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UN NUEVO CONCEPTO DE
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El régimen juridico de la ‘Start-Up’ y sus formas de
financiacion.

Doina Stratu Strelet




‘No preguntes lo que tu pais puede hacer por ti; pregunta lo que
tu puedes hacer por tu pais.’

John F.Kennedy

La innovacion sigue una ley exponencial: por cada mil ideas
descabelladas, solo cien mereceran que se experimente con éellas. De
estas cien, no mas de diez seran dignas de inversion significativa, y
solo dos o tres produciran finalmente beneficios.’

Gary Hamel.




Resumen

La idea de la innovacion y de la creatividad aplicada a la economia, se convierte en /a
base de las empresas Start-Up. Innovar no es unicamente crear dispositivos electronicos,
informaticos o cientificos, es mucho mas. Aplicar este concepto al emprendimiento se
traduce en la creacion o modificacion de un producto, servicio, o modelo econémico
para, asi, poder ser eficaz en un mercado dinamico, complejo, y cada vez mas exigente.

Solow, premio Nobel de Economia en 1987, descubrio que los paises podian crecer de

dos formas: o través de la movilizacion de los factores (trabajo, recursos naturales...), o0 a
través de la mejora de los métodos productivos (aumentando la productividad,

innovando en la economia o mejorando la tecnologia).

Espania es una nacion rica, el problema se nos presenta en el como gestionamos esta
riqueza. Una sociedad no tiene que innovar en el sentido cientifico-técnico para mejorar
su productividad. Los mecanismos de crecimiento deben estar basados en una buena
organizacion empresarial; en la creacion de nuevos productos que exijan un poco de
desarrollo (D), y nada de investigacion (I); el aumento de la diversificacion empresarial y
el posicionamiento internacional a través de nuestras relaciones exteriores; y en un mayor
gasto presupuestario en educacion, asi como, en I+D (Innovacion y desarrollo). De esta
forma, Espana conseguird ser una sociedad mas empresarial y con un consumidor mas
educado. Para llegar a un futuro sostenible debemos ser conscientes de lo que sucede a

nuestro alrededor?!

Este estudio intentara mostrar a través de un breve recorrido tedrico, el nuevo tjpo de
empresa que esta cambiando el panorama economico internacional; hablamos de la

Start-Up y de su nuevo modelo de negocio: el Lean Start-Up.

1 RAYON JEREZ, A. 2014. Innovacién y Emprendimiento — En: Clase Magistral de Grado de Ingenieria
en Organizacion Industrial. Universidad de Deusto
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1. El concepto v los elementos que integran a la Start-Up

1.1 Introduccion
En la actualidad, en el contexto socio-econdmico que vivimos, marcado por la

crisis econdmica que se inicio en 2007, se han producido cambios que afectan a
los patrones de conducta y consumo que se habian establecido durante el
periodo de crecimiento econdmico anterior, y que parecian no tener fin. Debido
al estallido de la burbuja inmobiliario, y a la quiebra del sector financiero se han
roto los pilares que sostenian el sistema capitalista, emergiendo un proceso de
reestructuracién y reconversion empresarial basado en la innovaciéon, en el

desarrollo sostenible y en la flexibilidad.

En el afio 1987 la OCDE en su Informe de la Comision Mundial sobre el Medio
Ambiente y el Desarrollo (Report of the World Commission on Environment and
Development) definia el significado de desarrollo sostenible como el que
satisface las necesidades de presente sin comprometer la capacidad de las
generaciones futuras para satisfacer las suyas. La Unidon Europea, en el afio 2001
publicé el Libro Verde donde definia la RS como la integracién voluntaria, por
parte de las organizaciones y las empresas de las preocupaciones sociales y
medioambientales en sus operaciones comerciales y sus relaciones con sus

stakeholders?.

En el afio 2006 siguiendo las directrices de la Unién Europea, se aprobo por las
Cortes espafolas el Libro Blanco ‘Para potenciar y promover la Responsabilidad
Social de las Empresas’, donde se define la empresa socialmente responsable
como la que trata de hacer mejor las actividades que tiene que hacer cada dia y
es sinonimo de vocaciéon a la excelencia o también, como el compromiso que

asume una empresa de actuar de forma correcta y responsable en la consecucion

2 En su primera definiciéon del concepto de stakeholder en 1983, Freeman habla de aquellos grupos
sobre los que la organizacion depende para su supervivencia, o que puedan afectar al logro u objetivo
de la misma. -‘La evolucidn del concepto de Stakeholder’ IESE Business School NEWSLETTER N25




de sus objetivos econdmicos, creando valor no sélo para los accionistas sino

también, para el conjunto de la sociedad.

Todo ello se puede agrupar en la definicion que Gallardo y Sanchez3 proporciona,
la globalizacion de los mercados y la necesidad de ser competitivos en el nuevo
concepto internacional esta posicionando a la Responsabilidad Social como una
fuente inequivoca de ventajas competitivas. Entendiendo la Responsabilidad
Social como una verdadera oportunidad para las empresas, de cara a posicionarse

en el sector y mercado en los que operan.’

La competitividad es una condicion necesaria para que una empresa pueda
insertarse y mantenerse en el mercado. Es por ello, que el concepto de
competitividad ha dejado de ser un concepto estatico centrando en aspectos
econdémicos Unicamente, para empezar a incorporar factores como la cultura
empresarial, la sostenibilidad ambiental, la politica, la calidad en el individuo y en

los recursos humanos.

Segun Aragon y Rubio? el interés de las empresas y sus directivos por la
identificacion de los factores de direccion y gestion que favorezcan la
competitividad ha crecido en los Ultimos afios debido al ambiente cada vez mas
dinamico en los que las empresas se desenvuelven. Para Echevarria® la
competitividad constituye la dimension de que todo individuo esté dispuesto a
contribuir con el maximo de sus prestaciones y esfuerzo a un grupo social, a una
comunidad y que, de manera solidaria comparte sus conocimientos y
competencias para generar productos y servicios que cubran eficientemente las

necesidades vitales y culturales de las personas, en particular su desarrollo y su

3 GALLARDO VAZQUEZ, D. Y SANCHEZ HERNANDEZ, M2 |. 2012. La responsabilidad social empresarial
en Extremadura. Badajoz: Fundacidn La Caixa.

4 ARAGON SANCHEZ, A. Y RUBIO BANON, A. 2005. Factores asociados con el éxito competitivo de las
pyme industriales en Espafia. Universia Business Review, (8), pp. 38-51.

5 ECHEVARRIA GARCIA, S. 2006. Corporate social responsability: Corporate social responsability as an
orientation of business management. En: Conferencias y Trabajos de Investigacion del Instituto de
Direccion y Organizacion de Empresas, Universidad de Alcald de Henares.




valor. Por tanto, cabe sefalar que parece clara la relacion causal entre la RS con

la competitividad.®

1.2 El mercado v la supervivencia de la Start-Up

Los estudios sobre la demografia empresarial (la dinamica de la supervivencia y
del crecimiento empresarial) son objeto de un vivo interés en los Ultimos afos.
Estos estudios muestran que las nuevas empresas que entran en el mercado y
sustituyen a las antiguas organizaciones empresariales (en adelante ‘Start-Up)
son generalmente pequefas, con pocas posibilidades de sobrevivir. Estas pocas
posibilidades de sobrevivir hacen condicionar la supervivencia de la empresa con

la innovacion y la creatividad para insertarse en el mercado.

Esta cuestion ha atraido una atencion considerable, debido en particular a la
perplejidad causada por determinados hechos observados sobre la dindmica
empresarial como son: 1) ratios de entrada altos relacionados con unos ratios
elevados de salida; 2) el tamafo de las entrantes (Start-Up) es pequefio; 3) las
pequenas empresas tienen menor probabilidad de sobrevivir que las grandes. En
términos de biologia evolutiva, las correlaciones observadas implican que hay un
proceso dinamico por el que sélo algunas entrantes logran sobrevivir y contribuir
al desarrollo econdmico. Parece que la entrada es relativamente facil, pero la

supervivencia no’.

Muchos investigadores han intentado contestar a la pregunta ';Qué razones
explican que las Start-Up sobrevivan?’ examinando los primeros afios de vida y
funcionamiento de estas empresas. Para ello han examinado en primer lugar a

qué se debe que los empresarios empiecen sus proyectos con un tamafo de

® MARTINEZ NAVARRETE JOSE A, Y SANCHEZ HERNANDEZ, |. 2014. ‘Responsabilidad social y
competitividad en las Organizaciones el Sector del Automdvil’. Pecunia: revista de la facultad de
Ciencias Economicas y Empresariales. ISSN 1699-9495, N219 (jul-dic), pp. 81-102.

7 GEROSKI, P.A. 1995. ‘What do we Know abour entry?’. International Journal of Industrial
Organization, 13, pp. 421-440.




empresa pequeio. Es decir, los empresarios se deciden por un tamafio pequefo
para ser capaces de enfrentarse al riesgo proveniente de la incertidumbre y
disminuir al maximo el coste hundido/irrecuperable en caso de fracaso. El
argumento encuentra su punto de partida en Jovanovic®. En su estudio presenta
un modelo en el cual ningln empresario conoce a priori sus verdaderos costes
(instalacion, funcionamiento). El empresario descubre sus costes reales a través
de una experiencia real dentro del mercado, y una vez dentro del mercado decide
salirse o seqguir. Los que se encuentran en el mercado con costes reales bajos
permaneceran en el mercado y creceran; mientras que los que deben afrontar
costes mas altos abandonaran el mercado. Por tanto, el grupo superviviente se
forma por medo de un proceso de seleccién natural en el que las empresas
eficientes crecen y sobreviven, y las ineficientes van declinado hasta desaparecer.
Este proceso de seleccion natural, se caracteriza por la incertidumbre previa a la
entrada y por el aprendizaje continuo subsiguiente al nacimiento que va
modelando el tamafio éptimo de la empresa. Los empresarios tienen grados
distintos de incertidumbre sobre su futura eficacia; sus capacidades directivas;
sobre como valoraran los demas y reaccionaran ante el nuevo producto

empresarial.?

Este proceso de seleccion natural tiene en cuenta distintos elementos de la
empresa recién creada, ya que exige combinar conocimiento, destreza, recursos,
y capacidades. Por ello, gracias a la innovacién los productos son mas
competitivos permitiendo a las empresas la posibilidad de acudir a nuevos

mercados, y establecerse en ellas.

Actualmente, la innovacién se debe considerar como una necesidad ya que es

fundamental ajustarse a las nuevas situaciones que estan surgiendo en el mundo.

8 JOVANOVIC B. 1982. ‘Selection and the Evolution of Industry’ Econometrica, 50, pp. 649-670.

® EROL TAYMAZ, MIYASE Y. KOKSAL. ‘El espiritu emprendedor, el tamafio del lanzamiento y la
supervivencia de los pequeios empresarios’. Ekonomiaz: Revista vasca de economia, ISSN 0213-3865,
N262, 2006, 70-99.




Uno de los autores mas influyentes en la innovacién empresarial, Schumpeter 19,
sostenia que la competitividad conduce a la innovacion, y ésta al progreso
mediante un proceso de destruccion creativa, es decir, se crea algo nuevo que
anula lo anterior y lo modifica. Desarrolla un modelo en el que las innovaciones
dependen de la oferta de empresarios-emprendedores, de los beneficios
empresariales, y del c/ima social. Es decir, se combinan elementos econdmicos
con un entorno social favorable materializado en un adecuado sistema educativo
de valores, unas instituciones que la apoyen y una adecuada distribuciéon de la

renta.

Schumpeter, responsabilizaba del bienestar social a la innovacion y declaraba que
sin la innovacion la historia del capitalismo era imposible, llegando a quebrar a
través de futuras crisis ciclicas. Esto mismo se ha demostrado con la crisis del
2007, y partiendo de esta base se ha vuelto a los origenes de esta teoria para

poder evolucionar en el concepto de capitalismo!!

El nivel de bienestar de una region viene representado por el nivel de desarrollo
economico reflejada por la renta per capita de sus habitantes. La capacidad
emprendedora, asi como, la capacidad de innovacién de una regidn constituyen
dos pilares fundamentales que sostienen el nivel de competitividad de la

economia.

Estadisticas oficiales del Estado!? indican que al afio se crean aproximadamente
un 11% de nuevas empresas, sobre el total de las empresas existentes en el Estado
espafnol. De todas estas empresas, son pocas las que podemos considerarlas
como innovadoras; siendo éstas que las obtienen un rendimiento empresarial

superiorl3, El entorno de estas empresas tiene un papel fundamental a la hora de

10 SCHUMPETER 1934. The Theory of the Economic Development (R.Opie Traductor). Cambridge:
Harvard University Press.

11 SEQUEDA TENA, J.A. 2016. Criterios de decision para la financiacién alternativa en la creacién de
empresas Start-Up. Universidad de Extremadura.

12 |NSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICA, INE-DIRCE (2006).

13 CENTRO DE ESTUDIOS ECONOMICOS TOMILLO, S.L. 2002. Las empresas innovadoras Espaiiolas. Ed.
Centro de Estudios Econémicos Tomillo.




potenciar una cultura innovadora. Hay una serie de factores determinantes que
explican la propensiéon de innovar de aquellas empresas que atraviesan su
periodo critico de supervivencia. Aunque la mayoria de estas innovaciones no son
drasticas, en ocasiones se producen innovaciones radicales, que obedecen a la
concepcion schumpeteriana de creacion destructiva. La irrupcién de nuevos
productos o tecnologias a través de nuevas empresas puede trazar la senda de
un sector industrial provocando que las reglas de competencia en el mercado se
alteren. De este modo, la actividad innovadora afectaria al entorno competitivo
obligando a las demas empresas que forman parte del mercado, siendo Start-Up
0 no, a cambiar su politica de empresa hacia los principios comunes que rigen el
nuevo sistema econdmico. Dentro de la literatura reciente sobre crecimiento
economico existen algunos trabajos que analizan conjuntamente el impacto de
la innovacion y actividad emprendedoral®. Los resultados de estos trabajos
demuestran que tanto la intensidad de innovacién tecnolégica como la mayor
proporcion de emprendedores implicados en la creacidon de empresas
innovadoras de rapido crecimiento, general un impacto positivo sobre el

crecimiento econdmico y el bienestar de la sociedad.

Gran parte de las innovaciones actuales vienen de parte de pequefas empresas?,
lo cual ha puesto de manifiesto la importancia de éstas como causa vy
consecuencia de innovacién. La innovacion constituye una via para crecer,
sobrevivir y alcanzar el éxito en las organizaciones!®. De ahi que, durante los

Ultimos afos muchas empresas hayan prestado mayor importancia a las

14 WONG P.K Y SINGH, A. 2004. Strategy management and business policy. New Yersey, USA, Pearson
Eduacation.

15 MENKVELD, B. Y THURIK, R. 1999. ‘Firm Size and Efficiency in Inovation: Reply. Small Business
Economics, 12 (1), pp. 97-101.

16 NONAKA,I. Y TAKEUCHI, H. 1995. ‘The Knowledge Creating Company, Oxford’. Oxford University
Press.

JIMENEZ JIMENEZ, D. Y SANZ VALLE, R. 2006. ‘Innovacion, Aprendizaje Organizativo y Resultados
Empresariales. Un estudio empirico.” Cuadernos de Economia y Direccion de Empresas, 29, pp. 31-56.
SANTARELLI Y VIVARELLI 2006. Entrepreneurship and the Process of Firms’Entry, Survival and Growth.
IZA, Discussion Paper Series, p.2475.




actividades de innovacion con la intencion de sobrevivir en un mundo cada vez

mas exigente y crecer.

A diferencia de los inventos, la innovacion comprende un éxito tanto tecnolégico
como comercial. Es decir, la capacidad de innovacién tiene que ver con la
materializacion econdmica de las ideas?’. Esto ha llevado a que se cuestione la
inversion en I+D y en patentes. En primer lugar, el esfuerzo en I+D no guarda una
relacion coherente con los resultados que produce; en segundo lugar las patentes
no siempre son comercializadas; en tercer lugar muchas de las innovaciones de
producto, servicio o proceso que se comercializan actualmente no estan
patentadas, y finalmente, la innovacion basada en I+D excluye a la figura del
emprendedor, a pesar de que éste forma parte activamente en los procesos de

innovacion.18

Como alternativa para medir la innovacion Johannessen se basaba en la
percepcion de la novedad; y utilizd un conjunto de seis variables que representan
distintos tipos de innovacion, de acuerdo con las premisas de Schumpeter®® y
Kirzner.?0 Estos autores consideraron como innovacion todos aquellos
introducidos en las areas de productos, servicios, métodos de produccion,
mercados proveedores y modelos de negocio que sean percibidos como nuevos

para el mercado, y la empresa.?!

