-
racteristicas de los fundadores sobre las NEBT, existe
evidencia de una influencia positiva de los anos de
educacioén y experiencia laboral y empresarial sobre
el tamano inicial y el crecimiento de las empresas. Es-
te resultado ha sido matizado por algunos autores.
Asi, por ejemplo, Colombo, Delmastro y Grilli (2004)
destacan la importancia que tiene, dentro del capi-
tal humano de los emprendedores, la parte adquiri-
da dentro del mismo sector econdmico al que per-
tenece la NEBT, lo que parece indicar la existencia de
un cierto efecto aprendizaje. Por su parte, Colombo
y Grilli (2005) descomponen el impacto de los afos
de educacion y experiencia sobre el crecimiento de
la empresa en dos partes, el efecto habilidad y el
efecto riqueza, llegando a la conclusion de la pre-
sencia de ambos tipos en el caso de las NEBT. Estos
mismos autores obtienen como resultado adicional la
existencia de complementariedades entre los distin-
tos tipos de habilidades de los miembros del equipo
fundador de la NEBT. Por lo tanto, mds que la simple
acumulacién de capital humano, es necesario al-
canzar una combinacion lo mds completa y variada
posible de conocimientos técnicos y comerciales.

Otro fendmeno que ha llamado la atencidn de los in-
vestigadores ha sido la localizacion de las NEBT en for-
no a nucleos mds 0 menos concentrados geogrdfi-
camente, alrededor de lugares en los que tienen un
mayor acceso a financiacion, mano de obra cudlifi-
cada, etfc. De esta forma, las NEBT tratarian de com-
pensar la escasez de conocimiento y recursos a que
hacen frente. Asi, entre los factores presentes en las
zonas con una elevada concentracion de NEBT co-
be destacar la existencia de centros de investiga-
cién. Como resultado general, Storey y Tether (1998b)
encuentran que si bien el establecimiento cerca de
estos centros no parece tener efectos muy destaca-
dos sobre los resultados de las NEBT, la presencia de
los mismos si que favorece la aparicién de empresas
que no hubieran sido creadas en ofro caso.

Por lo que respecta a las causas de la localizacion,
los trabajos revisados sugieren que los factores pre-
sentes en los centros de investigacion que motivan la
localizacién de NEBT cerca de ellos tienen que ver
con el acceso a conocimientos y experiencia, fanto
en aspectos tecnicos (2) (publicaciones, doctores e
investigadores y redlizacion de actividades de 1+D)
como comerciales (3) (oficinas de transferencia de
tecnologia, asesoramiento extemno sobre cuestiones
relacionadas con la propiedad intelectual e incubao-
doras de empresas).

También existe un nimero no despreciable de tra-
bajos que tratan de determinar qué consecuencias
tiene para las NEBT localizarse en toro a centros de
investigacioén. Para ello, se suelen comparan los re-
sultados obtenidos por dos muestras de NEBT (una de
ellas localizada cerca de un pargue tecnoloégico, uni-
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versidad, etc., y otra que no), con el fin de inferir qué
parte de los resultados se deben a las diferencias de
localizacion. Utilizando esta metodologia, Ensley y
Hmieleski (2005) obtienen que las NEBT surgidas de
empresas independientes presentan mayores niveles
y tasas de crecimiento de los ingresos que aquellas
que provienen de incubadoras universitarias o par-
ques tecnoldgicos. Lofsten y Lindeldf (2005), por su
parte, encuentran que las NEBT de origen empreso-
rial establecen menos vinculos de 1+D con las uni-
versidades que las de origen universitario, si bien es-
tas Ultimas presentan una menor capacidad para
canalizar sus inversiones en 1+D hacia la obtencion
de patentes. Por Ultimo, Lindeldf y Lofsten (2003) y Sie-
gel, Westhead y Wright (2003) deducen que la loca-
lizacién en parques cientificos no tiene efectos sobre
los resultados de las NEBT. Por tanto, no existen resul-
tados claros respecto al efecto que ejercen los cen-
tros de investigacion sobre estas empresas. Las dife-
rencias entre unos frabajos y otros pueden deberse,
en parte, a la diversidad de datos y herramientas
analiticas utilizadas.

El cuarto foco de atencidn acerca de NEBT gira en
torno a la temdtica del crecimiento y la superviven-
cia. En general, y debido, en gran parte, a la enorme
visibilidad que han tenido ciertos casos de éxito en la
economia americana (Microsoft, Apple, etc.), suele
predominar la creencia de gque las NEBT, a pesar de
ser mdas ariesgadas y hacer frente a mayores dificul-
tades para su puesta en marcha, tienen mejores re-
sultados en términos de supervivencia y crecimiento.
Este convencimiento ha sido matizado en ocasiones
por la evidencia empirica.

Storey y Tether (1998a) concluyen que la tasa de su-
pervivencia es mayor para el colectivo de NEBT que
para la media de empresas pequenas y para la me-
dia de empresas en general. Por lo que respecta al
crecimiento, obtienen que las NEBT presentan unas
tasas de crecimiento del empleo superiores a la me-
dia de empresas de reciente creacion, si bien dichas
tasas son bastante modestas. Asimismo, estos auto-
res destacan la inexistencia en Europa de «grandes
casos de éxito», equiparables a los de la economia
estadounidense.

Para Autio (1997), el motivo de que las cifras reales de
crecimiento de las NEBT no sean tan llamativas es
gue el objetivo fundamental de la mayoria de estas
empresas no es crecer. Las NEBT estan orientadas a
unos nichos de mercado tan reducidos que el creci-
miento no es posible, a no ser que tenga lugar un
cambio radical en el producto ofrecido. Un desarro-
llo muy rdpido es dificil de gestionar, requiere una
cuantia considerable de recursos financieros y entra-
Aa una gran incertidumbre acerca de sila demanda
potencial rentabilizard el cambio. Adicionalmente,
muchas NEBT operan en el sector servicios con una
tecnologia de produccion que no exhibe economias

de escalq, por lo que un aumento en su escala pro-
ductiva no genera un ahorro extra de costes. En con-
secuencia, 10s pocos casos de crecimiento «mila-
groso» que han tenido lugar en la economia
norteamericana habrian sido considerados por error
como representativos del conjunto de NEBT.

A pesar de todo, algunos tfrabajos posteriores confir-
man el potencial de crecimiento de las NEBT. Asi, por
ejemplo, Aimus y Nerlinger (1999) concluyen que las
NEBT alcanzan tasas de crecimiento mds elevadas
que las empresas nuevas No innovadoras. Del mismo
modo, Motohashi (2005) obtiene que, dentro de las
NEBT, son las mads jovenes y pequenas las que mues-
fran mayores niveles de productividad en las inver-
siones de |+D y un ritmo de crecimiento mds eleva-
do del valor anadido.

Otros autores, por su parte, han destacado la impor-
tancia de analizar qué factores concretos presentes
en las NEBT son los que determinan sus mejores resul-
tados: su orientacion tecnoldgica, la mayor cantidad
de capital humano, etc. Siguiendo esta linea, Delo-
pierre et al. (1998) deducen que los casos mds exi-
tosos corresponden a NEBT conectadas en red con
grandes empresas y centros de investigacion; y Autio
y Parhankangas (1998) obtienen que los resultados
mds destacados se dan en empresas pertenecientes
a los sectores de electronica, equipos de telecomu-
nicaciones y servicios TIC, 1o que viene a confirmar el
importante papel que desempena las NEBT en las
economias avanzadas como agentes transmisores
de la Sociedad de la Informacion.

Para finalizar, cabe senalar que la revision de la lite-
ratura redlizada pone de manifiesto la escasez de
frabajos para Espana. La razén de la baja produc-
cién académica en este dmbito de estudio estriba
en la reducida disponibilidad de datos sobre NEBT
espanolas en sentido estricto. Entre los poquisimos
estudios realizados sobre las NEBT espanolas desta-
ca el de Farifas y Lopez (2006), que utilizan la infor-
macién que ofrece el Panel de Innovacién Tecno-
l6gica (PITEC) para caracterizar este conjunto de
empresas en 2004, por lo que serdn un punto de re-
ferencia para comentar los resultados de los apar-
tados posteriores.

