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1. Introduccién

Las nuevas empresas de base tecnoldgica (NEBT) han captado el interés de gobiernos y
académicos de casi todo el mundo en los Ultimos afios como consecuencia de que,
comparadas con el resto de las PYME, presentan mayores tasas de crecimiento, mejores
indices de creacion de empleo, mayor cualificacion de los puestos de trabajo generados e
inferiores tasas de mortalidad, ademas de actuar como verdaderos transmisores del
conocimiento a la sociedad (Storey y Tether, 1998a; Almus, 1999). Sin embargo, este tipo de
empresas no estan exentas de dificultades, principalmente en lo que respecta a la blsqueda de
financiacién, por ser intensivas en 1+D (Nelson, 1959; Arrow, 1962), estar dirigidas por
personas jovenes con escasa experiencia en gestion empresarial, abordar mercados
emergentes y predominar en sus balances los activos intangibles.

Las entidades financieras tradicionales, por tanto, se muestran reticentes a invertir en este tipo
de empresas, algo que se ve reforzado por las asimetrias de informacion existentes. De ahi la
importancia para las NEBT de acceder a inversores de capital riesgo o inversores informales
(business angels) especializados en este tipo de compafiias. Pero el capital riesgo dirigido a
las NEBT ha venido siendo una forma de inversion muy selectiva de la que un ndmero
reducido de empresas se beneficiaba (Auerswald y Branscomb, 2003). El elevado riesgo, el
escaso numero de inversores especializados en este tipo de empresas y el efecto de la crisis
financiera y econémica de los Ultimos afios, han provocado una disminucién de las fuentes de
financiacion disponibles, entre las que destaca el capital semilla y arranque. De ahi que el
sector publico deba plantearse de nuevo cual debe de ser su papel frente a este tipo de
empresas.

Este trabajo pretende contribuir al conocimiento de las NEBT a través de un doble objetivo.
Por un lado, llevar a cabo un andlisis descriptivo de los resultados de las ayudas concedidas
por el Centro para el Desarrollo Tecnolégico Industrial (CDTI) a este colectivo de empresas
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en los ltimos nueve afios a través de la Iniciativa Neotec, lo que permitira comprender mejor
la adicionalidad de este tipo de actuaciones publicas y su impacto en la creacion de NEBT.
Por otro lado, caracterizar el perfil de los emprendedores tecnoldgicos en Espafia con la
finalidad de incrementar el conocimiento de este colectivo y promover su aparicion. Para
finalizar se ofrecen las principales conclusiones y se realizan algunas recomendaciones para el
apoyo a este tipo de empresas.

2. Revision de la literatura sobre NEBT

Existen pocos trabajos de investigacion que aborden el estudio del comportamiento de las
NEBT en Espafia, en particular, en relacién a los problemas asociados a su financiacion y a
las caracteristicas de los emprendedores. Por el contrario, si existe un amplio abanico de
trabajos a nivel internacional acerca de las NEBT que abordan las dos cuestiones planteadas
anteriormente.

Habria que comenzar especificando que no existe una definiciébn cominmente aceptada de
nueva empresa de base tecnolégica (NEBT). Probablemente la primera fue dada por Little
(1977), que las define como entidades independientes, con menos de 25 afios de antigiiedad y
cuyo negocio estd basado en la explotacion comercial de una invencion o innovacion con un
riesgo tecnoldgico alto. Por su parte, Almus (1999) cree que la consideracion de empresa
tecnoldgica debe basarse en el concepto “intensidad tecnoldgica” establecido por la OCDE
para diferenciar sectores, mientras que Storey y Tether (1998) consideran que deberia
restringirse a las empresas que estan a la vanguardia del conocimiento.

Un aspecto de interés de las NEBT hace referencia a las caracteristicas de los recursos
humanos que las configuran. Storey y Tether (1998) afirman que en las NEBT los
emprendedores son mayoritariamente hombres y que tienen un nivel educativo, una edad y
una experiencia laboral previa en centros de investigacion y grandes empresas mas elevados
que los del resto de las PYME. Sin embargo, Colombo y Delmastro (2001) sefialan que los
fundadores de empresas de Internet presentan una edad y un nivel educativo inferior a la
media.

Mucha de la literatura existente sobre NEBT sostiene que las asimetrias de informacion
representan uno de los factores que més repercuten sobre la financiacion de las pequefias
empresas. Estas asimetrias pueden dar lugar a problemas de agente-principal entre los
emprendedores y los inversores potenciales, los cuales pueden impedir que estos Ultimos
provean tanto capital como deuda (Jensen y Meckling, 1976). Este aspecto es especialmente
relevante cuando se trata de inversiones en I+D, existiendo bastante evidencia empirica de
que las empresas pequefias de sectores intensivos en 1+D tienen un coste de capital mayor que
las empresas grandes, asi como de compaiiias de otros sectores (Hall and Lerner, 2010).