La innovacion no sélo corresponde a las actividades de I+D desarrolladas por las
empresas, sino que también puede ser descrita por otro tipo de actividades

nuevas, que generan conocimiento y no tienen por qué ser necesariamente

17 FEENY, S. Y ROGERS, M. 2003. Innovation and Performance: Benchmarking Australian Firms. The
Australian Economics Review, 36 (3), pp. 253-264.
18 JOHANNESSEN, J.A; OLSEN, B; Y LUMPKIN, G.T. 2001: ‘Innovation as Newness: What is New, How
New to Whom'. European Journal of Innovation Management, 4(1), pp. 20-31.
19 SCHUMPETER, J.A 1939. Business Cycles: A Theoretical, Historical and Statistical Analysis of the
Capitalist Process, Nueva York: McGraw-Hill.

SCHUMPETER, J.A 1942. Capitalism, Socialism, and Democracy, Nueva York: Harper&Brothers.
20 KIRZNER, I1.M. 1976. On the method of Austrian economics. DOLAN E.G, The Foundation Of Modern
Autrian Economics, Kansas City: Sheed&Ward.

KIRZER, .M 1985. ‘Discovery and Capitalist Process’. University of Chicago Press.
21 ZALTMAN, G; DUNCAN, R. Y HOLBECK, J. 1973. Innovations and Organizations, Nueva York: Wiley.
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técnicas ni garantizar éxito tecnoldgico.??2 Por tanto, el concepto de nuevo
(nuevos productos, servicios, procedimientos, etc...) constituye una aproximacion

razonable de la capacidad de innovacion de los negocios emprendedores.

Las actividades de innovacién han despertado un gran interés académico; son
numerosos los autores que investigan por qué algunas empresas son mas
innovadoras que otras. Desde este punto de vista, se analiza la influencia que
ejerce sobre la innovacion el capital humano del emprendedor, las caracteristicas

de las empresas, el sector de actividad y el entorno regional y geografico.?3

Drunker sefiala que la innovacion depende de distintas fuentes, que se pueden
encontrar dentro y fuera de la empresa. Existen caracteristicas internas
(individuales y organizacionales del emprendedor) como externas (influencia del

entorno sectorial y geografico).

1.3. Los determinantes internos de la innovacion: el
emprendedor como figura clave.

En primer lugar, analizaremos los determinantes internos de la innovacion como
elemento clave para alcanzar ventajas competitivas. Dichos factores resultan
relevantes para cualquier tipo de empresa, pero resultan mas relevantes en

empresas pequenfas.

Al considerar los factores internos, conviene distinguir entre capital humano y las
caracteristicas organizacionales. EL primero refleja las caracteristicas individuales

del emprendedor, que inciden en su decision de combinar los recursos

22 DRUCKER, P.F. 1994. Innovation and Entrepreneurship: Practice and Principles. Londres: Heinemann.
3 HADJIMANOLIS, A. 2000. ‘A Resource-based View of Innovativeness in Small Firms’. Technology
Analysis & Strategic Management, 12 (2), pp. 263-281.

23 CLIFF, J. E.; JENNINGS, P. D. Y GREENWOOD, R. 2006. ‘New to the Game and Questioning the Rules:
The Experiences and Beliefs of Founders Who Start Imitative versus Innovative firms’, Journal of
Business Venturing, 21 (5), pp. 633-663.

B LEVENBURG, N.; MAGAL, S. R. Y KOSALGE, P. 2006. ‘An Exploratory Investigation of Organizational
Factors and e-Business Motivations Among SMFOEs in the US’, Electronic Markets, 16(1) pp. 70-84

23 FRENKEL, A.; SHEFER, D.; KOSCHATZKY, K. Y WALER, G. H. 2001. Firm Characteristics, Location and
Regional Innovation: A Comparison Between Israeli and German Industrial Firms, Regional Studies,
35(5), pp. 415-429.
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disponibles para crear innovaciones; mientras que el segundo se refiere a las
particularidades de la propia empresa, que determinan la existencia de recursos

y las competencias basicas que favorezcan su capacidad de innovacion.

La edad del emprendedor es una de las caracteristicas que mas discusion puede
crear en la capacidad de innovacién. Se puede pensar que gracias a la experiencia
y a la estabilidad econémica vinculada a la edad, un emprendedor con mas afios
de edad estaria mejor capacitado para innovar que uno mas joven. Hay estudios
que se contradicen; por un lado® ofrece una resefia de varios estudios que
demuestra como los emprendedores innovadores son mayores de dos a cinco
anos de aquellos no innovadores. Por otro lado,?*> con sus estudios establecieron
que los emprendedores jovenes son mas innovadores. Hay contradicciones, pero
esto se debe a que le dad no tiene una relacidén lineal con la actividad
emprendedora y con la capacidad de innovacién. A medida que aumenta la
actividad del emprendedor, existe mayor propensién a que sea innovador, pero
llegado a cierta edad dicha propensién comienza a disminuir con los afios, como
consecuencia de la pérdida de habilidades y la falta de adaptacion al cambio

asociado a la edad.26

No obstante, la edad esta relacionada con el nivel educativo, cuyo efecto si que
tiene impacto positivo en la innovacion. Levenburg 27 demostré que la educacion
de quienes dirigen la empresa es un determinante positivo en la adopcion de
innovaciones tecnoldgicas. Una explicacion de dicha influencia se debe a que la
educacién aumenta la actividad cognitiva, permitiéndole al emprendedor tener
una vision mas amplia y abierta hacia la innovacion y al cambio. Por lo tanto,

mayor nivel educativo equivale a una mayor actividad de innovacion.

24 LASCH F.; LEROY, F. Y YAMI, S. 2007. ‘Critical Growth factors of ICT Start-Ups’. Management
Decision, 45(1), pp. 62-75.

25 KHAN, A. M. Y MANOPICHETWATTANA, V. 1989. ‘Innovative and Non-innovative Small Firms: Types
and Characteristics’. Management Science, 35, pp. 597-606.

26 AUBERT P.; CAROLI, E. Y ROGER, M. 2006. ‘New Technologies, Organisation and Age: Firm-Level
Evidence’. The Economic Journal, 116(509), F73-F93.

27 LEVENBURG, N.; MAGAL, S. R. Y KOSALGE, P. 2006. ‘An Exploratory Investigation of Organizational
Factors and e-Business Motivations Among SMFOEs in the US.” Electronic Markets, 16(1), pp. 70-84.
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La motivaciéon es otro elemento del capital humano; un emprendedor cuya
motivacion se basa en la oportunidad, cuenta con una actitud mas favorable al
riesgo que otro que haya creado una empresa por necesidad. Aquel que
emprende por oportunidad lo hace asumiendo el riesgo de dejar de lado otras
alternativas de su vida laboral, como por ejemplo, un trabajo bien remunerado
en una empresa consolidada. Dado que las empresas innovadoras se caracterizan
por tener lideres dispuestos a asumir riesgos, es l6gico pensar que la motivacion,
la autonomia, y la autoconfianza del emprendedor influyen positivamente en la

capacidad para innovar de su empresa.

Una de las limitaciones que afecta a la capacidad innovadora de las empresas es
la falta de habilidades y conocimientos para emprender. Por ello, el emprendedor
debe poseer una serie de habilidades como es la creatividad individual, el poder
reconocer las oportunidades y ser eficiente a la hora de combinar los factores
productivos. Estas caracteristicas influyen positivamente en el caracter innovador:
de hecho, existen estudios que demuestran que los resultados en I+D e

innovacién depende de las habilidades y conocimientos del emprendedor?,

También en la capacidad de innovacion influye el compromiso econémico del
emprendedor. En el caso de que éste compartiese la propiedad del negocio,
puede asumir un compromiso econdémico inferior a lo que le lleva a la no
involucracién plena en las actividades de innovacion, al ser una responsabilidad
y propiedad compartida con otros socios. Asimismo, el emprendedor puede
quedar expuesto a malentendidos y conflictos con los socios.?? Por el contrario,
si el emprendedor es el Unico propietario, el compromiso con su empresa

aumentaria, al igual que su liderazgo; tiene autonomia y flexibilidad para innovar.

Por lo tanto, le propension a innovar de una organizacion es mayor cuanto mejor

dotado esté el capital humano del emprendedor en términos de mayor edad,

28 MICHELACCI, C. 2003. ‘Low Returns in R & D Due to the Lack of Entrepreneurial Skills’. Economic
Journal, 113(484), pp. 207-25.

29 RUEF, M.; ALDRICH, H. E. Y CARTER, N. M. 2003. Homophily, strong ties, and isolation among US
entrepreneurs. American Sociological Review, 68(2), pp. 195-222.
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nivel educativo, habilidades y conocimientos, asuncion de riesgo y motivacion
con la empresa. De igual forma, también aumenta la propension a innovar si la
empresa esta fundada por un nimero pequefio de socios, siendo la inversion
mayor.

1.4. Los determinantes externos de la innovacion: la empresa y su entorno.
En nuestro estudio acerca de las empresas innovadoras, no podemos ignorar la

influencia del entorno en el cual se desenvuelve el negocio. Por ello, cabe
distinguir dos grupos: por un lado, la dimension del entorno vinculado a la
actividad econdmica (ej., caracteristicas del sector econémico al que pertenece),
y por otra, la dimensién del entorno relacionado con el area geografica en el que

se localiza el negocio (ej., externalidades).

Son numerosos los autores que analizan la transicion hacia una sociedad del
conocimiento que estan atravesando muchas economias.? El punto de partida
de esta transformacion viene reflejado por una economia que se ha caracterizado
por haber basado su competitividad en una continua mejora de la eficiencia.?! La
creciente estandarizacion de productos derivada de la imparable globalizacion y
la cada vez mas frecuente deslocalizacion de las empresas, motivada por la
competencia en costes laborales, no son mas que ejemplos que conducen nuestra

economia hacia una mayor eficiencia del mercado.

A este punto de partida, también le debemos afnadir el rumbo al que apunta
nuestra sociedad. En concreto, las economias avanzan hacia un estadio en el cual
los activos intangibles (como el conocimiento, la cultura empresarial, y los valores
sociales) recobran una importancia especial como fuente primordial de
diferenciacion. Ya no sélo es el criterio de eficiencia el que rige el comportamiento
de las economias avanzadas, sino que debemos anadir, el criterio de

diferenciacion, que es lo que realmente dota a una region avanzada con un

30 pORTER, M. 2003. The Economic Performance of Regions. Regional Studies, 37(67), pp. 549-578..

30 NAHAPIET, J. Y GOSHAL, S. 1998. Social Capital, Intellectual Capital and the Organizational
Advantage’. Academy of Management Review 23(2): pp. 242-266.

31 NAVARRO, M. 2003. ‘Analisis y Politicas de Clusters: Teorias y Realidad’. Ekonomiaz, (53), pp.14-49.
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elemento distintivo que la permite convertirse en una economia competitiva y
conducente a la obtencién de mayores cotas de bienestar social. Esta
diferenciacion es tanto mas poderosa cuanto mas esté basada en la exploracion
de estos activos intangibles que pertenecen idiosincrasicamente a una region:
recursos intangibles generadores de valor, Unicos, intransferibles, inimitables y

dificilmente replicables y aplicables en otras regiones.

Es precisamente esta dotacion de activos de una region lo que la permite
diferenciarse y la que posibilita que sea comparativamente mas competitiva que
otras regiones3?. De ahi, la enorme importancia que emana de la nocion de la
nueva sociedad de conocimiento. Noronha33 afirma que las condiciones del
entorno pueden afectar a la capacidad de innovacion de las pequefias empresas
como las Start-Up. El entorno en el que nacen las nuevas empresas es clave para
definir su estrategia durante su etapa de infancia. En nuestra sociedad
contemporanea, la capacidad innovadora de los negocios emprendedores se ha
convertido en un bastién clave de desarrollo, sobre todo si se trata de una

sociedad que avanza firmemente hacia una economia basada en el conocimiento

Por ello, es obligatorio analizar el efecto que el entorno ejerce en la capacidad
innovadora de las empresas de nueva creacion, y como esto hace que las
empresas mas antiguas cambien su filosofia de negocio. No todos los sectores
reflejan el mismo grado de innovacion. Por ejemplo, el nimero de nuevos
productos que salen al mercado en el sector farmacéutico o biotecnologico,
comparado con el sector inmobiliario es muy diferente. Por ello, la propension a
innovar de una nueva empresa es mayor cuanto mas intensivo sea el
comportamiento de exploracion y menos intensivo sea el comportamiento de
explotacion de la innovacion del sector econdmico en el que se desenvuelve. Pero

a todo esto es aplicable lo que se ha mencionado anteriormente; la innovacién

32 BARNEY, J. 1991. ‘Firm Resources and Sustained Competitive Advantage’. Journal of Management,
17(1), 9-120.

33 NORONHA, M. T.; CESARIO, M. Y FERNANDES, S. 2006. Interaction between Innovation in Small
Firms and their Environments: An Exploratory Study. European Planning Studies, 14(1), pp. 95-117.
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no es Unicamente nueva tecnologia sino que nuevos modelos, y férmulas de
conseguir una mayor eficiencia en el mercado. Todo ello crea un efecto cadena
en el cual para ganar un puesto en el mercado, cualquier empresa debe encontrar
nuevas formulas para vender su producto o servicio, teniendo en cuenta la

competencia cada vez mayor y mas creativa.

Ademas del entorno que caracteriza al sector econdmico, debemos considerar las
caracteristicas propias del enclave geografico en el que se ubica la nueva
organizacién. Al igual que los sectores industriales, no todas las regiones tienen
la misma capacidad de innovacion. Por ello, el factor de territorialidad en el
anélisis acerca de la influencia del entorno en la empresa, es fundamental. Areas
geograficas como Silicon Valley, Oresund region, o Cambridge son claros
ejemplos en los que la capacidad innovadora de determinados territorios ha
germinado un numero incalculable de nuevos productos, nuevas empresas, sp/in-
offs, patentes, nuevas tecnologias, nuevos modelos de negocio, etc. Precisamente
en estas zonas se localizan algunas de las universidades y centros de investigacion

mas prestigiosos del mundo.

Si una empresa naciera en un entorno que invitara a innovar por las facilidades
que pudiesen encontrarse en dicho entorno, es muy posible que su propensién a
innovar fuese superior a la de otra empresa creada en otra zona en la que

prevaleciera una cultura innovadora mas pobre.

Tal y como se concibe desde la escuela schumpeteriana, la actividad
emprendedora va unida a la cultura innovadora. La relacion de endogeneidad
que parece existir entre ambos conceptos nos impide aseverar si es la innovacion
la que precede al espiritu emprendedor o viceversa. Se puede llegar a la hipétesis
en funcion de lo analizado de que en aquellas areas geograficas pertenecientes a
una economia avanzada, en donde los emprendedores se caractericen por ser
emprendedores por oportunidad mas que por necesidad, la posesién de una
cultura emprendedora mas desarrollada podria estar positivamente relacionada

con la predisposicion a innovar de los negocios emprendedores.
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En resumen, la propensién a innovar de una organizacion es mayor cuanto mas
intensa sea la capacidad de innovacion, cultura innovadora y urbanizacion de la

localidad territorial en la que se desenvuelve.34

1.5 Los elementos que integran a la Start-Up
a. Creatividad:

Podemos definir la creatividad como 7a generacion de nuevas ideas o conceptos,
o de nuevas asociaciones entre ideas y conceptos conocidos que habitualmente
producen soluciones originales'®. Para las culturas hindles, confucianas, taoistas
y budistas, la creacion es un tipo de descubrimiento que anima al practicante a

cuestionarte, a investigar, y a experimentar de manera practica.

La creatividad es un concepto muy dificil de definir; no existe un consenso en la
literatura académica por lo que es un concepto muy amplio. También se puede
definir como el producir algo de la nada, haciendo alusion a la facultad de crear

0 la capacidad de creacion del ser humano.’36

Mackinnon3’ intenté dar una definicion mas completa estableciendo que 7a
creatividad es un proceso que se desarrolla en el tiempo y que se caracteriza por
la originalidad, el espiritu de adaptacion y el cuidado de la realizacion concreta.
Este proceso puede ser breve, como una improvisacion musical o muy largo como

los arios que preciso Darwin para crear su teoria de la evolucion’.

La verdadera creatividad consiste en un proceso que debe reunir al menos tres

condiciones:

- Implicar una idea o respuesta nueva o estadisticamente muy infrecuente.