El frabajo de Farinas y Lopez (2006) tiene tres objeti-
vos: cuantificar la poblacion de Empresas de Base
Tecnolégica (EBT) en Espana y, dentro de éstas, las
de reciente creacion o NEBT, caracterizar su com-
portamiento y evolucién y describir las actividades
de innovaciéon que llevan a cabo estas empresas.
Respecto al primero de los objetivos, independien-
temente de la definicion de EBT utilizada, los autores
concluyen que: el colectivo de estas empresas es
muy reducido en la economia espanola; el grupo
de NEBT es muy pequeno dentro del total de EBT, v,
por Ultimo, la rama de actividad con mayor presen-
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cia de estas empresas son los servicios de alta
tecnologia.

Por lo que se refiere al comportamiento y evolucion
de las EBT, los datos que analizan confirman el mayor
dinamismo de estas empresas respecto al total, al al-
canzar tasas de crecimiento de las ventas vy, espe-
cialmente, del empleo superiores a las del resto de
empresas en sus mismos sectores de actividad, asi
como una mayor orientacion exportadora. Mds con-
cretamente, son las empresas pertenecientes a los
servicios de alta tecnologia y el grupo de EBT de re-
ciente creacion los que presentan tasas de creci-
miento mds elevadas.

Por Ultimo, en relacién con la innovacién llevada a
cabo por las EBT, los autores senalan que estas em-
presas realizan actividades de innovacion tecnoldgi-
ca en un mayor porcentaje que el resto, centrdndo-
se especialmente en tareas dirigidas a la
comercializacion de sus innovaciones, es decir, aco-
meten, principalmente, frabajos de investigacion apli-
cada y desarrollo tecnoldgico. En consonancia con
esta orientacion hacia objetivos practicos, las EBT pre-
sentan resultados en términos de obtencion de pa-
tentes y reqistro de marcas por encima de la media.
Respecto a los factores que dificultan su actividad in-
novadora, la mayoria coincide en sefalar que la fal-
ta de financiacion es el mayor obstéculo al que ha-
cen frente. Finalmente, se destaca el hecho de que
una parte importante de las EBT espanolas llevan a
cabo acuerdos de cooperacion para redlizar sus ac-
fividades innovadoras.

La evidencia presentada por Farifias y Lopez (2006)
proporciona una panordmica de las NEBT con claras
similitudes respecto a lo encontrado a nivel interna-
cionall. El andlisis realizado en los apartados posterio-
res de nuestro trabajo pretende, por una parte, co-
rroborar los resultados obtenidos por Farinas y Lopez
utiizando una base de datos alternativa y, por otra,
profundizar en el papel de las ayudas publicas en el
desarrollo de este tipo de empresas, estudiando en
concreto el impacto del Programa NEOTEC sobre el
crecimiento de sus participantes en 20058.

LA FINANCIACION DE LAS NEBTY EL PROGRAMA

NEOTEC ¥

Existen multitud de referencias bibliogrdficas que ana-
lizan la financiaciéon de las pequenas empresas cen-
frdndose en diferentes aspectos como, por ejemplo,
sus dificulfades para obtener los fondos iniciales, su
estructura financieraq, los instrumentos que mejor pue-
den adaptarse a sus necesidades, etc (4). Buena par-
te de estos frabajos mencionan las asimetrias de in-
formacion y los problemas para conseguir
financiacion que éstos acarean, como una de las
principales barreras para la puesta en marcha de las

NEBT. Aungue éstos problemas han sido apuntados
anteriormente, su importancia hace que les dedi-
guemos algo mds de atencidn, intentado profundizar
en sus razones y particularidades .

Las asimetrias de informacion se producen cuando
los emprendedores conocen mejor que los inversores
la naturaleza del negocio, los productos o servicios
desarrollados, los «vicios ocultos» de la empresay las
perspectivas del mercado. Tales asimetrias de infor-
nmacién pueden dar lugar a costes de agencia entre
el emprendedor y los potenciales inversores, lo que di-
ficulta la consecucion de acuerdos de inversion.

En el caso de financiacion a través de capital, el em-
prendedor puede incurir en un nivel de riesgo mas
elevado del que asumiria en ausencia de este fipo
de financiacion, dado que, mientras se beneficia de
las utiidades derivadas de las inversiones, sélo en-
frenta parte de los costes.

En el caso de financiacidon mediante deuda, las en-
fidades financieras también pueden verse afectadas
por las asimetrias de informacion, lo que puede, a su
vez, derivar en riesgo moral y seleccidon adversa. El
riesgo moral surge por la posibilidad de que el em-
prendedor, sabedor de que el coste de la deuda es-
t& acotado en un porcentaje determinado (tipo de
interés pactado con la entidad financiera), decida
asumir un riesgo excesivamente alto, dado que, en
caso de éxito del proyecto empresarial, él se benefi-
ciaria de unas plusvalias que excederian el coste de
la deuda, mientras que, en caso de fracaso, las pér-
didas se repartirian con el banco. En este contexto, la
seleccion adversa puede producirse cuando las en-
fidades financieras reaccionan ante el problema
planteado por el riesgo moral incrementando el pre-
cio de la deuda a todas las empresas, sean éstas
buenas o mailas, y reduciendo el volumen de crédi-
to concedido a este colectivo.

Estas imperfecciones, que surgen en el enforno del
mercado financiero, son mds acentuadas en las
NEBT, dadas sus peculiaridades (falta de activos tan-
gibles, la inexistencia de una frayectoria profesional
que avale la capacidad de gestidon del equipo em-
prendedor, el riesgo asociado a la actividad de 14D,
los largos periodos de desarrollo de productos, etc.)
lo que dificulta extraordinariamente la busqueda de
fondos y provoca que, en muchas ocasiones, estas
empresas no lleguen a ser creadas © desaparezcan
durante sus primeras etapas.

Desde el punto de vista social, los problemas que
afrontan las NEBT al dar sus primeros pasos se ven agra-
vados por su importancia dentro del sisterna nacional
de I4-D. Buena parte de las empresas de base tecno-
l6gica surgen en los centros en los que se genera el
conocimiento cientifico y tecnoldgico (5), actuando
como vehiculos de transmision entre la cienciay la in-
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dustria o entre la ciencia y el mercado. Las grandes
corporaciones, en su estrategia actual de reducir su in-
version en grandes departamentos de investigacion (6)
y centrarse mds en el desarrollo de nuevos productos
dirigidos a mercados muy concretos, prefieren aso-
ciarse con universidades o adquirir NEBT propietarias de
tecnologias novedosas. Asi, las NEBT se convierten en
verdaderos mecanismos de transferencia de tecno-
logia entre la academia y las grandes empresas, co-
Mo se representa en el grdfico 1.

Precisamente, la conjuncidn de problemas financie-
ros a los que hacen frente las NEBT y la importancia
que, como agentes dinamizadores, tienen dentro del
sistema nacional de [+D justifican la atencion que se
les presta desde la Administracion Plblica y el inten-
to que ésta realiza por facilitar su aparicion y conso-
lidaciéon a fravés de distintos programas de ayuda.
Ejemplos de estas politicas serian el establecimiento
de parques cientificos, los programas de insercion de
cientificos y tecndlogos en el mercado laboral, los in-
centivos a la colaboracion universidad-empresa, la
prestacion de asesoramiento en los dmbitos legal,
tecnoldgico y econémico, la concesion de ayudas fi-
nancieras directas, etc.

Storey y Tether (1998b) analizan los programas publi-
cos existentes en 14 paises europeos, llegando a las
siguientes conclusiones: existe una gran diversidad
por paises; la mayoria de ellos combina varios tipos
de ayudas y programas; muy pocos tienen progra-
mas dirigidos explicitamente a NEBT; y menos adn
han establecido ayudas destinadas de forma exclu-
siva a este tipo de empresas. Acs (1999), por su par-
te, lleva a calbo una revision de los programas exis-

tentes en EEUU, destacando el gran impacto que tie-
nen estas ayudas, ya que a pesar de que el gasto en
[4+D de las empresas a las que van dirigidas supone
una fraccion muy pequena del total, su participa-
cion en términos de obtencidn de innovaciones y
patentes es mucho mds elevada.

En un trabajo mucho mds actual, Locket et al. (2005)
ofrecen diversas recomendaciones que deberian ser
tenidas en cuenta por los responsables politicos, con
el fin de estimular la creacion de NEBT. En esencia, las
prescripciones que se sehalan estan relacionadas
con la mejora de la cooperacion publico-privada en
el dmbito de la innovacion, el fomento del capital hu-
mMano en aspectos técnicos y comerciales de los fun-
dadores de estas empresas y el fortalecimiento de los
mecanismos de apoyo y asesoramiento legal, técni-
coy financiero.

En relaciéon con el fipo de ayuda (financiera o for-
mativa) que debe proporcionar el sector publico a las
NEBT, Colombo y Grilli (2005) concluyen que estas
empresas sufren restricciones en ambos fipos de re-
cursos, por lo gue una politica publica eficaz debe
combinar la provision de financiacion con actuacio-
nes de mejora del capital humano.

En el caso particular de Espana, se encuentfra en
marcha el Programa NEOTEC, que, gestionado des-
de el CDII, pretende dar respuesta a estos proble-
mas. Este Programa se arficula a través de dos ini-
ciativas: Créditos NEOTEC y NEOTEC Capital Riesgo.
Los instrumentos con los que cuenta pretenden faci-
litar el camino a los emprendedores tecnoldgicos
desde el mismo momento de la concepcion de la
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idea empresarial, hasta lograr convertirla en una em-
presa viable, con el fin Ultimo de consolidar y apoyar
la creacion de NEBT.

Los Créditos NEOTEC se centran exclusivamente en
empresas que satisfacen las siguientes pautas:

H Aunqgue es posible que la actividad principal de la
empresa No se encuadre en los sectores considera-
dos de media-alta tecnologia, es necesario que se
haga un uso intensivo de la tecnologia, que ésta
constituya una de las ventajas que la empresa pre-
senta y un hecho diferencial de la misma, y que sea
posible infroducir mejoras en este sentido, es decir,
que la tecnologia sea un factor mds dentro del pro-
ceso productivo.

g Aunque no existe un umbral estricto en lo que a
accionariado se refiere, se solicita que la empresa
sea independiente. Con ello se pretende tener en
cuenta a empresas que parten de iniciativas de em-
prendedor(es).

ﬂ Respecto ala edad de la empresa, dado que es-
ta ayuda pretende facilitar su puesta en marcha, al
facilitar «créditos semillax, sélo se consideran entida-
des que tienen como maximo dos anos de vida.

Las empresas candidatas son sometidas a una ex-
haustiva evaluacion, recibiendo, en caso de ser se-
leccionadas, un crédito «<semilla» cuyo limite superior
es de 400.000 euros, y en ningun caso puede supe-
rar el 70% del presupuesto total del proyecto. Lo que
resulta especialmente atractivo de esta medida de
apoyo es que no se exigen garantias adicionales pa-
ra acceder al crédito, que el fipo de inferés soporta-
do por la empresa es del 0% y que el plazo de de-
volucién es variable, al oscilar la cuota anual a
devolver entre el 15% y el 20% del cash-flow de la
empresa, una vez deducidas del mismo las inversio-
nes acometidas en |+D y siempre que la cantidad re-
sultante sea positiva.

Por el momento, esta iniciativa ha financiado a 215
empresas, movilizando 143 millones de euros, de los
que 66 millones han sido aportados por el CDTI. Da-
do que los primeros proyectos financiados a traves
de esta iniciativa fueron aprobados en 2002, pode-
mos afirmar que la constitucion de las empresas que
se han beneficiado de ellos no ha podido ser ante-
rior a 2000. Aungque no se exige de un modo explici-
fo que su nimero de empleados sea limitado, éste
rara vez supera la treintena.

Como se deduce del cuadro 1, de estas 215 em-
presas el 50% tienen su origen tecnoldgico en las
universidades, centros tecnoldgicos o en el Consejo
Superior de Investigaciones Cientificas (CSIC), o que
confirma su importancia en la transmision de cono-
cimiento desde la investigacion bdsica a la industria

CUADRO 1
ORIGEN DE LAS EMPRESAS NEOTEC

Origen (%)
Universidades 36
Centros tfecnolégicos 8
CsIC 6
Otros 50

FUENTE: Elaboracién propia.

y/o mercado, y el éxito del Programa NEOTEC a la ho-
ra de cubrir esta necesidad.

Como se puede observar al analizar la totalidad de
empresas NEOTEC (cuadro 2), la financiacion propia
representa el 37,1% de los fondos totales; la finan-
ciacioén privada gjena a largo plazo, el 12,4%, vy la fi-
nanciacion publica, el 50,5%. Ademds, para estas
NEBT los créditos del CDTI suponen el principal origen
de fondos, representando el 46% de los mismos. El
resto de la financiacién pulblica sdlo representa el
4% y procede principalmente de las Comunidades
Auténomas.

Como segunda fuente de financiacion para estas
empresas aparece la financiacion propia, dentro de
la cual destaca el papel que desempenan las am-
pliaciones de capital acometidas por las compani-
as NEOTEC para acompanar tanfo a la financiacion
publica como ajena recibidas. Estas ampliaciones
representan casi el 26% del total de los fondos, ci-
fra que muestra la escasa capitalizacion de la que
parten estas empresas cuando solicitan una ayuda
NEOTEC. El capital social medio de estas compani-
as antes de las ampliaciones es de 75.453 euros, lo
que supone el 11,35% de las necesidades financie-
ras totales.

En cuanto a la financiacién ajena, su importancia
oscila entre un 8% y un 14,5%, siendo un 12% para
la totalidad de las NEQOTEC. La figura mds utilizada en
este apartado son los préstamos participativos, que
se caracterizan por ser a largo plazo, disfrutar, por lo
general, de un periodo de carencia y devengar un in-
ferés cuyo tipo depende, en cada ejercicio, de los re-
sultados de la empresa.

Las empresas originalmente menos capitalizadas son
las quimico-sanitarias y de los materiales, con una
media de sdlo 30.628 euros de capital social por
empresa, y las mds capitalizadas, las de agroali-
mentacion y medioambiente y biotecnologia, que
alcanzan una media cercana alos 100.000 euros de
capital social, un 13,2% del total de los fondos dis-
ponibles.

Las empresas de tecnologias de la produccién son
las que reciben una menor financiacion ajena, sdlo
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) CUADRO 2 ) )
FUENTES DE FINANCIACION DE LAS EMPRESAS NEOTEC POR AREAS TECNOLOGICAS

Agroalimentacion
y medioambiente

Biotecnologia

Media % Media %
Financiacién propia 283.807 37,9 291.053 38,7
Capital social 98.926 13,2 99.238 13,2
Ampliacién de capital 184.881 24,7 191.815 25,5
Financiacion privada
ajena a largo plazo 106.869 14,3 106.832 14,2
Financiacién publica 358.921 47,9 354.571 47,1
Créditos 320.886 42,8 332.667 44,2
co1 309.275 41,3 325.698 43,3
Otros 11.611 1.5 6.969 0,9
Subvenciones 38.035 51 21.904 2,9
TOTAL 749.597 100,0 752.456 100,0

Tecnologias de Quimico-sanitarias

Informacioén y

la produccién y materiales  comunicaciones Total
Media % Media % Media % Media %
236.263 36,9 261.204 36,7 225.354 36,3 247.740 37,1
52.702 8,2 30.628 4,3 76.940 12,4 75.453 11,3
183.561 28,7 230.575 32,4 148.414 23,9 172.287 25,8
51.638 8,1 153.282 21,6 71995 11,6 82.700 12,4
352.451 55,0 296.798 41,7 323.056 52,1 337.316 50,5
336.708 52,6 288.162 40,5 314.160 50,6 321.000 48,1
313.407 48,9 288.162 40,5 306.278 49,4 309.983 46,4
23.301 3,6 0 0,0 7.881 1.3 11.017 1.6
15.742 2,56 8.637 1,2 8.896 1.4 16.315 2,4
640.352 100,0 711.285 100,0 620.404 100,0 667.756 100,0

Nota: % indica porcentaje sobre el total de financiacion.
FUENTE: Elaboracion propia.