3% GONZALEZ-PERNIA, J.L; PENA-LEGAZKUE, I. 2007. ‘Determinantes de la capacidad de innovacién de
los Negocios emprendedores en Espafia.” Economia Industrial ISSN 0422-2784, N2363, 2007.

36 RAYON JEREZ, A. 2013. Innovacién y Emprendimiento. En: Clases magistrales en Ingenieria en
Organizacion Industrial. Universidad de Deusto.

37 MACKINNON, D.W 1962. The nature and nurture of creative talent. Amer Phsychology Vol 17 [7],
484-495.
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- La idea debe adaptarse a la realidad: solucionar un problema o alcanzar
una meta
- Es preciso que esta idea sea evaluada y desarrollada hasta su aplicacion

final.

Se puede decir entonces que la creatividad es la posibilita que las personas se
adapten con diligencia a los entornos cambiantes.38 Por ello, la creatividad es un
elemento tan importante en la creacion de la Start-Up. Como bien hemos
analizado hasta ahora, este tipo de empresa surge de la innovacién y del
emprendimiento como una forma de llevar a la economia hacia una mayor
eficiencia y sostenibilidad. En un mercado tan competitivo como el actual, en el
cual los consumidores comparten una serie de valores que exigen a sus empresas,
la creatividad es un elemento natural para sobrevivir al proceso de seleccion

natural econdmico.

Las cuatro fases de la creatividad; se pueden agrupar en: 1) preparacion, 2)
incubacién, 3) iluminacion, 4) verificacion. Estas fases las podemos sobreponer a

las fases que el emprendedor se enfrenta a la hora de la creacién empresarial.

En primer lugar, el emprendedor debe identificar que existe un problema; en
nuestro caso el emprendedor debe identificar una necesidad en el mercado. Para
buscar una solucidn creativa es necesario analizar la necesidad o el problema que
nos hemos encontrado. Para ello, el emprendedor debe hacer el maximo de

preguntas sobre la situacion que quiere revolver.

En segundo lugar, el emprendedor debe hallar las respuestas a las preguntas que
se ha marcado. Este paso nos llevara a valorar la idea del proceso creativo que
mas responde a la necesidad encontrada para asi poder valorar el producto que
hemos creado. Una vez hallado el producto, el emprendedor debe llevar a cabo

las cuatro fases del proceso de creaciéon empresarial.

38 WALLAS, G 1926. El arte del pensamiento. New York, Harcourt, Brace and Company.
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1)

Preparacion: esta primera fase consiste en percibir y analizar la situacion;
asi como, todas las circunstancias y dimensiones que influyen en ella. En
esta primera fase normalmente el emprendedor lleva consigo un alto
grado de excitacion; esto le lleva a investigar, analizar, experimentar y
probar mas de una solucién a las preguntas y problemas que ha
encontrado en el analisis de su primera idea.

Incubacion: la solucidn que cierra la primera etapa surge en la mayoria de
los casos de improviso, y la mente del emprendedor une todos los
conceptos con los que hasta ahora ha estado trabajando. Es una fase de
jubilo y entusiasmo para el emprendedor, en la cual su esfuerzo obtiene
una recompensa.

lluminacion: en esta tercera fase, se analiza, se verifica y se valida la
solucion adoptada. Esta fase puede traer como consecuencia el abandono
de la idea; o puede llevar a querer perfeccionarla para su puesta en
practica. Para el emprendedor es un momento extremadamente dificil, ya
que, esta lleno de incertidumbres y de inseguridades acerca de su decision
final.

Verificacion: esta fase es la mas critica ya que se trata del analisis y

verificacion de la validez de la innovacion.

En resumen, sin la creatividad ningun emprendedor podria llevar a cabo su

proyecto. La gestion de la creatividad es muy importante a la hora de innovar,

porque ademas de crear una idea, se debe tener un compromiso de realizarla.

b. Método Lean-Start Up3°:

La ciencia en el siglo XXI se ha involucrado en un campo inexplorado hasta ahora;

el mundo de los negocios. La esencia que mueve al mundo cientifico es la

39 GUERRA, N. 2014. ‘¢Por qué Lean Start-Up lo va cambiar todo?’. En: Conferencia impartida en
TEDxSevilla, Espaia.
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incertidumbre. Los cientificos intentan entender la naturaleza y sus funciones.
Este método se ha transferido al mundo de las empresas, de las compaiiias, y de
los emprendedores. Estos sujetos intentan crear innovacién y llevarla al mercado.
De esta forma surge el concepto de Lean-Start Up;, un nuevo modelo de negocios

con perspectiva a transformar el concepto de empresa tradicional.

En primer lugar, se debe dar una definicion de este concepto; es el método
cientifico que hasta ahora se ha aplicado Unicamente a la ciencia pero aplicado a
los negocios. Basa su analisis en un sujeto emprendedor que baraja una idea en
forma de hipotesis. El empresario tiene la hipotesis de que su cliente tiene un
determinado problema, y su idea dara solucion al mismo. El método Lean-Start
Up formula esta hipotesis y su solucion a través del método cientifico. Después
de plasmar estas hipotesis sobre el papel, el empresario debe comprobar las
mismas a través de experimentos que ayuden a encontrar hechos que

demuestran la veracidad de la hipotesis.

El siguiente paso que debe hacer el emprendedor es realizar dicho experimento,
y esperar con ello un feedback del cliente. Con los datos recopilados, nuestro
empresario debera tomar las decisiones para poder emprender su negocio; llevar
su hipotesis a la realizacion efectiva en funcion de los datos recopilados de la
respuesta del cliente. Por lo tanto, podemos poner tres grandes pilares en la
formulacion de este método: entender al cliente, hacer experimentos, y el

seguimiento de los datos obtenidos de cara a mejorar la idea inicial.

Este nuevo sistema ha sido creado por el profesor Eric Ries??; y se basa en
entender al cliente, preguntandole cuales son sus necesidades y sus problemas.
El nuevo modelo de negocio se debe centrar en la persona para de esta forma
suplir el abismo que existe entre el problema que considera el empresario que

existe, y el problema que realmente tiene el cliente.

40 RIES, E. 2011. The Lean Start-Up: how today Today's Entrepreneurs Use Continuous Innovation to
Create Radically Successful Businesses. New York, Crown Business.
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Hasta ahora el crecimiento de las empresas se ha basado en vender a las personas
productos y servicios que el cliente no necesita la gran parte de las veces; nunca
se le ha preguntado antes de llevar el producto al mercado. La revolucién
empresarial a través de este método se consigue teniendo empatia con el cliente,
aportandole cosas que realmente quiere o que necesita, y de esta forma aportar

valor tanto a su vida personal, como a la sociedad en general.

La realizacion de experimentos es otra de las novedades que aporta este método,
ya que anteriormente, el sistema empresarial se basaba en un plan elaborado por
el empresario y la ejecucién de este plan con la consiguiente puesta en el
mercado del producto o servicio. Estos experimentos se basan en tener una idea
pero llevandola a cabo de una forma diferente; a través de un prototipo realizado
con materiales que no impliquen practicamente ningun coste; construir el
prototipo para aprender de sus fallos y de esta forma, mejorar el producto inicial
de forma rapida; es decir, el emprendedor aplicando este método debe construir
pequenos bienes o servicios para experimentar con el cliente. Esto no debe llevar
al fin de la construccion de un pre-producto, sino que lleva consigo el aprender
y el ver la respuesta del cliente hacia el mismo. La clave de esto se basa en ahorrar
costes de produccion, antes de lanzar el producto al mercado para evitar una

operacion fallida, debido al posible rechazo del cliente en fases posteriores.

La tercera base de este método, es lo que hemos denominado feedback del
cliente. Para validar la hipotesis inicial, se deben recoger los datos del
experimento y con ello se debe analizar el producto. En el campo cientifico, el
fallo del experimento es algo habitual; al contrario que en el mundo de los
negocios. Por ello, lo que promueve este método es fallar pronto, sin costes y
rapido; es decir, con menos capital poder fallar muchas veces antes de llegar al
producto definitivo. No se basa en construir un producto perfecto, sino que se

basa en construir un producto que permita aprender en el proceso.
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Este método, no Unicamente lo aplican estas empresas que denominamos Start-
Up; también es aplicado por grandes compafias.*l Estos procedimientos no
suponen nada novedoso; es el simple método cientifico mezclado con el campo

de los negocios y de la economia.

Las grandes perspectivas del cambio empresarial se basan en estas pautas para
poder relacionar los conceptos de ‘empresa-familia’, ya que, el cliente debe ser la
base del proceso del negocio porque los clientes son los que compran los
productos o disfrutan del servicio. Las compafiias a la hora de aplicar este
método, cambiaran su forma de crear y lanzar al mercado productos; ya no
crearan productos perfectos gracias a una gran inversion econémica sin saber si
habra aceptacion en el mercado. Todo ello, nos llevard a la existencia de
organizaciones y compaiias mas ligeras, eficientes, y responsables que se

orientaran a lo que es realmente importante; el cliente.

De igual forma, también cabe mencionar la utilizacion de este método por parte
de los Gobiernos a la hora de cambiar el funcionamiento de sus servicios
administrativos.#? Se basa en que la Administracion primero debe escuchar al
ciudadano, para después construir un producto sin gastarse muchos recursos

para ver si aporta valor a la sociedad y al propio ciudadano.*?

En resumen, cuando hablamos de innovar a la hora de definir el concepto de la
Start-Up; nos basamos en este tipo de modelo de negocio. Por ello, a la hora de
utilizar el concepto de innovacién, no nos basamos en la investigacion y
desarrollo de nueva tecnologia, sino que, nos basamos en la innovacién de un
nuevo procedimiento de negocio basado en el cliente y en método cientifico para

poder aumentar los ingresos empresariales.

41 General Electric aplica este método como ejemplo de gran compaifiia multinacional.

42 Existe una aceleradora de Gobiernos Locales basandose en el método descrito Disponible en:
http://www.leanstartupgovernment.com/ - (Acceso agosto 2016)

43 GUERRA, N. 2014. ‘éPor qué Lean Start-Up lo va cambiar todo?’. En: Conferencia impartida en
TEDxSevilla, Espaia
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Las Start-Ups aportan una nueva vision de la ética empresarial. En el siglo XXI se
empieza a tomar conciencia y se empieza a sensibilizar a la poblacion sobre la
importancia que tiene la ética y la calidad en las organizaciones y en la propia

sociedad.

El nuevo movimiento empresarial intenta reconocer estos dos elementos clave
como promotores de la competitividad y la productividad de la empresa. En esta
época, la ética ha dejado de ser un asunto puramente personal para empezar a

convertirse en el ‘deber ser’ de las empresas, y del Gobierno.

La ética en los negocios ha sido siempre un requisito indispensable, ya que, sin
un minimo de confianza, es imposible llevar a cabo una transaccién en que
recibamos un bien o un servicio. Por ello, una empresa debe tener por valores
irrenunciables la calidad en los productos y en la gestion, la honradez en el
servicio, asi como, el mutuo respeto en las relaciones internas y externas en la
empresa. Como ejemplo de las areas en los cuales se deben definir estos valores
que forman la ética empresarial podemos mencionar la responsabilidad que debe
tener la empresa hacia el publico, hacia los consumidores y hacia el medio
ambiente; la responsabilidad con los trabajadores; valores en el sistema

economico y en la propia estructura social, etc...

Como hemos podido comprobar la credibilidad de las instituciones y las personas
ha caido drasticamente en los ultimos afios, ya que hemos hecho que nuestro
sistema econdmico se base en gastar demasiados recueros, esfuerzos y tiempo
sin conseguir ser competitivos como sociedad. La nueva perspectiva de
globalizacion mundial obliga a que las sociedades y las empresas sean

competitivas para poder sobrevivir en un mercado tan global.

En base a todo esto, se ha llegado a la conclusién de que es necesario pasar de

una calidad de controles (basada en el cumplimiento de la norma Unicamente) a
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una calidad orientada al servicio y a la ética social. 44 La sociedad moderna se
enfrenta a grandes cambios y uno de ellos es la deshumanizacién que ha
acompafnado el avanece tecnologico. Es por ello, que muchas personas se
plantean el reto de recuperar los valores éticos y asi tener una mejor convivencia

entre toda la sociedad y con nuestro entorno. 4>

1.6 Concepto final de la Start-Up

A modo de conclusidn, después de haber analizado todos los elementos que
pueden girar en torno a la Start-Up, y antes de empezar a analizar las diferentes
formas que tiene la misma a la hora de financiarse y de analizar su concepto

juridico, debemos ensayar un posible concepto.

Se podria definir como ‘aquella empresa que desarrolla un producto o un servicio
basado en una necesidad real de la sociedad, utilizando un método de negocio
basado en la innovacion y en la creatividad; buscando de esta forma el propio

beneficio empresarial a través una ética empresarial correcta.’

44 Ya hay empresas que basan su programa de negocio en una ética profesional, y personal con
clientes y empleados; un ejemplo de ello podria ser el papel que ha adoptado Google con sus
empleados.

4SRAYON JEREZ, A. 2013. Innovacién y Emprendimiento. En: Curso 2013-2014 Grado en Organizacién
Industrial- Clase magistral Universidad de Deusto.
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Se hace preciso investigar las claves de financiacion de las empresas Start-Up,
mayoritariamente innovadoras, un tema apenas explorado por la comunidad

cientifica.

Este apartado tratara de explorar los criterios que llevan a un inversor
perteneciente al segmento de riesgo a decidir si participa o no en una empresa
de este tipo cuando ésta aun estd en las primeras fases de madurez. Estas
primeras fases de la creacién de una empresa son las que llevan consigo mas
riesgos y problematicas; concretamente las denominadas fase de semillay fase

de arrangue.

Cuando hablamos de inversores de riesgo o inversores alternativos, lo hacemos
refiriéendonos al capital riesgo (modelo venture capital), 1os business angels y al
crowdfunding (tipo equity crowdfunding). Se pretende identificar los factores
esenciales que influyen en las decisiones de estos inversores; factores vinculados

a aspectos financieros y al capital intelectual.

De igual forma, se analizardn los aspectos que tienen en cuenta los
emprendedores a la hora de elegir un inversor para financiar su proyecto; destaca
en esta seleccion la reputacion del inversor como el factor mas decisivo en su

eleccion.

Toda empresa comienza con una idea que el emprendedor debe madurar con el
fin de convertirla en un negocio viable y sostenible. A pesar del peso de las pymes
en nuestra economia éstas presentan serias dificultades en la captaciéon de

recursos por medio de financiacion ajena, ya que las entidades bancarias no solo
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les restringen la concesion de créditos, sino que las condiciones de negociacion

bancaria son méas desfavorables en comparacion con las grandes empresas.4®

De este modo, las pymes de reciente creacién experimentan grande obstaculos
para sobrevivir en su primer afio de creacién; principalmente los obstaculos mas
grandes con los que se encuentran son la inexperiencia en el area de los negocios
y la fuerte competencia, asi como, la fragilidad de sus estructuras financieras*’. Se
tratan de empresas muy dependientes de pocos clientes, pocos empleados y
poco capital; estan formados por recursos que se deben utilizar de la forma mas

eficientemente posible para poder sobrevivir.

En la ecuacidon que da vida a estas empresas, juega un papel muy importante el
reto al cual se enfrenta cualquier sistema econémico: conseguir un crecimiento
economico sostenible y suficiente para poder mantener y mejorar la calidad de
vida de sus habitantes. Para el logro de este objetivo se ha considerado la
creacion de empresas como una variable clave*® por considerarse una fuerza
motora para el crecimiento econémico de un pais; el desarrollo de un territorio
estd marcado por el éxito de los nuevos proyectos empresariales.
Tradicionalmente el crecimiento econdmico se asocié con el dinamismo de las

grandes empresas pero a partir de la década de los ochenta viene atribuyéndose

46 ALCALA, F. 2000. ‘Evolucion reciente del capital riesgo y las sociedades de garantia reciproca en
Andalucia’. Boletin Economico de Andalucia, N228-29, 171-184.

HAROS, A.; CABA, M.C. Y CAZORLA, I. 2012. ‘El impacto de la inversion de capital riesgo sobre la
estructura financiera de las PYMES participadas’. Revista Internacional de la Pequefia y Mediana
Empresa, 1(4), 22-48.

47 PENA I. 2002. Intellectual Capital and Business Start-Up Success. Journal of Intellectual Capital, 3(2),
180-198.

48 CAREE, M.A, Y THURIK, A.R. 2010 The impact of entrepreneurship on economic growth. En: Acs, Z.J.
y Audretsch, DB (Eds.), NY: Springer New York.

CAREE, M.A, Y THURIK, A.R. 2010 The impact of entrepreneurship on economic growth. En: Acs, Z.). y
Audretsch, DB (Eds.), NY: Springer New York.