51.638 euros de media, lo que representa un 8,1%
del origen total de fondos. Las que captan mds fi-
nanciacioén ajena son las quimico-sanitarias y de los
materiales, que con 153.282 euros de media consi-
guen un 21,6% del total de sus necesidades finan-
cieras para la puesta en marcha de sus proyectos
empresariales.

En cuanto a las ayudas publicas, el sector mds apo-
yado en términos relativos es el de tecnologias de la
produccion, dado que los créditos y las subvencio-
nes que se le conceden representan el 55% de sus
necesidades financieras totales, cinco puntos por-
centuales por encima del conjunto de empresas
NEOTEC.

En términos absolutos, fodos los sectores tecnoldgicos
reciben una ayuda parecida, en tomo a los 355.000
euros por empresa, salvo el de tecnologias quimico-
sanitarias, cuyas ayudas no llegan a los 300.000 eu-
ros por empresa, y el de informacién y comunica-
ciones, que se quedan en 323.056 euros. En lo que
a subvenciones se refiere, el sector mds favorecido,
tanto en términos absolutos como relativos, es el de
agroalimentacién y medioambiente, que con 38.035
euros por empresa cubre un 5,1% de sus necesida-
des financieras totales.

Por lo que se refiere a NEOTEC Capital Riesgo, la se-
gunda iniciativa que se articula dentro del Programa
NEOTEC, su actividad se realiza por dos vias: Inversion
directa en Fondos de Capital Riesgo que se com-
prometan a readlizar inversiones exclusivamente en
empresas espanolas de marcado cardcter tecnolé-
gico y convenios de co-inversion con entidades de
capital riesgo para operaciones puntuales en las que
las companias objetivo serdn espanolas y de secto-
res tecnoldgicos. Aungue esta iniciativa puede con-
tar con NEBT entre las empresas objetivo, su actua-
cién no se limita a las mismas, centrdndose Mds bien
en consolidar y facilitar la expansion y crecimiento de

empresas gue previamente han ostentado la condi-
cién de NEBT. Esta iniciativa ha iniciado su andadura
en el ano 2006, por lo que aun es demasiado pron-
to para poder incorporar empresas apoyadas por la
misma al andlisis empirico de este trabajo. Por ello,
cuando utilicemos en adelante el acrénimo NEOTEC,
estaremos haciendo referencia exclusivamente a las
empresas beneficiarias de los Créditos.

LAS NEBT ESPANOLAS EN 2005: DEFINICION

El andlisis que se realiza en este frabajo se apoya en
la utilizacion de dos bases de datos diferentes y com-
plementarias. Por una parte, la base de datos de
andlisis financiero SABI (Sistema de Andilisis de Balan-
ces lbéricos), que es la mds completa de estas ca-
racteristicas referida a Espana en la actualidad, alin-
cluir un histérico de cuentas anuales de hasta 12 anos
de cerca de 1.000.000 de empresas espanolas. De
éstas, se seleccionan para el estudio posterior las
NEBT definidas en un sentido amplio. Por ofra parte,
se consideran las NEBT apoyadas por el Programa
NEOTEC desde el CDTI. A continuacion se describen
en detalle los criterios definidos para seleccionar las
NEBT de SABI y la muestra finalimente empleada, pa-
ra posteriormente estudiar las caracteristicas de es-
tas empresas.

Definicion de NEBT +

La definicién de NEBT no es undnime en la literatura.
Los trabajos de tipo conceptual tienden a utilizar de-
finiciones estrictas, en las que se incluyen requisitos de
dificil cuantificaciéon como, por ejemplo, el que las
empresas se encuentren en la «vanguardia del co-
nocimiento». Por el contrario, los estudios empiricos
suelen usar definiciones mds amplias, basadas en
criterios aplicables a los datos disponibles. En esta li-
nea, una definicién generalmente aceptada seria la
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de empresa pegquena de reciente creacion, esta-
blecida en un sector de alta tecnologia e indepen-
diente. Los criterios aplicados en este trabajo para se-
leccionar aguellas que pueden ser consideradas
NEBT, de entre el fotal de empresas para las que exis-
te informacion, son los siguientes:

H Dado gue el tamano de estas empresas tiene que
ser reducido, se exige que, al menos, sean Pyme, es
decir, que tengan un nuimero de trabajadores menor
oigual a 200. Este criterio es mds restrictivo que el em-
pleado habitualmente en las estadisticas intermnacio-
nales, donde se considera Pyme aquella empresa
con menos de 250 trabajadores. No obstante, al con-
frario que otros paises de la UE, mds del 50% del em-
pleo empresarial se concentra en Espana en las mi-
croempresas (Comision Europea, 2003), por lo que
parece razonable considerar como grandes las em-
presas con mas de 200 trabajadores.

Q Con el objetivo de que sean reaimente indepen-
dientes, se seleccionan las empresas que no tienen
ningun accionista (ya sea directo o indirecto) que
acumule mds de un 25%.

3| Como reciente creacién, se utiliza la convencion
temporal de que la edad de la empresa en el 2005
(Ultimo aho utilizado para extraer datos referentes a su
comportamiento) sea menor o igual a 5. Es decir, se
incluyen todas las empresas que han sido creadas a
partir del T de enero de 2000 (7).

4] Por ultimo, consideramos una empresa como de
base tecnolégica si ha realizado alguna actividad
en sectores de alta o media-alta tecnologia (8), se-
gun la clasificacion utilizada por el Instituto Nacionall
de Estadistica, que coincide con la empleada por Eu-
rostat y la OCDE a tal efecto.

La muestra v

Como se ha mencionado con anterioridad, la mues-
fra de NEBT se construye a partir de las empresas de
SABI que cumplen los requisitos especificados, junto
con las empresas apoyadas a fraves del programa
de créditos NEOTEC que, como hemos visto, también
los satisfacen. En concreto, el nimero de empresas
con proyectos NEOTEC, que constan en SABI ascien-
de a 139 (9). y el nUmero de NEBT global resulta ser
de 6.679 empresas.

Ademds de la muestra de interés, para poder esta-
blecer comparaciones se define una muestra de
control, compuesta por el resto de Pyme que operan
en sectores de alta o media-alta tecnologia. En fotal,
el conjunto de empresas analizadas asciende a
32.874 (nos referiremos a esta muestra como «PYME
fecnoldgicas»), aungue no todas las empresas pre-
sentan informacién completa de las variables rele-

vantes. De ellas, el 20,3% son NEBT, mientras que so-
lo el 0,4% han recibido créditos NEOTEC.

En el frabagjo de Farifas y Lopez (2006) se consideran
definiciones de Empresa de Base Tecnoldgica que, al
basarse en el Panel de Innovacion Tecnoldgica (PI-
TEC)(10), permiten anadir como filtro en su definicion
la realizacion de determinadas actividades tecnolé-
gicas (I+D interna, ventas asociadas a nuevos pro-
ductos, etc.). En nuestro caso, este requisito no se es-
tablece, por lo que el colectivo de Pymes
tecnoldgicas, asi como el de NEBT, es mdas amplio.

Caracteristicas de las NEBT en 2005 v

Presentamos a continuacion los principales resultados
descriptivos que se obtienen al comparar las sub-
muestras definidas, a partir de algunas variables re-
levantes para el ano 2005.

Por lo que se refiere a la distribucion de las empresas
entre las distinfas comunidades auténomas (CCAA),
representada en el gréfico 2, podemos apreciar que
Cataluna y Madrid acumulan cerca del 50% de las
Observaciones, siendo este porcentaje incluso supe-
rior si consideramos las participantes en el Programa
NEQOTEC, donde mds del 55% pertenecen a estas
dos CCAA. Les siguen en representatividad Andalu-
cia, Valencia y Pais Vasco, y un poco mds lejos en-
contramos a Galicia. De nuevo, en el caso del Pais
Vasco, podemos apreciar un significativo aumento
del peso especifico al centrarnos en las empresas
que participan del Programa NEOTEC. Este efecto po-
dria explicarse por el hecho de que estas CCAA son
mds dindmicas econdmicamente y, ademds, algu-
nas de ellas tienen politicas tecnoldgicas regionales,
|o que ayuda a sus empresas y emprendedores a ser
mds proactivos en el aprovechamiento de los pro-
gramas estatales.

También resulta ilustrativo el andllisis de la actividad in-
ternacional que readliza la empresa en 1o que res-
pecta al comercio exterior. En el gréfico 3 se presen-
tan los porcentajes de empresas de cada grupo que
importan, exportan, realizan ambas actividades o nin-
guna. Resulta evidente que la presencia de empre-
sas de reciente creacion en mercados internaciona-
les es menor que la del resto de categorias definidas.
Llama la atencion el hecho de que las que podemos
encontrar dentro del Programa NEOTEC parecen es-
pecializarse en importar o exportar, con un mejor
comportamiento que las NEBT, en general, pero sin
ninguin representante en la categoria de las que im-
portan y exportan a un tiempo. Parece, ademdas, que
lo que realmente representa una dificultad en este
sentido es el ser empresa de reciente creacion, mds
gue el tfamano de la misma. De hecho, podemos
apreciar gue las Pymes con mds de cinco anos de
vida muestran una orientacién hacia el mercado in-
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ternacional que supera incluso a lo observado en el
fotal de la muestra, efecto que se magnifica en el
caso de que la Pyme considerada esté participada
POr UN Qrupo O CONSOrCio.

Si se analiza el fipo de actividad principal que la em-
presa desarrolla, se observan diferencias importantes
entre las submuestras disponibles. Nétese que, dado
que para seleccionar tanto la muestra de NEBT como
la de control se exige que la empresa opere, bien co-
mo actividad principal o secundaria, en un sector de
manufacturas o servicios de alta o media-alta tec-
nologia, estas actividades acumulan en torno al 99%
de las observaciones disponibles. No obstante, del
grdfico 4 se desprende una cierta presencia de em-
presas centradas en la agricultura, selvicultura y pes-
ca, asi como en la construccion.

Para comprender mejor qué hay detrds de este tipo
de observaciones sirva como ejemplo el caso de la
Unica participante en el Programa NEOTEC del sector

agricola: la empresa tiene por objeto la construccion
de una planta para el desarrollo, producciéon y co-
mercializacién de un producto basado en algas, con
caracteristicas bioestimulantes para aplicaciones en
el sector agricola y que ha sido patentado; es claro
el componente tecnoldgico del proyecto empresa-
rial, aunque como sector de actividad principal de la
empresa conste la agricultura.

Por lo que se refiere a la comparacién entre manu-
facturas y servicios, destaca la diferente distrioucion
del porcentaje de empresas por submuestras entre
ambos grupos. Mientras en la muestra fotal encon-
framos cierto equilibrio, cuando nos centramos en
las NEBT, ya sean o no NEOTEC, apreciamaos una pre-
ponderancia de las empresas de servicios, que acu-
mulan practicamente tres cuartos de las observa-
ciones.

Si se analizan con detenimiento los principales secto-
res que componen las manufacturas y servicios (cua-
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CUADRO 3
REPRESENTATIVIDAD POR SECTORES DE ACTIVIDAD: PORCENTAJE DE EMPRESAS
Pymes NEBT NEBT en
tecnolégicas NEOTEC
Manufacturas de alta y media-alta tecnologia
Industria quimica 9.3 4,7 5,1
Industria de la construccion de maquinaria y equipo mecdanico 16,7 10,5 1.4
Fabricacion de mdaquinas de oficina y equipos informdticos 1,0 1,2 0.7
Fabricacion de maquinaria y material eléctrico 6,4 4,1 2,2
Fabricacién de material electrénico. .. 1.8 1,2 2,9
Fabricacion de equipo e instrumentos meédico-quirlrgicos, ... 2,9 1.9 3.6
Fabricacion de vehiculos de motor, remolques y semi-remolques 3,5 2,1 0,7
Falbricacion de ofro material de transporte 0,7 0,5 0,7
Servicios de alta tecnologia
Correos y telecomunicaciones 7,6 12,4 0,7
Actividades informdticas 30,2 50,6 30,2
Investigacién y desarrollo 1.6 2,9 19.4
Otros sectores de actividad 18,3 7,9 32,4
TOTAL 100,0 100,0 100,0

FUENTE: Elaboracion propia a partir de SABI.

dro 3), se aprecia que la industria de la construccion
de magquinaria y equipo mecdnico parece impor-
tante para comprender esa divergencia, seguida por
la industria quimica. En ambos casos, la representati-
vidad de las NEBT resulta claramente inferior a la de
la muestra total. Ademds, en el caso de las NEBT, la
mayor presencia de empresas de servicios corres-
ponde a los sectores de telecomunicaciones e infor-
mdtica, mientras que en el caso de las empresas NE-
OTEC, los servicios de 14D son los que presentan
mayores divergencias respecto a la muestra total.

El predominio de empresas de servicios de alta tec-
nologia entre las NEBT también es algo sefalado por
Farinas y Lopez (2006). En su caso, las empresas que
No son consideradas nuevas muestran asimismo cier-
fo sesgo a favor de los servicios. Como se ha reflejo-
do anteriormente, dado que sdélo consideran como
EBT las que redlizan internamente actividades de 14D,
las empresas de manufacturas podrian estar infrarre-

presentadas, ya que resulta mds sencillo para ellas
que para las de servicios subcontratar externamente
la 14+D. Este argumento podria justificar la diferencia
de comportamiento para el conjunto de las Pymes
tecnoldgicas en ambos trabajos, en Io que respecta
a ubicacioén sectorial,

Por Ultimo, resulta de interés analizar otras variables
para completar la caracterizacion de la situacion en
que se encuentran las distintas empresas en el ano
2005. Los estadisticos del cuadro 4 permiten descri-
bir ciertas regularidades y discrepancias entre los di-
ferentes subgrupos definidos. Se observa, por ejem-
plo, que la ratio de liquidez (definida como el
cociente entre activo circulante menos existencias y
pasivo liquido) es mayor en las Pymes tecnoldgicas
gue en las NEBT y NEOTEC, lo gque tfiene sentido, ya
que las restricciones de liquidez a corto plazo que en-
frentan las nuevas empresas suelen ser importantes.
Ademds, las NEOTEC, empresas que han recibido una
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; CUADRO 4
ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS EN 2005: VALOR MEDIO

Pymes tecnolégicas NEBT NEBT en NEOTEC
Ratio de liquidez 15,5 (22.578) 4,7 (4.600) 3.2 (114)
NUmero de empleados 15,6 (20.6006) 6,0 (4.156) 7.1 97)
Beneficio por empleado (miles de €) 6,5 (20.596) -0,4 (4.151) -14,3 (95)

Nota: Entre paréntesis figura el nimero de observaciones para las que se dispone de informacion de la variable analizada.
FUENTE: Elaboracion propia a partir de SABI.

CUADRO 5
TASAS DE CRECIMIENTO 2004-2005: VALOR MEDIO

Pymes tecnolégicas NEBT NEBT en NEOTEC
Importe neto de la cifra de ventas (*) 20,1 (21.314) 65,7 (3.758) 118,1 (67)
NUmero de empleados (*) 25,4 (8.371) 43,9 (3.184) 106,3 (65)
Productividad del frabgjo (**) 3,6 (18.894) 8.2 (3.174) 13,3 (67)
Ratio de liquidez (**) 12,8 (21.857) 3.0 (4.024) -1.0 (98)

Nota: Entre paréntesis figura el nimero de observaciones para las que se dispone de informacién de la variable analizada. (*) Tasas de varia-

cion. (**) Diferencias.
FUENTE: Elaboracion propia a partir de SABI.

fuerte inyeccion de liquidez por parte de la Adminis-
fraciéon PUblica, parecen ajustar alin mds su ratio de
liquidez que las NEBT, en general, 1o cual parece po-
sitivo, ya que demuestra que la inyeccion de liquidez
recibida por la empresa era algo que realmente és-
ta necesitaba para su puesta en marcha.