48 REYNOLDS, P.D., HAY, M.G.; BYGRAVE, W.D.; CAMP, M.S. Y AUTIO E. 2000. Global Entrepreneurship
Monitor 2000. Executive Report. London: Babson College and London Business School Babson Park.

48 THURIK, A.R. 2009. Entreprenomics: Entrepreneurship, economic growth, and public policy.
Cambridge: Cambridge University.
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una gran importancia a las pymes como fuente de desarrollo econdmico y social

en la economia mundia.®®

Esta relacion entre la creacién de empresas y la generacion de riqueza ha
provocado que en los Ultimos afios se hayan incrementado los estudios sobre
emprendimiento y desarrollo a nivel mundial, especialmente en los paises de
nuestro entorno. Las nuevas empresas son las herederas de aquellas que han
completado su ciclo de vida; cambiando su propio concepto en funcidon de los
cambios del mundo contemporaneo afectos a la tecnologia, a los mercados, a
las instituciones y a la sociedad. Esto permite contribuir significativamente a la
creacion de empleo, a la modernizacion de la economia y al crecimiento

economico.

El entorno en el cual las empresas desarrollan sus actividades es dinamico, el
desarrollo de los recursos y las capacidades de la empresa se debe considerar en
funcién de su adaptacion a las condiciones competitivas del mercado. Para
conseguir el éxito competitivo se exige una evolucion constante de la empresa
para adaptarse al entorno; esto ha hecho que aparezca una nueva competencia
que deben poseer las empresas que quieren integrase en el mercado econémico
actual; la competencia dinamica®C. Es por ello que hay que enfocar a estas
empresas dentro de la Teoria de los recursos y capacidades, en union de un
contexto neoschumpeteriano de la competencia basada en la innovacién®! una
corriente resultada de la escision de la Teoria evolucionista-, como principal

vehiculo teorico para analizar las ventajas competitivas.

49 WENNEKERS, S. Y THURIK, R. 1999. ‘Linking Entrepreneurship and economic Growtf’. Small Business
economics, N213, pp. 27-55.

WENNEKERS, S.; VAN STEL, A.; THURIK, R. Y REYNOLDS, P. 2005. ‘Nascent entrepreneurship and the
level of economic development’. Small Business Economics, 24(3), pp. 293-309.
50 TEECE, D.; PISANO, G., Y SCHUEN, A. 1997. ‘Dynamic capabilities and strategic management’.
Strategic Management Journal, 18(7), pp. 509-533.
51 ARTHUR, J. 1994. Effects of Human Resource Systems on Manufacturing Performance and Turnove’.
Academy of Management Journal, Vol. 37, No. 4, pp. 670-687.
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Al ser de reciente aparicion, no existe una definicibn de esta rama
neoschumpeteriana. Hanusch y Pyka*? lo definen como una corriente que se
ocupa de los procesos dinamicos, que, tras generar la introduccion de los diversos
tipos de innovaciones y de procesos evolutivos, provocan transformaciones
cualitativas de las economias. De acuerdo a ello, los pilares sobre los que se
sostiene el pensamiento neoschumpeteriano son la economia real, el sector
financiero, y el sector publico. En este sentido, la innovacién envuelve estos
pilares generando un ambiente de incertidumbre que mantiene a las empresas
en continua evolucion. Dada la existencia de una cara relaciéon entre el
crecimiento econdmico y el desarrollo del sistema financiero de un pais, ya en
1911, Schumpeter®? anticipaba la importancia de la intermediacion financiera

para la innovacion y desarrollo econdmico.

Afos mas tarde, la corriente neoshumpeteriana, partiendo de la importancia de
la innovacion y de la preparacién de los empresarios para poderla poner en
marcha e introducirla en el mercado, considera la necesidad de la interaccién de
las empresas, el sistema financiero y las instituciones publicas para poder obtener
un crecimiento econdémico adecuado que permita una mejora del bienestar

social.

Los nuevos proyectos empresariales suelen partir de personas con reconocido
espiritu emprendedor que asocian caracteristicas como: capacidad de identificar
una oportunidad explotable en el mercado, proactividad en sus iniciativas y cierta
propensién a la asuncién de riesgos. Por esta razén, los equipos emprendedores
que pueden llevar a cabo este proyecto estan compuestas por los recursos que
poseen y las capacidades de sus miembros para utilizarlos de forma eficiente y

sostenible.

52 HANUSCH, H. Y PYKA, A. 2007. The Elgar Companion to Neo-Schumpeterian Economics. Cheltenham:
Edward Elgar.

53 SCHUMPETER, J.A 1934. The Theory of Economic Development: An inquiry into profits, capital,
credit, interest and the business cycle. Harvard Economic Studies.
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Al riesgo que adoptan estos emprendedores se le suma el hecho de que no
suelen poseer los recursos financieros necesarios para financiar sus proyectos o
para garantizar su crecimiento y consolidacién4. Las dificultades generadas por
el riesgo a un posible fracaso y por carecer de practica empresarial, conlleva a
una dificultad ain mayor como es el acceso a la financiacion bancaria>. Este vacio

de financiacién se debe atender por fuentes financieras alternativas a la bancaria.

En esta situacidn es todo un reto llevar a cabo un proyecto emprendedor, ya que
la gran parte de los inversores exigen un reparto del riesgo; junto a la brillante
idea de negocio, el emprendedor debe poseer parte de los recursos financieros
para poner la idea en marcha. Huyghebaert y Van de Gucht>® demuestran
empiricamente que cuanto mayor es el capital aportado por los emprendedores,

mayor es la probabilidad de conseguir financiacién externa.

A esto se afiade que estas empresas de nueva creacion se caracterizan por una
carencia de garantias reales®>’ dado que el activo principal es el conocimiento
técnico o el know-how que en ellas residen (activos intangibles). Esta
intangibilidad de los activos va unida a la pretensién de los potenciales inversores
de poseer los derechos de control sobre la propiedad, algo que hace que la deuda
resulte inadecuada para financiar proyectos de esta indole. Por lo tanto, no sélo
podemos afirmar que la financiacion bancaria no se muestra como la mas
adecuada para financiar a estas pequefias empresas innovadoras de reciente
creacion que se encuentren en las fases iniciales de su vida, sino que la

financiacidon de este tipo de empresas presenta serias dificultades tanto por las

54 MASON, C.M. 2009. ‘Public policy support for the informal venture capital market in Europe: A
critical review'. International Small Business Journal, 27(5), pp. 536-556.

55 BHIDE, A.V. 2000. The Origin and Evolution of New Businesses. NY: Oxford University Press.

56 HUYGHEBAERT, N. Y VAN DE GUCHT, L.M 2004. ‘The determinants of Financial Structure: New
Insights from Business Start-Ups.’ Journal European Financial Management.

57 MINOLA, T., MINSHALL, T. Y GIORGINO, M. 2008. Access to external capital for techno start-ups:
Evidences from UK. Cambridge: University of Cambridge.
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caracteristicas propias de la innovacion como por las peculiaridades de ellas

mismas.>8

Para mitigar esta barrera en la Start-Up, surgen nuevas férmulas financieras
alternativas a la bancaria, tales como el Capital Riesgo, y los Business Angels. El
impacto positivo de estas formulas sobre el desarrollo econdmico del territorio
se evidencia tras constatarse que aquellas regiones con mayor disposicion de
capital (bancos, Capital Riesgo, y Business Angels) tienden a ser mas activas y mas
prosperas®?. Por su parte Lipper y Sommer®0 seilalan que la inversion inicial de los
Business Angels (tanto en capital financiero como intelectual) desemboca en un
crecimiento innovador de las empresas, en una inversidon mas adelante del Capital
riesgo, en la creacion de riqueza y por ello, en un creciente desarrollo econdmico

del territorio.

El origen de ello se encuentra en el rol que interpretan estas formulas financieras
en el devenir de este perfil de empresas. Asi, por lo que concierte al BA (Business
Angels), uno de sus aspectos mas destacables es el valor afiadido que aportan a
las empresas en las que invierten al proporcionarlas el servicio de sus habilidades
comerciales, experiencia empresarial, know-how o conocimientos de negocio, y
sobre todo, la amplia gama de contactos en todos tipo de sectores necesarios
para el desarrollo de una empresa®l. Una gran parte de los BA son antiguos
emprendedores, lo que favorece los servicios de asesoramiento empresarial que

ofrecen.

58 GOMPERS, P. Y LERNER, J. 2001. ‘The Venture Capital Revolution’. Journal of Economic Perspectives,
5(2), pp. 145-168.

FREEL, M. 2006. ‘Are small innovators credit rationing?’ Small Business Economics, N219, pp. 23-25.
59 MASON, C.M. 2010. ‘Entrepreneurial finance in a regional economy’.Venture Capital: An
International Journal of Entrepreneurial Finance, 12(3), pp. 162-172.

S0 LIPPER, G. Y SOMMER, B (2002). ‘Encouraging angel capital: What the US states are doing.” Venture
Capital: An International Journal of Entrepreneurial Finance, 4(4), pp.357-362.

61 HARRISON, R.T; MASON, C.M Y ROBSON, P.J.A. 2010. ‘Determinants of long-distance investing by
business angels in the UK.’ Entrepreneurship&Regional Development: An International Journal, 22(2),
pp. 113-137.
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Centrandonos en nuestro pais, la dependencia empresarial del sector bancario
siempre ha sido muy superior al resto de los paises de nuestro entorno, lo que ha
provocado que durante la crisis de 2007 muchos proyectos quebrasen por no
contar con su principal fuente de financiacién. Esto ha provocado que se
desarrollen nuevas fuentes de financiacion alternativas orientadas a cubrir el

déficit de recursos financieros de empresas Start-Up.

El hecho de que el factor financiero resulte clave para el desarrollo de una
empresa, idea innovadora o progreso cientifico es expresado por Bygrave y
Cowling®? diciendo que /os emprendedores son los motores que conducen las
nuevas empresas, y la financiacion es el combustible que las impulsa. Por ello,
cualquier territorio que apueste por el desarrollo econdmico debe fomentar, no
solo una cultura emprendedora sino también impulsar y fomentar aquellas

figuras que puedan proporcionar financiacion a las nuevas empresas.

La financiacién en fases tempranas es complicada ya que, hasta que los proyectos
no reciban una acogida favorable en el mercado; como por ejemplo, primeras
ventas, no pueden acceder con fluidez a las fuentes tradicionales de financiacién;
por lo que los créditos bancarios no son la fuente mas adecuada para financiar
las Start-Up de reciente creacion que se encuentra en fases iniciales de madurez.%3
Esto aun es mas significativo en un pais con una fuerte dependencia empresarial
del crédito bancario® y una coyuntura de restriccion crediticia por la crisis

econdmica actual.

A finales del siglo XIX, en el sector de entretenimiento en USA, surge la figura de
los business angels (BA). Personas con excedentes financieros y con amor hacia

el teatro y el arte, empiezan a proporcionar fondos para que los directores de

62 BYGRAVE, W. Y COWLING, M. 2003. Entrepreneurial Capacity, Informal Investment and
Entrepreneurial Activity Rates in 31 Countries. Working paper.

6 GOMPERS, P. Y LERNER, J. 2001 ‘The Venture Capital Revolution’. Journal of Economic Perspectives
5(2), pp. 145-168.

64 ARCE, 0. 2013. ‘La financiacion Bancaria en Espafia: El impacto de la crisis de Deuda Soberana.’
Desapalancamiento y crecimiento en Espaina: prioridades estratégicas sectorales en el camino hacia
una economia equilibrada. Domingo J. Garcia Coto. Fundacidn de estudios financieros, pp. 225-234.
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nuevos musicales y obras de teatro en Broadway llevaran a cabo sus proyectos.
El altruismo de estos inversores ha jugado un papel importante en los

antecedentes de esta figura.

En el ambito de la creacién de empresas, los antecedentes de los BA también se
remontan a los inicios del desarrollo del Silicon Valley en Estados Unidos donde
los BA se convierten en una importante fuente financiera para proyectos
arriesgados pero comprometedores: como Bell Telephone, Ford, Apple, Amazon

o The Body Shop®>.

2.2 Concepto de Business Angel.
Los angeles son individuos con capacidad econdmica y patrimonial elevada que

estan dispuestos a invertir su propio capital en ideas emprendedoras, o nuevas
empresas en sus comienzos que representen oportunidades de negocios, sin que
medie vinculo familiar o cualquier tipo de relacién cercana con el emprendedor.%®
Suelen tener experiencia emprendedora, y ademas de rentabilidad financiera,
poseen otras motivaciones que convergen en las actividades de emprendimiento
(ayudar a los nuevos emprendedores), todo lo cual les puede llevar a ser

miembros del 6rgano de administracion de la empresa.®’

En definitiva, suelen ser empresarios, directivos de empresa, ahorradores o
emprendedores de éxito® que aportan capital inteligente®, es decir sus
conocimientos técnicos su experiencia, sus habilidades y su red de contactos

personales en el sector, involucrandose activamente en la empresa.’® De ahi que

5 VAN OSNABRUGGE, M. Y ROBINSON, R.J. 2000. Angel Investing: Matching Start-Up Funds With
Start-Up Companies. San Francisco: Jossey Bass.

66 POLITIS, D. 2008. ‘Business angels and value added: What do we know and where do we go?’.
Venture Capital: An International Journal of Entrepreneurial Finance, 10 (2), pp. 127-147.

57 MASON, C.M Y HARRISON, R.T. 2008. ‘Measuring business angel investment activity in the UK: A
review of potential data sources.” Venture Capital: An International Journal of Entrepreneurial
Finance, 10 (4), pp. 309-330.

8 WETZEL, W.E. 1983. ‘Angels and informal risc capital.’ Sloan Management Review, 24(4), pp. 23-34.
69 COLOMER ESPINET, A.; QUERALT, M.; MARTORI, E.; D’ESPONA, A.; CURTO, A E IZQUIERDO, M. 2008
Estudio redes espaiiolas de business angels: Investigacion de procedimientos y volumen de mercado.
Madrid: Dirrecciéon General de Politica de la Pequeia y Mediana Empresa.

70 Mason, C.M. y Harrison, R.T 1995. ‘Closing the regional equity capital gap: The role of informal
venture capital’. Small Business Economics, 7(2), 153-172.
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el capital inteligente sea conocido con las 4 C's: capital, conocimiento, contactos
y confianza. Por ello, estos inversores son tan importantes para el tipo de

empresas que estamos analizando.

Su forma de funcionar se basa en la aportacion de capital de forma temporal,
invirtiendo en proyectos empresariales de alto riesgo y alta rentabilidad. Segun’!
los BA realizan cuatro funciones: ayudan a superar el déficit de financiacion,
completan el déficit de conocimiento/experiencia mediante el suministro de su
propia experiencia y participacion, ofrecen una amplia gama de contactos y
obtienen financiacion adicional. El potencial del BA de contribuir a crear valor
ahadido se explica a través de estas funciones vinculandolas perspectivas

tedricas:’?

e Funcion estratégica: las empresas en las cuales invierten los angeles son
empresas pequeflas que, como sefala Brush,’”®> generalmente se
caracterizan por una falta de recursos internos, y por una falta de
conocimiento en areas criticas de gestién como las finanzas y el marketing.
Es por ello que el know-howy las habilidades que proporcionan estos BA
se consideran recursos estratégicos claves para las empresas invertidas.

e Funcion de supervision y de control: este rol consiste en proteger las
inversiones de los principales proveedores de recursos de la empresa; los
accionistas, los acreedores y los empleados, de la mala conducta directiva.

e Funcidn de proveedor de recursos: cabe indicar que esta muy relacionado

con el levantamiento de fondos adicionales. Para que un ‘angel’ pueda

L MACHT, S.A. Y ROBINSON, J. 2009. ‘Do business angels benefit their investee companies?’.
International Journal of Entrepreneurial Behaviour & Research, 15(2) pp. 187-208.

72 pOLITIS, D. 2008. ‘Business angels and value added: What do we know and where do we go?’
Venture Capital: An International Journal of Entrepreneurial Finance, 10(2), pp. 127-147.

3 BRUSH, C.G.; GREENE,P.G Y HART, M.M 2001. From initial idea to unique advantage: The
entrepreneurial challenge of constructing a resource base. Academy of Management Executive, 15(1),
pp. 64-78.
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conseguir financiacion adicional de su red de contactos, debe tener una
buena trayectoria y reputacion.’#

e Funcién de mentor o consejero: proporcionan apoyo moral, la posibilidad
de compartir las cargas propias de poner en marcha un negocio y la

provision de una vision mas amplia.

2.3 Concepto de capital riesgo y antecedentes
Se consideran agentes sociales que intervienen en una organizacidon econémica

tipo pyme, con perfil innovador y en fase de crecimiento, mediante la
participacion accionarial temporal entre cinco y diez afios’>. Se consideran
fuentes de financiacion alternativas de especial relevancia para todas las etapas
del desarrollo de las empresas; desde el nacimiento de una idea, pasando por las
primeras fases de arranque de la actividad productiva, las etapas de expansion y

crecimiento, hasta el momento en el cual la empresa ya esta consolidada.

En las fases tempranas, Bygrave y Timmons’® afirman que el Capital Riesgo
desempefiaria una potente palanca de emprendimiento dadas las grandes
dificultades econdmicas de las empresas jovenes y rapidamente crecientes. En
funcion del momento de actuacion de estos agentes encontramos dos clases de

capital riesgo: e/ venture capitaly el private equity.

o \Venture capital es destinado a primeras fases de desarrollo de las

empresas.

e Private equity: orientado a la financiacion de empresas ya maduras con

una trayectoria consolidada de rentabilidad con proyectos de mayor

envergadura.

74 SORHEIM, R. 2005. Business angels as facilitators for further finance: An exploratory study. Journal
of Small Business and Enterprise Development, 12(2), pp. 178-191.

7S ALEMANY MZ2L. 2004. Tesis Doctoral Impacto de las Inversiones de capital riesgo en Espafia: Un
andlisis empirico regional. Universidad Complutense de Madrid.

76 BYGRAVE, W. Y TIMMONS, J. 1992. Venture capital at the Cossroads. Boston, Massachusetts:
Harvard Business School Press.
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Estos agentes tienen sus primeros antecedentes en los pueblos griegos o
romanos que utilizaban el ‘capital-aventura’ como una forma de invertir en
empresas de alto riesgo. Pero la conquista de las Américas por Cristobal Coldn
puede ser el mejor ejemplo de este fendmeno: los Reyes Catolicos financiaron un
arriesgado viaje sin ningun tipo de garantia de recuperacion de lo invertido, y a
sabiendas de que otros inversores habian rechazado el proyecto por su excesiva

incertidumbre.

El Capital Riesgo como tal surge a mediados del siglo XX, en Estados Unidos
después de la segunda guerra mundial, cuando algunas familias con grandes
patrimonios decidieron dedicar parte de su fortuna a apoyar negocios
prometedores. En 1946, el senador Rolf Flanders, al frente de la Federal Reserve
Bank de Boston, propone aprovechar los capitales inactivos de compafias de
seguros y fondos de inversiones para explotar las invenciones nacidas de la
guerra. Con esa idea, George Doriot junto con profesores de Massachussets
Institute of Technology crean la primera entidad de Capital Riesgo: 7he American
Reserch and Development Corporation. En Europa aterrizd en los aflos ochenta,
inicidndose en Reino Unido, Holanda, Alemania y Francia, centrandose en
sectores de servicios y productos industriales, bienes de consumo,
comunicaciones y la industria farmacéutica.”’ Se hizo como un modelo diferente
al estadounidense, ya que se empezd a conocerse como capital de inversion,
centrandose en etapas empresariales de desarrollo mas tardio, lo que suponia
mas éxito de rentabilidad. De esta forma, se olvido de los proyectos early stage,
que fue la idea inicial del agente surgido en Estados Unidos. Esto se debe a que
el riesgo en empresas ya consolidadas disminuye haciendo que la plusvalia que

gana el inversor financiero sea mayor.’8

77 EVCA. 2007. Acceso agosto 2016. Enlace disposible: ‘www.investeurope.eu/’
78 BALBOA, M., Y MARTI, J. 2003. Chacterisation of the Reputation of Private Equity Managers:
Evidence in Spain. Valencia: Instituto Valenciano de Investigaciones econémicas.
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En la actualidad, a pesar de que el Capital Riesgo se orienta a fases mas maduras,
estd empezando a tener un mayor interés por empresas aun en sus fases iniciales.
En el caso de Espafia nos encontramos el Instituto de Crédito Oficial denominado
Fond-Ico Global, primer fondo de fondos publicos que tiene como objetivos ser

catalizador de fondos privados.

La actividad que realiza un agente de Capital Riesgo se realiza por medio de la
aportacion de fondos de capital de la empresa, de forma temporal y minoritaria,
a cambio de una plusvalia sustancial futura consecuencia de la desinversién, que
constituye la esencia de su remuneracion’?. Ademas, se implica en la gestion de
la empresa aportando ayuda técnica, experiencia y seguridad moral. De igual
forma aprovechan sus contactos y su reputacion para asesorar en aspectos como
la captacion de clientes o la seleccién del personal®. Los inversores de capital
riesgo controlan a sus empresas y se mantienen bien informados sobre sus

perspectivas y oportunidades de inversion.

Hay dos tipos de basicos de Capital Riesgo; el llamado Venture Capitaly el Private

Equity.

Por un lado el Venture Capital, se caracteriza por la inversién a medio o largo
plazo en empresas o negocios que con un nivel considerable de riesgo, ofrecen
posibilidades de obtener plusvalias elevadas8!. Su objetivo, es invertir en

crecimiento.

Balboa y Marti plantearon la existencia de un proceso de evolucidn entre estos
dos mecanismos de financiacién, donde en un primer estado se tiene la industria

de fondos tipo Venture Capital (focalizados en empresas nacientes), para

79 MARTI, J. 1993. ‘La capitalizacién de PYMES mediante capital riesgo: problemas existentes y
propuestas para su consolidacion en Espaina’. Economia industrial, N2294, 93-110.

8 REPULLO, R. Y SUAREZ, J. 2004 ‘Venture Capital Finance: A security Design Approach’. Review of
Finance, vol.8, pp.75-108.

81 OYARZABAL, M. 1985. ‘Venture capital: Una oportunidad para el empresario innovador’. Esic-
Market, N247, pp.161-168.
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evolucionar luego hacia un estado mas maduro con una industria de fondos tipo

Private Equity.

Aizenman y Kendall82 explican la diferencia entre ambos tipos de Capital Riesgo
sefalando que venture capitalson las inversiones que se hacen en empresas que
atraviesan las etapas semilla (seed), arranque (start-up), reciente creacion (early
stage) y fase de expansion (expansion stage), mientras que Private Equity son las
inversiones hechas en compafias que ya tienen ingresos recurrentes, un producto
bien definido y un nimero importante de clientes que les permitirian hacer una

emisidn de acciones al cotizar en Bolsa.

En conclusion, la financiacion via Capital Riesgo suministra capital a nuevas
empresas innovadoras con caracteristicas especiales que no pueden obtener

financiacion por los canales tradicionales.

A modo de resumen de ambas formas de financiacién; BA y CR podemos
establecer una serie de diferencias entre ambas basadas en sus caracteristicas

principales:

Los recursos del inversor pueden ser propios (BA) o de otros socios o
asociados (CR)

Ambas figuras tienen antecedentes, solamente que los BA obtienen esta
experiencia previa de su propia historia como empresario o directivo
mientras que los inversores del CR tienen un perfil histérico como
financieros o consultores.

El tamafio de la inversién también es una diferencia importante; ya que los
BA realizan una aportacién de capital desde 20.000 euros hasta 250.000
euros; mientras que los inversores de Capital Riesgo hacen inversiones a

partir de 2 millones de euros.

8 AIZENMAN,J. Y KENDALL, J. 2012. ‘The internationalization of venture capital’, Journal of Economic
Studies, Vol. 39, pp. 488 - 511
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4. Otro punto a analizar es la fase de entrada de ambos inversores; por un
lado los BA suelen invertir y entrar en el accionariado empresarial en las
etapas iniciales (seed y early stage); mientras que los inversores del Capital
Riesgo tienen una tendencia a invertir en fases mas tardias.

5. Los BAlocalizan su inversion de una forma mas local o regional; mientras
que el CRtienen proyectos mas nacionales.

6. Ambas figuras tienen un deber de diligencia hacia la empresa de reciente
creacion; los BArealizan este control por ellos mismos basado en su propia
experiencia mientras que el CRtiene sus propios gestores independientes
que se encargan de ello.

7. La decision de inversion en los BA suele ser mas rapida y con una
involucracién cercana en el proyecto empresarial, mientras que el CR la
decisién la suele tomar de forma mas lenta y su involucracién es mas

moderada.

2.4 Concepto del Crowfunding.

La sociedad de la informacion viene dada por la extraordinaria expansion de las
redes de telecomunicaciones y en especial, de Internet como vehiculo de
transmision e intercambio de todo tipo de informacién. Su incorporacion a la vida

econdmica y social ofrece innumerables ventajas?3.

Con la difusién de la tecnologia de las redes, la innovacion de los consumidores
adopta nuevas formas que estan transformando la naturaleza del trabajo, el
consumo, y con ello la sociedad84. Nos encontramos en un mundo conectado por

medio de redes, en el cual los esfuerzos individuales son minimos ante la

8 Directiva 2000/31/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2000, relativa a
determinados aspectos juridicos de los servicios de sociedad de la informacién, en particular el
comercio electronico en el mercado interior.

84 KOZINETS, R.V., HEMETSBERGER, A. Y SCHAU, H.P 2008. ‘The Wisdom of Consumer Crowds:
Collective Innovation in the Age of Networked Marketing’. Journal of Macromarketing December
200828, pp. 339-354.
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inmensidad de la creatividad colectiva: la forma de consumir abarca cada vez mas
procesos, mas integridad, lo que permite al consumidor formar parte del proceso
creativo y participar en la coproduccion de valor. Todo ello permite la presencia
de oportunidades accesibles y globales para que la propia sociedad se vuelva mas
creativa, mas innovadora, participativa y colaboradora en una red de inteligencia

compartida.

En este contexto surge la férmula financiera del CW, cuyo valor agregado es su
elevado grado de accesibilidad; es un modelo que esta abierto a todo tipo de
proyectos; empresariales, culturales o proyectos con iniciativa social.8> Asi, en el
CW confluyen factores econdmicos, sociales, y tecnoldgicos que reflejan
profundos cambios experimentados por las economias modernas para tratar de
responder a los retos de un mercado financiero que atraviesa una grave crisis y
una sociedad que cuestiona los pilares sobre los que se venia sosteniendo el

sistema de produccion, creacién y distribucion tradicionales.8

Ante la reticencia de las instituciones financieras a concentrar sus inversiones en
proyectos concretos y asumir los riesgos, la financiacion en masa se basa en
distribuir el riesgo entre un elevado nimero de aportantes que contribuyen con
recursos en cuantia relativamente reducida.?” Todo ello conduce a que la continua
emancipacion de la multitud; y la interaccion de la tecnologia, la financiacion y el

mundo empresarial sea inevitable.

En esencia, al tratar del CWestamos hablando de proyectos empresariales sujetos
a restricciones financieras que utilizan sobre todo Internet, habitualmente redes
sociales para captar recursos financieros directamente de grandes comunidades

de personas, es decir, financiacién colectiva o en masa via Internet. Estamos ante

85 GUTIERREZ, J.R. 2010. Crowfunding y Creative Commons: Nuevos Modelos de Financiacién y
Propiedad Intelectual para la Produccion y Distribucion de Proyectos Audiovisuales. CDC Cuadernos de
Comunicacion, N24, pp. 30-38.

8 BELLEFLAMME, P; LAMBERT, T.; Y SCHWIENBACHER, A. 2012. Individual Crowdfunding Practices.
Working Paper 2151179.

87 LEHNER, 0.M. 2013. ‘Crowdfunding Social Ventures: A Model and Research Agenda’. Venture
Capital 15(4), pp. 289-311.
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una formula alternativa y emergente de financiacion que conecta directamente
por medio de Internet a aquellos que pueden dar, prestar o invertir dinero con

aquellos que necesitan financiacién para un determinado proyecto.8

El CW se convierte en una fuente de financiacion de proyectos empresariales,
pero incluso va mas alla debido a que el entorno 2.0 permite al promotor testear
en el mercado tanto el proyecto empresarial con sus potenciales inversores como
el producto con sus potenciales consumidores. De tal modo, que los proyectos
empresariales suelen conseguir la financiacion si han tenido éxito entre los
financiadores, consumidores, o colaboradores potenciales; se trata de un proceso
de contraste que expone el producto a la consideracion del publico, el cual

manifiesta su interés por el proyecto en forma de aportacion econémica.??

Todo ello convierte al CW, en un método basado en compartir la financiacién de
un proyecto, iniciado por otras personas entre todas las personas que deseen
apoyarlo. Con ello, consigue dejar en manos de un colectivo las labores que
habitualmente realizan una persona o una entidad.?® Los sujetos financiadores no
reciben contraprestacion alguna por la labor realizada en el caso de CW con
formato de donacidn, o bien compensaciones futuras en forma de productos o

econdmicas

Las administraciones publicas estan haciéndose eco de su fuerte desarrollo y
futuro potencial. Lo demuestra el hecho de que la Unién Europea haya emitido
un documento de consulta (Comisién Europea, 2013) dirigido a los ciudadanos y
agentes implicados en el sector del CW con el fin de obtener respuestas legales
para este nuevo modelo de negocio. En este sentido, debemos aludir al caracter

interdisciplinario del CW, al requerir una evaluacién combinada de diferentes

8 COMISION EUROPEA. 2013. ‘Crowdfunding in the UE- Exploring the added value of potential EU
action.” Financial Markets-European Commission.

89 VINAIXA, J. 2014. ‘El crowdfunding y la creacién individual de valor’. El Pais: Blogs Economia
(13/01/2014)

% GUTIERREZ, J.R. 2010. ‘Crowfunding y Creative Commons: Nuevos Modelos de Financiacién y
Propiedad Intelectual para la Produccion y Distribucion de Proyectos Audiovisuales.” CDC Cuadernos
de Comunicacion, N24, pp. 30-38.
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disciplinas tales como la economia, administracion de empresas, tecnologias de

la informacion y de las comunicaciones, asi como, la psicologia y la legislativa.®!
Podemos encontrar cuatro modelos de Crowdfunding®?:

1. Donacion: este modelo esta dirigido a facilitar la recaudacion de fondos
para proyectos sociales. Se basa en aportaciones de usuarios en forma de
donaciones para apoyar sin animo de lucro proyectos especificos de
ayudas sociales lideradas por organizaciones, asociaciones o individuos.

2. Recompensa: en esta modalidad los usuarios contribuyen a la financiacién
de un proyecto especifico con aportaciones econémicas, normalmente
reducidas a cambio de lo se denomina recompensa.

3. Préstamo (/eanding CW).: Esta modalidad de financiacién en masa se
construye sobre operaciones de préstamo entre colectivo de usuarios
(prestamistas) y los promotores del proyecto que buscan financiacion
(prestatarios).

4. Capital (equity CW o crowdinvesting): consiste en la financiacion en
masa de proyectos mediante la participacion en el capital de la sociedad
promotora, siempre empresas jovenes y otros proyectos sociales. Asi, la
contribucién recibida se trata como aportacion de capital y el aportante se
convierte en socio de la sociedad promotora, con el derecho a participar
en las condiciones legales y estatuarias, en los beneficios de la compafiia
o a recibir, de otro modo, parte de las ganancias del proyecto: rentabilidad
en forma de dividendos o plusvalias por la venta de sus participaciones en

el capital.?3

91 MORITZ, A., BLOCK, J. Y LUTZ, E. 2014. Investor Communication in Crodwfunding: A Qualitative-
Empirical Study (SSRN Working Paper No 2462282)

92 COLLINS, L. Y PIERRAKIS, Y. 2012. ‘The venture Crowd. Crowdfunding Equity’. Investment into
Business.

% MORITZ, A. Y BLOCK, J. 2014. Crowdfunding: A literatura Review and Research Directions. SSRN.
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Balthasar y Casper 24 ponen de relieve que los inversores de Crowdfunding
conocen el riesgo que supone estas inversiones y son conscientes de las
posibilidades de pérdida de capital invertido, aunque suelan invertir por

corazonada.