En lo que a nimero de empleados respecta, las Py-
mes tecnoldgicas muestran, de nuevo, una media
superior al resto, mientras que las NEOTEC superan a
las NEBT. Sin embargo, no siempre las empresas NE-
QTEC tienen un comportamiento mds favorable. De
hecho, si se analiza el beneficio por empleado, éste
sélo toma valores medios positivos para las Pymes
tecnoldgicas. Sin embargo, mientras las NEBT pre-
sentan una media cercana a cero, las NEOTEC mues-
fran un valor negativo. Ahora bien, este hecho pue-
de explicarse si se tiene en cuenta que las empresas
NEOTEC, como ya hemos visto, sdlo devuelven el cré-
dito cuando su cash-flow es positivo (una vez han
sustraido del mismo la inversion realizada en 1+D),
por lo que tienen un claro incentivo a buscar la vio-
bilidad en el medio-largo plazo primando la dedico-
cién de recursos a la [+ D. Este motivo parece confir-
marse cuando se analizan las devoluciones de estos
créditos por parte de las empresas que los han reci-
bido. La gran mayoria aln no ha comenzado a ha-
cerlo y las que lo han hecho han devuelto un por-
centaje del mismo relativamente bajo.

LA AYUDA PUBLICA Y EL CRECIMIENTO DE LAS NEBT

Uno de los principales factores que los emprendedo-
res tecnoldgicos sefalan como obstdculo para la
puesta en marcha de NEBT es la falta de financiacion
ajena. Como hemos visto, la iniciativa NEOTEC pre-

tende dar respuesta a esta carencia, proporcionando
créditos «semilla» en condiciones ventajosas que fa-
ciliten su creaciéon y consolidacion. En este apartado
se realiza una descripcion de la evolucion de las NEBT
en 2005, fratando ademds de determinar si las em-
presas apoyadas por el Programa NEOTEC presentan
patrones de comportamiento diferenciales (11).

Para ello, se han seleccionado fres medidas que
aparecen de forma recurrente en los estudios sobre
crecimiento empresarial: el importe neto de la cifra
de ventas, el nUmero de empleados y la productivi-
dad del frabajo (definida como el porcentaje que re-
presentan las ventas, una vez descontados los costes
laborales, sobre el empleo total de la empresa).

En el cuadro 5 se presentan las tasas medias de cre-
cimiento entre 2004 y 2005 para las fres submuestras
de interés: la muestra de Pymes tecnoldgicas, la de
NEBT y el conjunto de empresas apoyadas por NEO-
TEC. Como puede observarse, para las tres variables
las tasas de variacion son sustancialmente mds ele-
vadas en las NEBT que en ofras Pymes operando en
los mismos sectores, y todavia mayores en las em-
presas NEOTEC, confirmando la evidencia interna-
cional en esta linea y justificando la existencia de pro-
gramas de ayudas como el descrito.

El cuadro 5 también incorpora informacion sobre el
crecimiento experimentado por la rafio de liquidez.
Este resulta menor en las NEBT y, 1o gue es llamativo,
negativo en el caso de las empresas NEOTEC. Aun-
que esto puede llevar a pensar en la posibilidad de
que los fondos recibidos por las mismas provocan un
exceso de liquidez, debemos recordar que en la sec-
cién anterior hemos visto que el valor medio de este
ratio era menor para estas empresas en el ano 2005,
lo que parece apuntar a que estas empresas cuidan
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CUADRO 6 ’
TASAS DE CRECIMIENTO 2004-2005: VALOR MEDIO EN LA MUESTRA COMUN (*)

Pymes tecnolégicas

Importe neto de la cifra de ventas (**)

Total 26,61

Manufacturas 19,61

Servicios 39.79
NUmero de empleados (**)

Total 19,76

Manufacturas 16,26

Servicios 30,27
Productividad del frabagjo (***)

Total 0,050

Manufacturas 0,040

Servicios 0,055

NEBT NEBT en NEOTEC

(7.911) 55,87 (2.894) 87.33 @1)
(3.523) 55,74 (831) 66,75 (6)
(2.649) 56,86 (1.636) 102,59 (19)
(7.911) 40,34 (2.894) 63,40 @)
(3.523) 46,12 (831) 98,02 6)
(2.649) 42,09 (1.636) 67,40 (19)
(7.911) 0,094  (2.894) 0,301 @1)
(3.523) 0,091 (831) -0,074 ©)
(2.649) 0,087  (1.636) 0,462 (19)

(*) La muestra comun comprende aquellas empresas que presentan informacion para las tres variables analizadas. Entre paréntesis figura el
numero de observaciones con las que se ha calculado el valor medio. (**) Tasas de variacion. (***) Diferencias.

FUENTE: Elaboracion propia a partir de SABI.

y optimizan sus recursos financieros por motivos es-
tratégicos, algo que se deberia percibir como una
caracteristica positiva de estas empresas respecto al
resto de las recogidas en la muestra.

No obstante, estos resulfados deben interpretarse con
cautela, dado gque el valor medio de cada una de
las variables se refiere a un conjunto de observacio-
nes diferente. En particular, puesto que la informa-
cién de SABI procede de balances contfables, no es
de extranar que el nUmero de empresas con dato
disponible sobre empleo sea muy inferior a la canti-
dad de empresas que proporcionan informacion so-
bre su cifra de ventas.

Para profundizar en esta cuestion, y con el objetivo
de que los valores medios se refieran al mismo con-
junto de empresas y sea mds facil su interpretacion,
se ha procedido a recalcularlos sélo para las em-
presas gue proporcionan simulténeamente informa-
cién de ventas, empleo y productividad. Como pue-
de observarse en el cuadro 6, las regularidades se
mantienen, aprecidndose ademds ciertas diferen-
cias entre las empresas de manufacturas y las de ser-
vicios. Tanto en el caso de las ventas como en el del
empleo, el crecimiento resulta ser superior para las
NEBT, mostrando un comportamiento mejor dentro
de este grupo las que pertenecen al Programa NE-
OTEC.

Este resultado puede matizarse si se distingue por ro-
ma de actividad. Nétese que las empresas NEOTEC
destacan por el crecimiento de las ventas en el sec-
tor servicios, mientras que cuando se trata del creci-
miento del nimero de frabajadores, las manufactu-
ras (12) son las que se ven mas favorecidas en este
grupo. Es claro que, si bien tfodas las NEBT tienen una
cantfidad importante de activos intangibles (13), en el
caso de las empresas de este colectivo que perte-
necen al sector servicios éste es un problema audn
mMds acuciante, por lo que la posibilidad de obtener

ayuda publica a través de un crédito es mds critica
si cabe, lo que provoca que tengamos un mayor NU-
mero de proyectos dentro del sector servicios y que
estas empresas muestren un mejor comportamiento
en términos de ventas.

Con respecto al nimero de empleados, también pa-
rece plausible que en las primeras etapas de vida las
empresas manufactureras experimenten un creci-
miento de esta variable mds importante que las em-
presas de servicios, como de hecho sucede tanto
para las NEBT como para las NEOTEC, si bien en las Ul-
fimas la diferencia es mayor. Precisamente, este fuer-
te crecimiento en el empleo para las NEOTEC manu-
factureras, acompanado del moderado, en
comparacion, crecimiento en las ventas, provoca
que la productividad de estas empresas experimen-
te una caida. De nuevo, al igual que se ha argu-
mentado al final de la seccion anterior, esto podria
mostrar un mayor afén investigador de estas empre-
sas en sus primeros anos de vida, lo que se traduciria
en un crecimiento de la productividad mds a medio-
largo plozo que a corto plazo. Para confirmar esta
idea seria necesario dejar transcurrir el tiempo, lo que
permitiria valorar crecimientos alo largo de un mayor
numero de anos.