Se ha de mencionar la division de los Crowinvestor en inversores acreditados y
no acreditados. Las legislaciones nacionales, entre ella la recientemente aprobada
en Espafa (Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento a la financiacion empresarial),
otorga el rango de inversor acreditado a aquellos individuos con patrimonio neto
elevado que, por ello, pueden soportar pérdidas en algunas de sus inversiones. El
resto de los inversores que no cumplen los requisitos recogidos en esta ley, son
tipificados como no acreditados; limitando la normativa de cada pais su inversién
para protegerlos de la pérdida de parte o la totalidad de su dinero basdndose en

la falta de experiencia de este colectivo.?>

La comparacion del Crowdlinvesting con las fuentes mas tradicionales de CR, en
particular los CR y BA. Contrariamente a BA, los crowdinvestors no estan
invirtiendo principalmente para obtener un alto retorno (Van Osnabrugge vy
Robinson, 2000). En ambas figuras, la mayoria de los inversores estan bien
formados. Ciertos autores sugieren que las coinversiones entre BA vy
crowdinvestors pueden obtener diversas ventajas. Una ventaja es que
crowdinvestors pueden confiar en las habilidades financieras y capacidades de
seguimiento de los BA que proporcionan ademas el valor afadido del

asesoramiento practico y prestar reputacion a la empresa emprendedora.®® 97

9% BALTHASAR, S. Y CASPER, K. 2014. Crowdinvestor Investment Decision-Making: A study of
Motivation, Investment Process and Criteria. Master’s Thesis for Cand. Soc. Sc. Organizational
innovation and entrepreneurship. Copenhagen Business School.

9 VAN OSNABRUGGE, M. Y ROBINSON, R.J 2000. Angel Investing: Matchind Start-Up Funds with Start-
Up Companies. San Francisco: Jossey Bass.

% HORNUF, L. Y SCHWIENBACHER, A. 2014. Crowdinvestig. Angel Investing for the Masses? Handbook
of Research on Venture Capital, 3.

FERRARY, M., Y GRANOVETTER, M. 2009. ‘The Role of Venture Capital Firms in Silicon Valley’s
Complex Innovation Network’. Economy and Society, 38 (2), pp. 326-359.

97 SEQUEDA TENA, J.A. 2016. Tesis doctoral Criterios de decision para la financiacién alternativa en la
creacion de Empresas Start-Up. Universidad de Extremadura.
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2.5 Ejemplos practicos de Sociedades Capital-Riesqgo: Business
Angels v Crowdinvesting.

-Sociedades Capital-Riesgo: ‘Caixa Capital Risc’

Esta sociedad es gestora de capital riesgo del grupo ‘La Caixa’, es un inversor
institucional de referencia que proporciona capital y préstamos participativos a
empresas innovadoras en sus primeras etapas. A través de diversos vehiculos
especializados, la Caixa invierte en las primeras rondas de capital (fase semilla) y
acompafnan en las siguientes etapas. Actualmente, gestiona esta sociedad un
total de 154 millones de euros e invierte prioritariamente en compaiiias espafiolas
del ambito TIME (software corporativo, equipos de comunicaciones y negocios
de Internet/movilidad), del ambito de la salud y de las Ciencias de la vida
(tratamientos terapéuticos, medicamentos, tecnologia, y servicios de salud), y
tecnologia industrial (nuevos materiales, sostenibilidad, tecnologia para

procesos...).

Junto a la actividad inversora desarrolla una intensa actividad de apoyo a los
emprendedores en toda Espafa. A través de la iniciativa ‘EmprendedoresXXI’; el
grupo la Caixa' impulsa iniciativas que dan formacién y visibilidad a las nuevas
empresas con alto potencial a la vez que facilita la generacion de contactos de

valor anadido.

Un ejemplo de empresa que ha logrado sobrevivir a la incertidumbre de las
primeras fases, y colocarse en el mercado gracias a la aportacion de capital del
grupo ‘La Caixa' ha sido 'Social Diabetes’ Se trata de una plataforma web que
permite a los diabéticos y médicos mejorar el conocimiento compartido sobre la
enfermedad y la capacidad del paciente para la autogestién de su alimentacién y
mediacién. Una plataforma que se define como ‘pequefia empresa fundada por

y para pacientes, que apoya la economia del bien comin basada con los valores
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como la honestidad, la cooperacién y la responsabilidad buscando la influencia
en las politicas socio-sanitarias para su adaptabilidad a las nuevas tecnologias y
a creacion de una nueva relacion médico-paciente.’. El desarrollador principal de
esta plataforma, es un principal afectado de la diabetes y por ello empezé a
trabajar en la construccion de este proyecto con la finalidad de poder tener un
control permanente sobre su diabetes para poder mejorar su calidad de vida; y a
la vez, la calidad de vida de todos los demas. Los ingresos de esta pequefia
empresa se priorizan en adaptar el producto para ensayos clinicos de las
universidades y para crear nuevas funcionalidades que los pacientes solicitan. El
sistema SocialDiabetis puede ajustar la dosis de insulina en tiempo real y de forma
Optima, a partir del recuentro de los carbohidratos y los niveles de azucar en
sangre. También; puede realizar el seguimiento del ejercicio fisico que se realiza
asi como, los patrones individuales de comportamiento que puede indicar
complicaciones en la salud del paciente. En resumen, la filosofia de esta

plataforma es prevenir los problemas antes de que aparezcan.?

Se define a si misma como la aceleradora de Start-Up digitales de Telefonica que
ayuda a crecer a los mejores emprendedores y formar empresas de éxito. Trabaja
con un presupuesto por proyecto de hasta 50.000 dolares; dota de igual forma
un espacio de trabajo, mentores, partners de negocio, acceso a una red flobal de
talento y la oportunidad de llegar a los clientes de Telefonica. Wayra es parte de
Telefonica Open Future, una plataforma de innovacién abierta que integra las
iniciativas y vehiculos de inversion de todo el Grupo Telefénica para fomentar el

espiritu empresarial y la innovacién a nivel mundial.

Un ejemplo de los proyectos que se llevan a cabo por el Grupo Telefonica es
'"WhatsCin€. Es una herramienta que incluye hardware y software que permite

disfrutar de la experiencia del cine a personas con discapacidad visual o auditiva.

% Informacion seleccionada de /caixacapitalrisc.es; socialdiabetes.com (Acceso agosto 2016)
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El usuario debe descargarse gratuitamente la aplicacion e instalarla en su
Smartphone o Tablet; una vez en el cine el usuario se conecta a la red integrada
WiFi de la sala y elige las opciones subtitulos para sordos o Lengua de Signos
Espanola. Asimismo, las personas ciegas pueden escuchar las audio-
descripciones de la pelicula a través de unos auriculares conectados a sus
Smartphone o Tablety sin interferir con el sonido de la sala. La iniciativa cuenta
con el apoyo de principales asociaciones que representan a estos colectivos:
ONCE, CNSCE, FIAPAS, CSyA y CERMI con los que colaboran regularmente tanto
telefénica como WhatsCine. El acuerdo también contempla el analisis de otras
vias de colaboracién dirigidas a facilitar el acceso de las personas con
discapacidad sensorial a la cultura audiovisual, utilizando las nuevas

tecnologias.”

En resumen, se busca la financiacién de empresas que nacen con la valentia de
querer cambiar las cosas; empresas que resuelven problemas reales de clientes,

buscan soluciones para hacer las cosas mucho mas faciles en nuestro dia a dia.

La Bolsa Social es una plataforma impulsada bajo los valores de impacto,
innovacion, rigor y transparencia. Nace para conectar inversores de impacto con
empresas que mejoren la sociedad y cuiden el medioambiente. Cabe decir que
sus proyectos son muy selectivos, ya que buscan que las empresas financiadas
tengan un modelo real de negocio, potencial de crecimiento, y se basen en un
compromiso con la transformacién de la sociedad. Se seleccionan a estas
empresas con la ayuda de profesionales, y se eligen los mejores proyectos; para
ello se las deben analizar a fondo. Desde su seleccidon y durante el periodo de dos
meses se publica en la plataforma el proyecto, en la cual cualquier inversor puede
participar. La Bolsa Social cuenta con dos clases de inversores; acreditados y no

acreditados. Los primeros pueden invertir sin limite de capital, mientras que los

% Informe Innovacién Social 2014 grupo Telefénica, S.A.
100 Informacién extraida de la bolsasocial.com (Acceso junio 2016)
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segundos Unicamente un maximo de 3.000 euros por empresa. Cuando el
inversor invierte el dinero queda depositado en una cuenta especial de 7riodos
Bank, el referente europeo de banca ética y sostenible. Si entre todos los
inversores se reune el capital necesario para sacar adelante el proyecto de la
empresa seleccionada, el banco transfiere el dinero al emprendedor. Cabe
destacar, que cualquier inversor puede realizar un seguimiento de la empresa en

la cual ha invertido.

La Bolsa Social tiene el objetivo de convertirse en el mercado financiero de

referencia para inversores y empresas con valores positivos.
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El favorecimiento del emprendimiento y la innovacion esta siendo la respuesta de
los ordenamientos juridicos para dar el necesario cambio de rumbo de la
economia y superar la grave crisis que aun persiste. Por eso, es destacable la
normativa que los paises estan adoptando para su regulacién, puesto que de esta
forma se pretende transformar el modelo econdmico y dirigirlo hacia una

economia social, y de innovacion.

La tendencia a favorecer el emprendimiento no solo se refleja en la labor
legislativa publica, sino también en las iniciativas privadas; cada vez son mas
frecuentes los encuentros de emprendedores e inversores. También en el mismo
sentido, en el ambito europeo es destacable la seccion que dedica la Comision
Europea con la finalidad de crear un equipo de trabajo que resulte un foro en el
que discutan proyectos y asi convertir a la Union Europea en un lugar de creacién

de empresas Start-Up.

Italia, a la cabeza de la Union Europea ha realizado un trabajo legislativo acerca
de estas empresas con la intencion de promover el crecimiento econémico del
pais. El origen de ello se encuentra en el Programa Nacional de Reforma del afio
2012 de ltalia, publicado en el Documento de Economia y Finanzas del 2012. El
cual, sefala la necesidad de una profunda reforma como resultado de la grave
situacion econdmica y de produccion. En concreto, el Programa crea un sistema
favorable a las Start-Up a través de medidas que favorezcan el talento, la energia
y la creatividad en el desarrollo de proyectos econémicos. Una de estas medidas
ha sido la aprobacion del Decreto Legislativo nim.179, de 18 de octubre de 2012,
gue con posterioridad se ha convertido en la Ley nim.221 de 17 de diciembre de

2012, cuyo objetivo es regular todas las fases de la empresa Start-Up.
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Una de las mayores dificultades de la regulacién de estas empresas se encuentra
en la ausencia de un concepto juridico, lo que obliga a acudir al concepto

econémico que hemos descrito al principio de esta investigacion.

En el Derecho Espafol, a diferencia del Derecho Italiano, no hay una regulacion
de las Start-Up, sino que la normativa aplicable depende de la forma juridica que
se adopte para el desarrollo de una actividad econdmica, con independencia del
caracter de su objeto; ya sea innovador, o socialmente responsable. Se ha
aprobado la Ley 14/2013 de 27 de septiembre; de apoyo a los emprendedores y
a la internacionalizacién como medida para fomentar esta actividad y marcar las
pautas de una futura reforma econémica en nuestro pais. Esta ley contempla
medidas de muy diversa indole, puesto que algunas son de caracter educativo,
otras afectan al Derecho Societario, y también contempla medidas que
contemplan una flexibilizacién de las cargas fiscales, administrativas y en materia

de seguridad social, con el fin de facilitar la actividad empresarial.

Las medidas que se estan adoptando en Italia tienen como finalidad fomentar el
crecimiento sostenible, el desarrollo tecnoldgico y la ocupacion, en concreto la
juvenil. Una de las respuestas a la dificil situacion econémica del pais ha sido la
aprobacién del Decreto Legislativo nim. 179, de 18 de octubre, que entre tras
previsiones, incorpora la regulacién de estas empresas. En concreto la seccion IX,
cuyo titulo es ‘Medidas para el nacimiento y desarrollo de la empresa Start-up
innovativa, esta dedicada al régimen de esta organizacion empresarial. A pesar
de que la novedad consiste en regular, no se crea un modelo organizativo de

empresa, sino que se prevén excepciones al Derecho comun.

La regulacion es multidisciplinar, ya que, en ella se contemplan medidas de
diversas indoles para reducir los costes de constitucion y desarrollo de la actividad

empresarial, y de este modo, incentivar el nacimiento y progreso de la tecnologia.
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Por ello, estas medidas no afectan solo al Derecho societario, sino también al

Derecho concursal, fiscal y laboral.

En cuanto a las ventajas fiscales; las mas relevantes son: a) la exoneracion del
pago del impuesto del timbre para inscripciéon de la empresa en el Registro
Mercantil; b) la exoneracion del pago de los derechos de administracion para la
inscripcion de la empresa en el Registro Mercantil; ¢) la exoneracion del pago del
derecho anual a la Camara de Comercio; d) incentivos fiscales para los afios 2013,
2014, y 2015 que se aplican tanto en el caso de las inversiones directas, es decir,
en la creacion de empresas, como en el caso de las inversiones indirectas, a través

de otras empresas que invierten el puesta en marcha de las Start-Up.

En cuanto a las ventajas laborales, podemos mencionar las siguientes: a) la Start-
Up puede contratar personal con una duracién determinada entre los seis meses
y los treinta y seis y, una vez transcurrida esta duracion maxima del contrato,
puede ser renovado por una vez mas y por un maximo de otros 12 meses, de tal
forma que la duracion total del contrato no sea superior a los cuarenta y ocho
meses; b)la Start-Up puede remunerar a sus trabajadores y colaboradores

externos con stock options con un régimen fiscal favorable.

Finalmente, podemos mencionar algunas excepciones que afectan al Derecho
concursal. La grave situacion de crisis econdmica se refleja en todos los sectores
de la economia y, por ello, no es una excepcion aquel dedicado a la innovacién y
a la tecnologia, a pesar de que las empresas Start-Up se caracterizan por una baja
inversion. Con la finalidad de que la iniciativa emprendedora no se vea
perjudicada por la aplicacion de las normas relativas al procedimiento concursal,
el Decreto Legislativo num, 179 prevé que las Start-Up no estén sometidas a los
procedimientos concursales tradicionales contemplados en el Real Decreto de 16
de marzo de 1942, sino que, tan solo estaran sometidos al capitulo 2 de la Ley
num 3, de 27 de enero de 2012, de disposiciones sobre la usura y la extorsion, asi
como la solucion a la crisis del sobreendeudamiento (articulo 31 del Decreto

Legislativo). Esta ley es aplicable a los supuestos de sobreendeudamiento que no
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estén sujetos a otros procedimientos concursales. La solucidn a la crisis de una
sociedad Start-Up puede consistir a iniciativa del deudor en una de estas dos: la
conclusion de un acuerdo con los acreedores o bien la liquidacion judicial de
todos los bienes de la empresa. El acuerdo al que pueden llegar el deudor y sus
acreedores debe ser propuesto por el deudor y tener como objeto la
restructuracion de la deuda y la satisfaccion de los créditos. Para tal acuerdo es
necesaria la homologacién del juez en el plazo de seis meses desde la
presentacion de la propuesta y la adhesion de los acreedores que representen al
menos al sesenta por cierto de los créditos. La liquidacion judicial de los bienes
debe seqguir el procedimiento previsto en la Ley nim. 3/2012. En atencion a esta
ley, la solicitud de iniciar la liquidacion judicial se debe presentar ante el juzgado
competente junto con el inventario de todos los bienes del deudor, asi como, la
indicacion de la posesion de los mismos. Una vez transcurridos doce meses desde
la apertura de la liquidacion, el acceso a los datos relativos a los socios

corresponde exclusivamente a la autoridad judicial y autoridad de vigilancia.

La ley 14/2013 de apoyo a los emprendedores y su internacionalizacién, es el
resultado de la busqueda de soluciones de la grave situacion de crisis econdmica
en la que se encuentra Espafa. La respuesta que se ha dado es la necesidad de
reformas que den impulso al ambito empresarial, como base de nuestro sistema

econdmico.

Esta ley no es comparable con la regulacion realizada en Italia, ya que, parten de
ambitos de aplicacion diferentes. Por un lado, el Decreto Legislativo italiano tiene
como finalidad establecer un régimen dirigido a unas empresas pequefias cuyo
objeto sea la innovacion y la tecnologia, y por otro, la Ley de emprendedores
pretende favorecer a toda la actividad empresarial con independencia del

tamanfo, del objeto social, y de la etapa de desarrollo en la que se encuentre. Por
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tanto, a pesar de que la Ley de emprendedores pueda ayudar a la actividad
empresarial, dista mucho de dar un cambio de rumbo a la economia tal como

propone el Consejo Europeo.

El ambito de aplicacion subjetivo de la Ley de emprendedores es muy amplio,
puesto que la Ley define al emprendedor como cualquier persona fisica o juridica
que va a desarrollar o esta desarrollando una actividad econdmica productiva. El
ambito de aplicacion objetivo, también resulta muy amplio ya que, introduce
medidas que afectan a temas educativos, a aspectos fiscales, de seguridad social
y a cargas administrativas. Desde un punto de vista mercantil, las medidas que
tienen mas relevancia son la proteccion del empresario persona fisica y por otro,
la prevision de la una sociedad de responsabilidad limitada con un capital social

inferior a tres mil euros.