Por Ultimo, es destacable en este cuadro el superior
crecimiento de la productividad de las empresas de
servicios participantes en el Programa NEOTEC, 1o
que, de nuevo, demuestra la efectividad de este ti-
po de ayudas para las NEBT, que es alin mayor cuan-
do los problemas que presentan ganan importancia,
como o hace el de la intangibilidad de los activos en
el caso de los servicios.

El examen previo se completa a continuacion con la
estimacion por MCO de ecuaciones que exhiben co-
mo variable dependiente cada una de las medidas
de crecimiento consideradas. Para ello se utiliza co-
mo muestra de referencia el grupo de Pymes en sec-
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; CUADRO 7 )
VARIACION EN LAS VENTAS EN 2005: ESTIMACION MCO
Total Manufacturas Servicios
Coef. D. E Coef. D. E. Coef. D. E.

Empresa NEOTEC 37,35 (**) 18,27 10,73 39,12 51,14 (*%) 24,26
Independiente 40,90 (***) 3.50 44,33 (***) 6,05 40,03 (***) 5,27
Nueva 6,25 (**) 2,82 3.41 4,30 6,39 4,77
Con actividad exterior -1,67 1,85 -2,98 2,42 -3,06 4,40
Sociedad anénima 0,66 2,08 2,79 3.08 -3,69 4,88
Andalucia 3.51 3,69 1,42 6,04 -2,05 6,14
Cataluna 5,60 (***) 2,15 2,11 3.59 28,25 (***) 11,27
Galicia 13,83 (***) 4,94 1,88 6,39 11,93 (***) 4,78
Madrid 10,46 (***) 2,57 -0,54 3.52 -3,34 6,67
Pais Vasco -1,06 2,80 -2,98 4,20 8,51 6,86
Valencia 5,53 () 3.12 2,31 4,91 15,98 (**) 7,41
Entre 50 y 100 empleados 6,35 (***) 2,38 3.57 2,90 11,11 (% 6,20
Enfre 100 y 200 empleados 2,68 2,37 0,53 3,19 51,14 (**) 24,26
NUmero de observaciones 7.911 3.563 2.649

Nota: Todas las estimaciones incluyen variables ficticias sectoriales. Para evitar la multicolinealidad, se excluye la variable ficticia correspondien-
e al framo de tamano de empresas con menos de 50 empleados. D.E. = Desviacion esténdar. (***) (**) (*) denotan, respectivamente, niveles

de significacion del 1%, 5% y 10%.
FUENTE: Elaboracion propia.

tores de alta y media-alta tecnologia. De nuevo, pa-
ra facilitar la interpretacion de los resultados, el and-
lisis se circunscribe a las empresas que presentan in-
formacién de las tres medidas (14). El propdsito de
estas ecuaciones no es establecer los determinantes
del crecimiento en estas empresas, 10 que precisaria
de la consideracion de un conjunto mucho madas am-
plio de variables explicativas y un procedimiento de
estimacion que tuviese en cuenta la potencial en-
dogeneidad. Lo que se pretende es confrastar el
comportamiento diferencial, si existe, derivado de la
participacion en NEOTEC, una vez que se confrola
en la estimacion por aquellas dimensiones que han
servido para designar a las empresas como NEBT o
que se manifiestan con mayor infensidad en este gru-
PO de empresas.

En la muestra total de Pymes tecnoldgicas, las em-
presas independientes, de reciente creacion, con
un tamano entre 50 y 100 empleados y localizadas
en Cataluna, Galicia, Madrid o Valencia presentan
unas tasas de variaciéon superiores al resto de em-
presas (cuadro 7). Al margen de estos efectos, las
NEBT participantes en el Programa NEOTEC crecen
un 37,35% mds que la media, porcentaje que se
eleva al 51,14% en el caso de las empresas de ser-
vicios. Para las manufacturas los resultados no son
concluyentes, o que en parte se explica por el re-
ducido niumero de observaciones disponibles en es-
te grupo.

Por lo que se refiere al empleo (cuadro 8), el ser una
empresa nueva o con actividad exterior no parece
afectar al crecimiento, mientras que el cardcter in-
dependiente incide positivamente y la forma juridica
de sociedad anénima lo hace negativamente. Por

otfra parte, sélo las empresas localizadas en la Co-
munidad de Madrid muestran unas tasas de creci-
miento superiores a la media de la muestra total,
aungue cuando se distingue por grandes ramas de
actividad se observa que localizarse en Cataluna pa-
rece favorecer el crecimiento de las empresas mao-
nufactureras, y hacerlo en Galicia o el Pais Vasco, el
de las empresas de servicios. De nuevo, una vez con-
frolados todos estos aspectos, la participacion en el
Programa NEOTEC lleva asociada una mayor varia-
cién en el empleo. Cabe senalar que, con las cau-
telas antes mencionadas, son en este caso las em-
presas de manufacturas las que se benefician en
mayor medida de este aumento.

Finalmente, cuando se analiza la variacion en la pro-
ductividad del tfrabagjo (cuadro 9) los resultados no
son satisfactorios, dado que la mayoria de las varia-
bles relevantes no alcanzan la significatividad esta-
distica. En concreto, si bien en lo que se refiere a
cuantia los coeficientes asociados a NEOTEC pare-
cen reflejar la misma pauta del cuadro 6, los esta-
disticos asociados no permiten aceptar dichas mag-
nitudes como estadisticamente distintas de la
media.

En suma, si bien los resultados no son estrictamente
comparables con los de Farifas y Lopez (2006), al re-
ferirse a ofra muestra de empresas, un ano posterior
y una definicion de NEBT ligeramente distinta, las re-
gularidades encontradas confirman el mayor dina-
mismo de las NEBT respecto al resto de Pymes en
sectores de alta y media-alta tecnologia. Asimismo,
se obtiene evidencia de un mayor crecimiento de las
ventas y el empleo en las NEBT que reciben ayuda
publica.
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, CUADRO 8 ,
VARIACION EN EL EMPLEO EN 2005: ESTIMACION MCO
Total Manufacturas Servicios
Coef. D. E Coef. D. E. Coef. D. E.

Empresa NEOTEC 32,84 (***) 12,78

lIndependiente 29,45 (***) 5,80
Nueva 0,63 3,66
Con actividad exterior -4,51 5,24
Sociedad anénima -10,47 (**) 4,57
Andalucia 4,25 5,87
Cataluna 4,57 3,30
Galicia 4,79 4,20
Madrid 7,50 (**) 3.67
Pais Vasco -1,38 3,14
Valencia 16,36 11,34
Enfre 50 y 100 empleados 19,80 12,61
Enfre 100 y 200 empleados 50,57 35,19
NUmero de observaciones 7.911

53,53 (**) 23,45
43,26 (**%) 14,17

37,00 (%) 18,71
30,35 (***) 6,36

-7.13 7,55 4,24 5,85
-3,99 7,62 -8,30 6,47
~16,23 (***) 6,03 -10,95 9,79
-6,80 (%) 3,86 7.36 6,71
8,98 (*) 5,32 7,48 9,17
7.46 5,81 18,48 (**) 8,20
-5,09 3,92 2,08 6,84
-2,66 4,21 15,09 () 8,55
29,18 25,63 72,60 57,92
11,03 8,32 13,40 10,67
80,11 58,44 37,00 (**) 18,71

3.563 2.649

Nota: Todas las estimaciones incluyen variables ficticias sectoriales. Para evitar la multicolinealidad, se excluye la variable ficticia correspondien-
fe al framo de tamano de empresas con menos de 50 empleados. D.E. = Desviacion estdndar. (***) (**) (*) denotan respectivamente niveles

de significacion del 1%, 5% y 10%.
FUENTE: Elaboracion propia.

CUADRO 9
VARIACION EN LA PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO EN 2005: ESTIMACION MCO
Total Manufacturas Servicios
Coef. D. E. Coef. D. E. Coef. D. E.