La primera medida que afecta al empresario persona fisica se basa en una
proteccion relativa a la vivienda habitual del empresario, en el sentido de que ésta
no puede quedar afectada por las deudas empresariales. El legislador es
consciente de que gran parte de la actividad empresarial en nuestro pais se
desarrolla mediante la figura del empresario individual, cuestidon altamente
arriesgada en situaciones de grave crisis econdmica, puesto que el patrimonio
individual se puede ver afectado por las deudas empresariales. Sin embargo, esta
medida tan solo es un supuesto de inembargabilidad de la vivienda familiar. No
hay limitacién real de la responsabilidad del emprendedor, sino que tan solo
impide el embargo de un determinado bien en relacion con determinadas
deudas. La persona fisica, sigue respondiendo de las deudas de su actividad con
todos los demas bienes. Por ello, hubiese sido mas adecuada la diferenciacién y
la separacion del patrimonio personal, que es el que responderia de las deudas
personales, del patrimonio empresarial, que es el que responderia de las deudas
profesionales, para que hubiese una correcta utilizacion del concepto empresario

de responsabilidad limitada.
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La segunda medida es la posibilidad de constituir una sociedad de
responsabilidad limitada mediante la formacién sucesiva. De este modo, se
admite la constitucion de una sociedad de responsabilidad limitada sin necesidad
de aportar un capital social minimo y se consigue abaratar el coste constitucion.
Estas sociedades, ademas estaran sometidas a un régimen fiscal y en materia de
seguridad mas beneficioso, y veran reducidas sus cargas administrativas. En el
Derecho italiano, esto se permite desde el afio 2012 y se ha denominado como
sociedad simplificada. Este tipo societario se caracteriza por estar compuesta
Unicamente por personas fisicas y con un capital social comprendido entre un
euro y 9.999 euros, resultado de aportaciones dinerarias. Por tanto, se admite la
constitucion de una sociedad con un capital social inferior al minimo legal exigible
a una sociedad de responsabilidad limitada italiana, que es de 10.000 euros. Los
estatutos de la sociedad deben seguir un modelo estandar y no es posible

derogar las clausulas de este modelo.

El régimen previsto en la seccion IX del Decreto Legislativo num.179 de 2012 es
aplicable tan s6lo cuando una organizacion empresarial desarrolla su actividad
como una Start Up. Por ello, es indispensable determinar los requisitos que debe
cumplir una empresa para que sea considerada como tal a los efectos del Decreto.
La ausencia de esto requisitos no afecta la constitucion de la sociedad de que se

trate, sino que implicara la no aplicacién del régimen previsto en la norma.

La regulacién de la Start-Up se aplica Unicamente al empresario social que reiina
determinados requisitos, quedando excluida de esta regulacion la iniciativa
empresarial individual. En primer lugar, es relevante tener en consideracién que

se define a la Start-Up como una sociedad de capital de nacionalidad italiana, es

52



decir, una sociedad andnima, una sociedad de responsabilidad limitada, o bien
una sociedad comanditaria por acciones, o bien una sociedad de capital europea
con domicilio en Italia. Puesto que la proteccion a las Start-Up se concede con la
finalidad de favorecer el crecimiento, el desarrollo tecnolégico y la ocupacion, las
medidas estan pensadas para un modelo de empresario social pequefio. Por
tanto, el Decreto excluye de esta regulacion a las sociedades de capital cuyas
acciones se encuentren en un mercado regulado, o bien en un sistema

multilateral de negociacion.

Los requisitos que deben reunir las sociedades son las siguientes: 1) el plazo de
duracion de la empresa no puede superior a cuatro aios; 2) el centro principal de
intereses debe estar situado en Italia; 3) el resultado del balance a partir del
segundo afo no puede ser superior a los cinco millones de euros; 4)durante el
periodo anterior a la entrada en vigor del Decreto Legislativo y en los sucesivos
no puede repartir beneficios; 5) el objeto social debe consistir, de forma exclusiva
o prevalente en el desarrollo, fabricaciéon y comercializacion de un producto o
servicio innovador y de alto valor tecnolégico que repercuta favorablemente a la
sociedad; 6) no puede ser el resultado de una fusion, escision, cesidn o aportacidn

de rama de actividad.

A estos seis requisitos cabe afadir otro requisito alternativo; la sociedad debe
poseer al menos uno de estos tres requisitos: 1) los gastos en I+D (excluido el
gasto de adquisicion y localizacién de los bienes inmuebles) debe ser igual o
superior al 15% del coste o valor total de la produccién empresarial; 2) al menos
un tercio de los empleados o colaboradores deben estar altamente cualificados
o bien un porcentaje igual o superior a los dos tercios del total debe estar en
posesion de un titulo de master; 3)ser titular, depositario o licenciatario de algun
titulo de propiedad industrial de una invencion industrial, biotecnoldgica,
topografica de un producto semiconductor o una variedad vegetal o bien ser
titular de un programa que permita crear productos originarios, inscrito en el

Registro Publico especial y directamente relacionado con el objeto social.
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Estos requisitos crean una inseguridad juridica a la hora de aplicarlos, ya que,
puede surgir la duda sobre qué se debe entender por producto o servicio
innovador, o de alto valor tecnoldgico, cuél es el objeto social que deben tener
estas empresas, y como se verifica o bien qué se debe entender por empleados
o colaboradores altamente cualificados. Por ello, es aconsejable que en las
siguientes normas se expliquen todos estos conceptos, con el objeto de

incrementar la seguridad juridica.

La aplicacion de este régimen esta sometido a requisitos de publicidad con la
finalidad de darle una maxima transparencia a la informacion relativa a estas
empresas. Junto a los requisitos de contenido, el Decreto Legislativo condiciona
la aplicacién del mismo a la publicidad de la Start-Up en el Registro Mercantil.
Por ello, se crea una seccion especial en el Registro en la que se inscribiran las
Start-Up y las incubadoras y se hara constar cierta informacion que debera ser

actualizada de forma periddica.

De esta forma, se requiere que la Start-Up se inscriba en la seccion especial del
Registro Mercantil, mediante una certificacién de su representante legal, por la
que declare que la empresa cumple con los requisitos de contenido mencionados
con anterioridad. La pérdida de estos requisitos de contenido tiene como
consecuencia la cancelacién de la empresa en la seccion especial. La cancelacidon
se produce de oficio dentro de los 60 dias. También cabe mencionar, que a la
certificacion le acompafiara una peticién de caracter electronico en la que se hara
constar una informacion que se ira actualizando en un plazo no superior a seis
meses. Esta informacion es la siguiente; 1) la fecha y el lugar de constitucion, y el
nombre y la direccién del notario; 2) la sede principal y otras sedes; 3) la
identificacion del objeto social; 4) una descripcion de la actividad desarrollada y
los gastos de I+D; 5) una enumeracion de los socios; 6) una enumeracion de las
sociedades que participan; 7) la indicacion de la titulacion académica y
experiencia profesional de los socios que trabajan en la Start-Up: 8) la indicacién

de la existencia de relaciones de caracter profesional, de colaboracién o comercial
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con la Incubadora, inverso institucional o profesional, universidad o centro de
investigacion; 9) el ultimo balance depositado y 10) una enumeracion de los

derechos de propiedad industrial o intelectual.

La aplicaciéon de las ventajas de la Start-Up esta condicionada a la constitucion de

la misma y a la aplicacion de los requisitos.

El Decreto no solo establece un régimen aplicable a las Start-Up sino también a
las incubadoras; aquellas sociedades que sustentan operativa y financieramente
su proceso de constitucion y desarrollo, por lo que resulta necesario que, del
mismo modo que se aplica un régimen favorable a las Start-Up, también se

aplique uno para las incubadoras.

Se condiciona la aplicacion del régimen previsto para las Incubadoras al
cumplimiento de determinados requisitos, unos de contenido y otros de caracter
publicitario. Ademas de esos requisitos, debemos tener presente, que del mismo
modo que la Start-Up, la incubadora tan solo puede ser una sociedad de capital

de Derecho Italiano o bien una sociedad de capital europea residente en Italia.

Los requisitos de contenido que deben tener estas Incubadoras deben ser los
siguientes: 1) disponer de una estructura adecuada para acoger a la Start-Up; 2)
disponer de los elementos adecuados a la actividad de la Start-Up, 3)
encomendar la administracién y direccidn a personas de reconocido prestigio en
materia de empresa e innovacion y disponer de una estructura técnica y de
asesoria permanente; 4) tener una relacién regular de colaboracion con la
universidad, centro de investigacion, institucién publica, o socio financiero que
llevan a cabo actividades y proyectos relacionados con las Start-Up; 5) tener la

adecuada y comprobada experiencia en la actividad de apoyo.

Estos requisitos son de caracter abierto, puesto que al no existir mayor desarrollo
de los mismos, variaran en funcién de las caracteristicas concretas de cada

Incubadora. El Decreto también determina cual debe ser la experiencia de la
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actividad de apoyo a la Start-Up que debe acreditar la incubadora en funcion de
las siguientes indicaciones: 1) en funcion del numero de solicitudes de proyectos
para la creacion y sustento de Start-Up recibidas durante el afio; 2) el nUmero de
empresas que haya creado y organizado; 3) el niumero de empresas que
abandonaron el proyecto con la Incubadora; 4) el niumero de personal y
colaboradores con los que cuente; 5) el porcentaje de variacion del nimero de
ocupacion respecto del afio anterior; 6) la tasa media de crecimiento del valor de
la produccion de la Start-Up; 7) el capital riesgo que se pone a disposicion de las

Start-Up; 8) el nimero de patentes de la Start-Up.

El Decreto también exige requisitos de caracter publicitario; en la misma seccion
especial del Registro Mercantil en la que se inscriben las Start-Up también se
deben inscribir las Incubadoras. Para ello el representante legal debera emitir una
declaracion que certifique que la Incubadora cumple todos los requisitos

mencionados (articulo 25.9 Decreto Legislativo num.179).

De la misma forma que para la Start-up, la pérdida de estos requisitos de
contenido por parte de la Incubadora tiene como consecuencia la cancelacion de
la misma en la seccidn especial. Esta cancelacién se produce de oficio dentro de
los 60 dias y la falta de depodsito de la certificacion del representante legal es

equivalente a esta perdida.

Por ultimo, la incubadora debe presentar una declaracién en formato electrénico
con la siguiente informacion, que formara parte del contenido que accede al
Registro: a) fecha y el lugar de constitucién; b) la sede principal y otras sedes; c)
el objeto social; d) una breve descripcion de la actividad que se desarrolla; ) una
descripcion de la estructura y elementos disponibles para el desarrollo de la
actividad; f) la indicacion de la experiencia profesional del personal que
administra y dirige la Incubadora; g) la indicacion de la existencia de colaboracién
con la universidad, centro de investigacién, institucion publico o socio financiero;

h) la indicacion de la experiencia en materia de sustento a una Start-Up. Esta
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informacion debe ser actualizada de forma periddica en plazos no superiores a

los seis meses.

El Decreto no solo introduce un régimen novedoso aplicable a las Start-Up, sino
que prevé una derogacion del Derecho societario con la finalidad de adaptarlo a
las caracteristicas especificas de estas organizaciones empresariales, y lograr de
esta forma una mayor proteccion para ellas. Es posible hacer una separacién entre
estas medidas; por un lado, se recogen unas medidas que afectan a todas las
Start-Up, con independencia del tipo societario que adopten, y por otro, se
prevén medidas que solamente afectan a las Start-Up constituidas como
sociedades de responsabilidad limitada. Es relevante mencionar que estas
medidas de Derecho Societario no tienen caracter imperativo, sino que son

facultativas, dejando la decisién de su aplicacién en manos de la empresa.

a.

- Reduccion del capital por pérdidas: el articulo 26.1 del Decreto al supuesto de

reduccién de capital ante una situacion de pérdidas. El Codigo Civil italiano
contempla este supuesto de forma general en sus articulos 2446 y 2482 bis;
en el caso de que la sociedad sufra pérdidas que hagan disminuir el capital en
un tercio, se debe convocar a la junta para que adopte las medidas adecuadas.
Si dentro del siguiente ejercicio la pérdida no disminuye por al menos ese
tercio, el capital debe reducirse de forma obligatoria en proporcion a esas
pérdidas.

Para los casos en los que la sociedad sea una Start-Up, el Decreto prevé que
el plazo de un afo que contempla el Codigo Civil italiano para la recuperacion
del capital disminuido como consecuencias de las pérdidas se amplie a dos

anos.
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Es interesante hacer una mencion al Derecho societario espafiol, puesto que
hay relevantes diferencias respecto al Derecho italiano. El primero, tan sélo
contempla la reduccidon obligatoria a las pérdidas que disminuyan el
patrimonio neto por debajo de las dos terceras partes del capital social y haya
transcurrido un ejercicio social sin que se haya recuperado. Por tanto, el
derecho espafol a diferencia del italiano, no soélo tiene en cuenta los efectos

de las pérdidas sobre el capital sino sobre el patrimonio de la sociedad.

Reduccion del capital por debajo del minimo legal: la segunda derogacion del
Derecho societario aplicable a las Start-Up, afecta al supuesto de reducciéon
de capital por pérdidas cuando éstas lo sitlen por debajo del capital social
minimo exigido por el Codigo Civil italiano. El Derecho Comun exige que la
junta acuerde necesariamente una de estas dos posibilidades en estos casos;
la reduccion del capital y el inmediato aumento hasta alcanzar una cifra no
inferior al minimo legal o bien la transformacién de la sociedad en un tipo
cuyo capital minimo exigido se alcance después de la situacion de pérdidas
(120.000 sociedades anoénimas y 10.000 sociedades de responsabilidad
limitada.) De esta forma, adoptando una de estas dos decisiones se puede
evitar la existencia de un capital social por debajo del minimo legal exigido
como casa de disolucion obligatoria.

En el caso de que la sociedad sea una Start-Up, el Decreto admite la
posibilidad de prorrogar esta decision al cierre del siguiente ejercicio sucesivo.
Sin embargo, esta prorroga debe relacionarse con las causas de disolucion de
la sociedad, puesto que como hemos mencionado, la reduccion del capital
por debajo del minimo legal es causa de disolucién obligatoria. Por ello, con
la finalidad de coordinar la excepcion de prorrogar al cierre del ejercicio
posterior la decision de reducir el capital y aumentarlo de forma simultanea o
bien de transformar la sociedad, cuando por consecuencia de las perdidas el
capital se encuentre por debajo del minio legal, el Decreto Legislativo preve

que esa causa de disolucion deja de ser aplicable durante ese afio.
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En Derecho espafol, la reduccién del capital social por debajo del minimo
legal es causa de disolucion obligatoria; sin embargo, al igual que en el
Derecho italiano, esta causa se puede evitar cuando la junta acuerde el
aumento hasta una cifra igual o superior al capital minimo o bien la
transformacion de la sociedad en otro tipo que no exija una cifra de capital
minimo, o sea igual o superior. En nuestro caso las Start-Up no tienen ninguna

prérroga en este aspecto, y se aplica el Derecho Comun.

Emisidn de instrumentos financieros con derechos: la busqueda de inversion
en las Start-Up, y también en las incubadoras, es la razén por la que el régimen
juridico del Decreto Legislativo nUm.179 permite la emisién de instrumentos
financieros cuyo contenido consista en el reconocimiento de derechos. Los
socios, como contraprestacion a su aportaciéon, y los terceros, en
compensacion a su trabajo o servicios reciban determinados derechos
(articulo 26.7). Pueden ser de dos tipos; derechos patrimoniales y derechos
administrativos, salvo el derecho a voto en la junta que queda expresamente
excluido (2479 y 2479 bis Codigo Civil Italiano).

Entre los derechos patrimoniales, podemos destacar los siguientes: el derecho
a participar en dividendos y en la cuota de liquidacion, el derecho a la
suscripcion preferente en el supuesto de ampliacién del capital social y el
derecho de separacion ante la adopcidn por parte de la junta de determinados
acuerdos cuando el accionista no haya votado a favor de mismo. Y dentro de
los derechos administrativos destacariamos: el derecho de asistencia a la
junta, derecho a denunciar ante el colegio sindical, derecho a examinar el
balance de la sociedad, derecho a consultar el libro de socios y reuniones, y el

de las deliberaciones de junta.