Empresa NEOTEC 0,171 0,190 -0,165 0,775 0,299 0,270
lIndependiente 0,094 (***) 0,038 0,077 0,061 0,054 0,063
Nueva -0,011 0,035 -0,003 0,056 0,001 0,062
Con actividad exterior -0,013 0,017 -0,031 0,022 -0,028 0,045
Sociedad andnima 0,024 0,018 0,070 (***) 0,020 -0,087 (*) 0,051
Andalucia -0,014 0,033 0,040 0,050 -0,095 0,059
Cataluha 0,033 (%) 0,018 -0,009 0,025 0,147 (%) 0,082
Galicia 0,106 (***) 0,041 -0,015 0,046 0,006 0,041
Madrid 0,041 (%) 0,022 0,008 0,031 -0,105 0,065
Pais Vasco 0,013 0,028 0,052 0,039 0,013 0,060
Valencia 0,017 0,025 -0,015 0,038 0,025 0,069
Entre 50 y 100 empleados 0,006 0,020 -0,003 0,022 0,091 0,060
Entre 100 y 200 empleados -0,039 0,030 -0,084 (*) 0,043 0,299 0,270
NUmero de observaciones 7.911 3.563 2.649

Nota: Todas las estimaciones incluyen variables ficticias sectoriales. Para evitar la multicolinealidad, se excluye la variable ficticia corespondien-
te al framo de tfamano de empresas con menos de 50 empleados. D.E. = Desviacion estdndar. (***) (**) (*) denotan, respectivamente, niveles

de significacion del 1%, 5% y 10%.
FUENTE: Elaboracion propia.

CONCLUSIONES ¥

En un contexto donde las economias europeas se
muestran claramente preocupadas por el creci-
miento econémico, se justifica el interés por analizar
el comportamiento de las NEBT, que suelen mostrar
unas mayores tasas de crecimiento y supervivencia,
una mayor capacidad tecnolégica e innovadora y
un papel fundamental como transmisores del cono-
cimiento.

En esta linea, el objetivo de este trabajo es doble: por
una parte, contribuir a la caracterizacion existente de

las NEBT en la economia espanola (todavia escasal),
y por otfra, contrastar el efecto que la ayuda publica,
a fravés del Programa NEOTEC, tiene sobre la activi-
dad de estas empresas.

La revision de la literatura realizada en el primer apar-
tfado pone de manifiesto que la evidencia empirica
disponible, a pesar de ser muy extensa, no aroja re-
sultados concluyentes acerca de cuestiones funda-
mentales como pueden ser las particularidades en los
patrones de crecimiento de las NEBT. En muchos ca-
S0s es meramente descriptiva de los programas exis-
fentes o tiene un cardcter mds normativo que positivo.
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Por ofra parte, 10s escasos trabajos cuantitativos exis-
tentes para la economia espanola no han podido
abordar simultdneamente la caracterizacion de este
grupo de empresas, junto con el impacto sobre su
comportamiento de las politicas publicas disehadas
especificamente para ellas. El andlisis llevado a cao-
bo en el presente articulo permite indagar en el co-
nocimiento acerca de las caracteristicas de las NEBT
en la economia espanola, ala vez que se avanza en
la cuantificacion del impacto del apoyo publico en
los resultados de las NEBT.

En el segundo apartado se profundiza en los proble-
mas de financiacion que presentan este fipo de em-
presas, como consecuencia de sus peculiaridades, y
se describe el sistema de créditos «semilla» del Pro-
grama NEOTEC, que pretende apoyar la creacion y
consolidacién de NEBT espanolas facilitando el ac-
ceso a financiacién de los emprendedores tecnold-
gicos en condiciones ventajosas. Estas empresas, jun-
to con ofras NEBT que no han recibido esta clase de
apoyo, se someten a andlisis con el objeto de ca-
racterizar su comportamiento y valorar la efectividad
de la ayuda publica.

De acuerdo con la definicidon de NEBT empleada,
y tomando como referencia el ano 2005, los esta-
disticos descriptivos del tercer apartado proporcio-
nan evidencia de que las NEBT espanolas tienden
a localizarse principalmente en las comunidades
de Madrid y Cataluna, no suelen operar en los mer-
cados intfernacionales y, dentro de los sectores de
alta y media-alta tecnologia, estén mds presentes
en las actividades de servicios. Ademds, muestran
una menor liguidez y un menor beneficio por em-
pleado que otfras Pymes tecnoldgicas, lo que es
coherente con las mayores dificultades para el de-
sarrollo que se presuponen en este tipo de empre-
sas, derivadas de su corta edad y reducido tama-
Ao, la orientacidon hacia nuevos mercados,
productos y tecnologias productivas, y la prepon-
derancia de los intangibles en el activo. No obs-
tante, su mayor potencial se manifiesta en unas su-
periores tasas de crecimiento de las ventas, el
empleo y la productividad del frabajo.

En este sentido, el andlisis realizado en el cuarto apar-
tado pone de manifiesto un comportamiento mas fa-
vorable de las NEBT que han recibido apoyo publico
a través del Programa NEOTEC. En particular, una vez
que se controla en la estimacion por aquellas di-
mensiones que sirven para definir una NEBT, se obtie-
ne gque las ventas de las empresas financiadas crecen
un 37,35% mds que la media, porcentaje que se ele-
va al 51,14% en el caso especifico de las empresas
de servicios. Para las manufacturas, los resultados no
son concluyentes, lo que en parte se explica por el re-
ducido nimero de empresas NEOTEC en este grupo.
Un andlisis mdas robusto del impacto de las ayudas pu-
blicas requeriria disponer de un periodo de estudio

mas dilafado en el tiempo, lo cual no se ha podido
abordar por el momento, dada la corta trayectoria
del Programa NEQTEC, sefalando una de las lineas
naturales de continuacion de este trabajo.

(*) Elena Huergo agradece al Centro para el Desarrollo Tecno-
I6gico Industrial la ayuda financiera recibida para el desarrollo
de esta investigacion.

(1) Algunos contenidos de esta seccidn se basan en un documen-
fo de frabajo previo de dos de los aufores, Trenado y Huergo
(2007), donde puede encontrarse una revisién mds exhaustiva.

(2) Véanse Audretsch, Lehmann y Warning (2005), Link y Scott
(2005) y Motohashi (2005).

(3) Véanse Lockett y Wright (2005) y O'Shea, Allen, Chevalier y Ro-
che (20095).

(4) Véase, por ejemplo, Pereiras y Huergo (2006), para una revision
de articulos relacionados con esta problemdtica.

(5) Como universidades, centros publicos y privados de investi-
gacion y centros tecnoldgicos.

(6) «Out of the dusty labs». The Economist (mar 19 2007).

(7) Esto permite, ademds, que la muestra resultante sea compa-
rable ala de empresas dentro del programa NEOTEC

(8) Consideramos todos los codigos que la empresa haya notifi-
cado, con independencia de que éstos corespondan a su
actividad principal o a secundarias.

(9) Este nUmero no coincide con las 215 empresas financiadas
por NEQTEC que se ha mencionado anteriormente, ya que al-
gunas de ellas no constaban en SABI en 2005 y otras se cre-
aron posteriormente,

(10) EIPITEC es un instrumento estadistico desarrollado por el INE,
cuyo fin es el seguimiento y estudio de las actividades de in-
novacion tecnoldgica para un colectivo representativo de las
empresas espanolas.

(11) Obviamente, el andilisis seria mds robusto si se ampliase el pe-
riodo de estudio. No obstante, la informacién disponible sobre
el Programa NEOTEC ha condicionado que finalmente se li-
mite al crecimiento entre 2004 y 2005.

(12) Nétese que para el cdiculo de los valores relativos a las em-
presas NEOTEC, dentro del sector manufacturero, solo se dis-
pone de seis observaciones, por lo que los resultados deben
ser tonados con cautela.

(13) Como ya se ha hecho constar, éste es uno de los problemas
que dificulta su obtencion de financiacion en condiciones
competitivas.

(14) No obstante, las regularidades son muy similares a las obteni-
das cuando las estimaciones estdn referidas al mdximo nu-
mero de empresas disponible para cada variable. Estas esti-
maciones estdn disponibles para los interesados previa
peticion a los autores.
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