Otras medidas: el articulo relativo a las medidas aplicables a las Start-Up, en
cuanto a derogacion del derecho societario, hace referencia a unas exenciones
en el pago de determinados impuestos. En concreto, estas sociedades quedan

exentas del pago del impuesto del timbre y del derecho de secretaria, en el
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momento de inscripcién en el Registro Mercantil, y el pago del derecho anual
a la Camara de comercio. A pesar de que esto no implica un gran ahorro para
las empresas, se muestra la voluntad de flexibilizar el régimen futuro de la

Start-Up.

b.

Estas excepciones afectan al contenido de los derechos de las participaciones
sociales, la vinculaciéon de las participaciones sociales a productos financieros que

se ofrecen publico y la negociacion de las participaciones propias.

En primer lugar, las participaciones en las que se divida el capital social de una
Start-Up, con forma de sociedad responsabilidad limitada pueden contener
diversos derechos, puesto que el Decreto Legislativo permite crear diversas
categorias de participaciones segun el contenido de derechos. La existencia de

esas categorias debe estar recogida en los estatutos sociales.

En cuanto a la proporcionalidad de las participaciones sociales y los derechos que
confieren, el Derecho societario comun prevé que el contenido de los derechos
sociales debe ser proporcional a las participaciones sociales que posea cada
socio. A pesar de ello, la excepcion otorga la posibilidad de atribuir de forma
individual a algunos socios derechos relativos a la administracion de la sociedad
y a la distribucion de los beneficios (articulo 2468.3). Como derogacion del
Derecho societario comun, el régimen establecido en el Decreto Legislativo
permite alterar la proporcionalidad cuando la Start-Up sea una sociedad de
responsabilidad limitada. En concreto, se prevé la creacion de diversas categorias
de participaciones sociales cuyo contenido no se adecle a lo previsto en el
Cdédigo Civil italiano (en concreto, los apartados 2 y 3 del articulo 2468). Por tanto,
el Decreto permite la posibilidad de que en las Start-Up de responsabilidad
limitada los derechos que se atribuyan a cada socio puedan no ser proporcionales

a su participacion. De igual forma, se admite la posibilidad de derogar la
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posibilidad de atribuir a algunos socios derechos relativos a la administracién y

distribucion de beneficios.

En segundo lugar, también se admite la posibilidad de crear participaciones
sociales sin derecho a voto, con un derecho de voto que no sea proporcional al
valor de las participaciones o bien un derecho limitado a algin asunto o
condicionado a ciertas circunstancias no subjetivas (articulo 26.3). La existencia
de esta derogacion debe estar contemplada en los estatutos de la empresa. Esta
excepcién de voto debe ponerse en relacion con el contenido del Codigo Civil
italiano, que recoge el ambito de competencias de la junta. En concreto, se
reconoce el derecho de cada uno de los socios a participar en las decisiones que
sean competencia de la junta con un voto que debe ser proporcional a su
participacidon social (articulo 2479.5). Una interpretaciéon conjunta de los dos
articulos permite concluir que en el caso de la Start-Up es posible vetar o limitar

ese derecho de voto en los asuntos que son competencia de la junta.

En tercer lugar, las participaciones sociales de una Start-Up pueden ser objeto de
un producto financiero. Se admite la posibilidad de derogar la prohibicidn
prevista en el Cédigo Civil italiano que establece que las participaciones sociales
no se pueden representar como acciones ni pueden ser objeto de oferta al
publico de producto financiero. El Decreto con la finalidad de impulsar la
innovacién y la tecnologia, permite el acceso a la inversion de terceros, por ello
admite que las participaciones se puedan ofrecer al publico por ejemplo, como
producto financiero a través de un portal on-/ine que esta previsto para la

captacion de capital riesgo

En cuarto lugar, el Decreto contempla una excepcion a la prohibicién que recae
sobre los negocios con las propias participaciones. En atencion a lo previsto en el
Cddigo Civil italiano, la sociedad de responsabilidad limitada en ningun caso
puede adquirir acciones propias o aceptarlas en garantia ni conceder préstamos
o dar garantias para su compra o suscripcion. Sin embargo, el Decreto Legislativo

prevé que esta prohibicion no es aplicable cuando las participaciones formen
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parte de un plan de incentivos para los trabajadores, miembros del 6rgano de
administracion y colaboradores externos, consistentes en la posibilidad de que

adquieran participaciones de la sociedad con un régimen fiscal favorable.

3.5 Conclusiones

El andlisis realizado nos permite deducir que es necesario, una reforma en el

Derecho espanol siguiendo de ejemplo la ley italiana.

La superacién de la crisis econdmica exige un cambio de rumbo de la economia
y una de las formas de lograrlo e impulsar los sectores basicos basados en la
innovacion, en la tecnologia y en el conocimiento. Por ello, es necesario
establecer un régimen adaptado a las necesidades de las empresas cuyo objeto

social sea una actividad o un producto innovador y sostenible.

Desde el punto de vista mercantil, el Derecho italiano ha adaptado el régimen
comun a las necesidades de las Start-Up, en unos casos, eximiendo de
obligaciones y en otras permitiendo prohibiciones. La finalidad en resumen, es
crear un sistema favorable para impulsar el emprendimiento como base de la

economia. (Barcelo, 2014)101

101 M ORALES BARCELO, J. 2014. ‘La regulacién de las Start-Up en Derecho Italiano: éun modelo para el
Derecho Espafiiol?’. Revista de Derecho Mercantil N2292
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4. Conclusiones finales

Finalizando el estudio podemos destacar varias ideas: en primer lugar, la
transformacion de la actividad econdmica. El poder sobre la misma pasara de los
Estados a la 'red ilimitada de incontables decisiones individuales del mercado’. En
el momento que la tecnologia conecte el mundo, la globalizacion afectara a todos
los paises y se comenzaran a extinguirl2, Por lo tanto, podemos concluir que la
autoridad del Estado en la sociedad, y la economia esta reduciéndose, lo que
antes eran los ambitos exclusivos de autoridad del Estado se comparte ahora con
los mercados, ya que son ellos los que en muchos asuntos esenciales son los

sefiores de los gobiernos de los Estados.103

Los estudiosos de la Economia Politica Internacional (EPI) que diagnosticaron la
anterior idea centran sus argumentos en el cambio econémico y tecnoldgico. Se
dan cambios en la produccion, la distribucion y la financiacion movidos a su vez

por una innovacion tecnolégica mucho mas rapida.t04

Uno de los objetos centrales de nuestro estudio: el dinamismo del mercado que
obliga a las empresas a evolucionar, ya sea en sus métodos de negocios o en sus
productos y servicios. Al combinar todo ello con la tecnologia se nos presenta
un mundo cada vez mas amplio, cuyo crecimiento es muy rapido en comparacion
con la historia que nos ha precedido hasta ahora. Las empresas han adoptado un

lema: evolucionar o morir.

En este entorno han surgido las empresas de nuestro estudio. En el momento que
los mercados tienen tal control de los mercados, debemos asegurarnos que las
empresas y los individuos que componen este mercado se guien por los valores

éticos que deben regir cualquier relacion econdmica: cooperacion, solidaridad,

102 NAISBITT, J. 1994. The Global Paradox. New York: Avon.

103 STRANGE, S. 1996 The Retreat of the State. The Diffusion of Power in the World Economy.
Cambridge: Cambridge University Press.

104 SORENSEN, G. 2010. La Transformacién del Estado: Mds alld del mito del repliegue. Valencia: tirant
lo blanch (Traduccién Ramén Cotarelo)
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desarrollo sostenible, preocupacion por el medio ambiente... Este cambio ya es
visible, de otra forma no habrian surgido estas pequefias empresas que obligan,
como se ha dicho, a las mas grandes a adoptar el mismo plan de negocios para

no ser expulsados fuera del mercado.

También, nos encontramos con un consumidor cada dia mas informado y
preparado al que no le interesa seguir formando parte del mismo método
abusivo que hasta ahora las empresas han adoptado. Un método basado en la
sobreexplotacion de recursos naturales, y del sistema econémico, con todos sus

factores productivos (sobre todo, la explotacion del factor humano).

Estas empresas que guiaran el mercado deben estar preparadas para luchar
contra una escasez de recursos cada vez mas pronunciada, debiendo innovar para
poder desarrollarse. Los Objetivos del Desarrollo del Milenio, promovidos por la
Organizacién de Naciones Unidas 19> han reconocido la inherente tension entre
el desarrollo econémico tal y como lo conocemos (medido a través de
indicadores como el PIB, que obligan a evolucionar en base al incremento de
produccién) y nuestro planeta. En el preambulo del informe mencionado
promovido por la ONU se afirma que 7a naturaleza y sus ecosistemas son nuestro
hogar’ poniendo de relieve la necesidad de conseguir 'la armonia con la
naturaleza’ Con todo ello, la ONU quiere llamar a patrones sostenibles de
produccion y consumo. Esta toma de conciencia pone de relieve que nuestro
sistema economico debe evolucionar para asegurar nuestra prosperidad,

seguridad y desarrollo.

El ndcleo del programa se basa en contradecir el viejo modelo de crecimiento
economico indefinido que causd la crisis ecolégica y econdmica que estamos
viviendo. Estas crisis fueron producidas por una burbuja basada en la explotacion

de recursos, la masiva produccion, y por lo consiguiente un consumo innecesario.

105 https://sustainabledevelopment.un.org/?menu=1300 (Acceso septiembre 2016)
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Tener medidores econdmicos con el PIB nos obliga a incrementar nuestra
produccidn constantemente, y esto no es fisicamente posible. En la actualidad,
los niveles de produccidén y consumo son excesivos, ya que aumentan cada afo
a nivel global un 60%!1%. En otras palabras, el crecimiento ha dejado de ser una

opcion porque ya hemos crecido demasiado en los paises desarrollados.

Los Objetivos del Milenio piden mejorar '/a eficiencia global de recursos’y
‘desvincular el crecimiento economico con la necesaria degradacion del
medioambiente a causa de la sobreexplotacion de recursos’.La ONU toma como
idea principal que la extraccion de materias primas, y el consumo ha aumentado
entre los aflos 1980 y 2010 un 94%.1%7 Las fuentes actuales muestran que en el
ano 2014 tendremos el doble de transporte maritimo, de vehiculos por carretera,
y millas aéreas en el mundo!%8, y en el afio 2100 estaremos produciendo tres veces

mas residuos sélidos que hoy en dia.1®

Es cierto que el medidor econédmico conocido como PIB, es necesario en los
paises mas pobres, pero en el mundo desarrollado la Unica opcidn es empezar a
decrecer y adecuarnos a un ‘estado estacionario (steady-state) que mantiene la
actividad econémica en el punto de equilibro en el desarrollo sostenible. (Hernan

2014)110,

El decrecimiento hacia el cual apunta el economista Hernan Daly no lleva consigo

la pobreza, al contrario eleva el nivel de desarrollo humano. De esta forma

106 Estadisticas promovidas por el Global Footprint Network. Enlace:
www.footprintnetwork.org/en/index.php/GFN/page/public_data package. (Acceso Septiembre
2016)

107 GILJUM, S.; DITTRICH, M.; LIEBER, M.; LUTTER, S. 2013. Global Patterns of Material Flows and their
Socio-Economic and Environmental Implications: A MFA Study on All Countries World-Wide from 1980
to 2009. Resources 3, pp. 319-339.

108 SMITH, M.N 2016. ‘The number of cars will double worldwide by 2014’. Business Insider UK
Finance.

105 HOORNWEG, D., BHADA-TATA, P., Y KENNEDY, C. ‘Environment: Waste production must peak this
century’. Nature: International weekly journal of science.

110 HERNAN, E. DALY (2014). From Uneconomic Growth to a Steady-State Economy. US: Advances in
Ecological Economics Series. Jeroen C.JM, Van Den Bergh and Mathias Ruth (ed.)
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mientras reducimos nuestro consumo recursos, podemos desarrollar aspectos

como la educacion, la salud, la longevidad, el bienestar, y la felicidad humana.t11

Todo ello si lo juntamos con las empresas que hemos estado analizando
podemos darnos cuenta que éstas apoyan y comparten estos mismos valores
econémicos. Las Start-Upy el método que hemos analizado en este estudio: el
Lean Start-Up, buscan promover el desarrollo sostenible y la ética empresarial. De
igual forma, las Start-Up han innovado el proceso productivo, convirtiéndolo en
su fase inicial en experimentos basados en la explotacion de pocos recursos, para
observar si es aceptado el producto o servicio que quieren vender, por el
consumidor, basandose en las necesidades de éste. De esta forma, huyen de la
vieja idea de que primero el empresario tiene la idea, produce el producto o
servicio en grandes cantidades, obligando al consumidor de forma indirecta a
adquirir y a consumir productos o servicios que realmente no quiere, o no
necesita, ya que, hay una produccién en la cual se ha gastado numerosos recursos

naturales que necesita ser vendida.

En resumen, la tecnologia y la innovacion estan generando grandes cambios en
nuestro actual sistema econdmico. Estos cambios son muy necesarios si

gueremos continuar evolucionando de una forma sostenible.

Por ultimo, afadir una idea final respecto a otra posible forma de financiacion de
estas empresas. Como se ha intentado transmitir durante todo el estudio, las
empresas denominadas Start-Up es un cambio al concepto de empresa
tradicional. Este cambio, puede traer en el futuro muchos beneficios, por lo tanto
el Estado a través de sus politicas deberia promover la creacion y la supervivencia
de estas empresas. También, el Estado podria financiarlas. Con ello, quiero decir
que el Estado podria ser el que otorgue la financiacién a los emprendedores que
no tienen recursos econdmicos para desarrollar su proyecto. Esta financiacion se

otorgaria siempre y cuando, la idea de negocio que tiene el emprendedor entra

111 HICKEL, J. 2016. ‘Time for degrowth: to save the planet, we must shrink the economy’. The
Conversation Research.
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dentro de los requisitos que hemos analizado dentro del concepto de Start-Up.
El Estado al financiar el proyecto, no lo haria de forma gratuita, sino que formaria
parte de la empresa como socio, junto con el emprendedor. El emprendedor
aporta la idea, y el Estado aporta la financiacion. El Estado podria otorgar su parte
del accionariado al emprendedor, convirtiéndose éste en el Unico empresario, a
cambio de una aportacién econdmica o a través de otra forma de pago a adoptar
por el empresario. Esta forma puede ser pactada entre ambos socios en funcion
de las caracteristicas de la empresa. Es decir, el empresario le compra al
empresario su paquete de acciones (entendiendo que el Estado tiene un 50% de
las mismas si valoramos la aportacion de la idea, y la inversion de capital en la
misma proporcion), o le concede estas acciones al empresario a cambio de otra

medida de pago.

Cuando hablamos de medida de pago, me refiero a que el Estado puede requerir
a cambio que el empresario por ejemplo, contrate a un porcentaje de personas
desempleadas o colectivos vulnerables (ej., personas con discapacidad, ex
convictos, jovenes o mayores de 45). Esta medida sera valida durante toda la
existencia de la empresa; y también esta claro, que el Estado no requerira la
devolucion de la inversién en las fases iniciales, sino que la requerira en fases

posteriores en las cuales la empresa tenga beneficios.

Para poner un ejemplo de que esta medida alternativa de pago podria funcionar
si es requerida por el Estado al empresario, podemos hablar del Grupo Urbeg/%%.
Este grupo es un proyecto con alto compromiso social creado en el afio 2002,
con la vocacion de aportar soluciones competitivas y de alta calidad a
instituciones y empresas, para conseguir por esta via la generacién de empleo
para personas que forman parte de los colectivos vulnerables de la sociedad.
Tiene su sede central en Balmaseda (Bizkaia), y mas de diez centros de

operaciones en el Pais Vasco, Colombia, y México. Cuenta actualmente el Grupo

112 Informacién localizada en www.urbegi.com. (Acceso Septiembre 2016).
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con aproximadamente 400 trabajadores que desarrollan su actividad en
instalaciones propias del Grupo Urbegi, o bien en las sedes de sus clientes segun
la necesidad de cada caso: enclave laboral, subcontratacién, externalizacion /n-
house, contrato de servicio... El area de ingenieria de procesos del Grupo, se
encarga de desarrollar soluciones a medida para dar respuesta a las necesidades
de servicio, coste optimizado y flexibilidad que contribuyan a la mejora de la
competitividad de sus clientes. A parte de ser proveedores de soluciones
industriales, también ofrecen servicios de limpieza y mantenimiento para las
sedes de sus clientes, o servicios auxiliares como por ejemplo, servicios de
destruccién de documentos, servicios administrativos, de atencidn al cliente,

mensajeria, servicios de contact-center.

En todo estos servicios participan colectivos vulnerables, recogiendo de esta
forma el Grupo Urbegi el espiritu social que se ha intentado transmitir a través de

este trabajo.
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