Myers (1984) postula que las PYME tienden a preferir la financiacion interna, pero que
cuando la financiacion externa se hace necesaria, optan inicialmente por la deuda en lugar del
capital. En cambio, en las NEBT puede admitirse un razonamiento inverso justificado en la
existencia de entidades de capital riesgo especializadas que poseen mejor informacion sobre
el negocio y el sector que los bancos y los propios emprendedores (Garmaise, 1997). Dentro
de este mismo ambito, Arqué (2010) afirma que las empresas con patentes tienen mas
probabilidad de obtener capital riesgo, pero no encontré evidencia empirica de un impacto
significativo del capital riesgo en una mayor tendencia a patentar por parte de las empresas.
Sin embargo, Kortum y Lerner (2000) concluyen que el capital riesgo tiene un impacto
positivo en la innovacion.



Un ultimo aspecto de interés analizado respecto a las NEBT hace referencia a la necesidad de
disefar politicas eficientes para fomentar la creacion de empresas y su crecimiento. En este
sentido, Locket et al. (2005) sugieren que los centros publicos de investigacion deben
desarrollar infraestructuras, promover el espiritu emprendedor, fomentar los acuerdos con la
industria y contratar a personal con perfil comercial para sus oficinas de transferencia de
tecnologia.

3. Metodologia

La metodologia desarrollada en este estudio se ha basado en el disefio de un cuestionario
enviado a una muestra de empresas con el objetivo de caracterizar el perfil del emprendedor
tecnoldgico, y en la elaboracion de otras dos muestras, una experimental y otra de control,
para analizar la iniciativa Neotec de apoyo publico a la creacion de empresas de base
tecnoldgica. Las fuentes de informacion que han servido para identificar las empresas han
sido la base de datos SABI (Sistema de Andlisis de Balances Ibéricos) y la base de datos de
proyectos Neotec aprobados por el CDTI.

La muestra de empresas para determinar el perfil del emprendedor tecnolégico estaba
constituida por cerca de 2.000 empresas que aglutinaban cuatro colectivos:

—  Empresas Neotec (con proyecto aprobado por el CDTI hasta septiembre de 2009).

—  Empresas con menos de cinco afios de vida que habian recibido un crédito del CDTI para
desarrollar un proyecto de 1+D entre 2005 y septiembre de 2009.

— Empresas que, no estando entre las anteriores, habian participado en algin foro de
capital riesgo organizado por el CDTI.

—  Empresas ubicadas en parques cientificos y tecnol6gicos que accedieron a cumplimentar
la encuesta, para lo cual se contd con la colaboracion de la Asociacién de Parques
Cientificos y Tecnoldgicos de Espafia (APTE).

Finalmente, 337 empresas respondieron al cuestionario (90 de ellas Neotec) a través de una
pagina web habilitada al efecto.

La segunda muestra, experimental, se constituy6 con las 459 empresas (477 proyectos) que a
diciembre de 2010 tenian un proyecto Neotec aprobado por CDTI. Como algunas de estas
empresas eran de muy reciente creacion y no se contaba con informacion financiera registrada
se las excluyd, quedando la muestra final reducida a 376 compafiias.

La tercera muestra, grupo de control, se disefié a partir de la base de datos SABI y estaba
formada por 5.467 empresas. Esta muestra, que ha permitido analizar el diferente
comportamiento de las empresas Neotec con respecto a otras compafiias de caracteristicas
similares pero que no han recibido una ayuda publica en el momento de su lanzamiento, se
construy6 con los siguientes criterios: PYME con hasta 100 trabajadores; independientes, es
decir, sin accionistas que acumulen mas de un 25% a no ser que sean personas fisicas o
empleados de la empresa; creadas entre 2000 y 2007; y pertenecientes a sectores de alta o
media-alta intensidad tecnoldgica.



4.  La Iniciativa Neotec: descripcion y analisis de los resultados obtenidos.
4.1. Origeny caracteristicas

A finales de 2001 el Centro para el Desarrollo Tecnol6gico Industrial (CDTI), dependiente
del Ministerio de Ciencia y Tecnologia, puso en marcha la iniciativa Neotec con el objetivo
de apoyar la creacion de nuevas empresas de base tecnoldgica en Espafia, preferiblemente
surgidas de universidades, centros pdblicos de investigacion y centros tecnolégicos.

Dentro de esta iniciativa se disefiaron dos instrumentos de financiacion directa denominados
Neotec | y Neotec 1. Para Neotec I, fase de creacion de empresas, las empresas solicitantes
debian tener menos de 2 afios en el momento de la solicitud. Los costes elegibles eran las
inversiones en activos fijos y los gastos de personal, materiales, colaboraciones externas y
otros costes. EI CDTI apoyaba a este tipo de empresas con un crédito, sin intereses ni
garantias, de hasta el 70% del presupuesto del plan de empresa aprobado, con un importe
medio de entre 300.000 y 350.000 €. Neotec I, fase de consolidacion de empresas, comenzé a
operar en 2009, con las mismas caracteristicas que Neotec | pero para empresas de hasta 6
afios e importes del crédito de hasta 1 millén de euros.

Desde que los primeros proyectos Neotec fueron aprobados a comienzos de 2002 y hasta
diciembre de 2010, este programa apoy0 la creacién de 459 empresas a traves de 477
proyectos. Un total de 163,7 millones de euros publicos fueron comprometidos, con una
media por proyecto de 342.257 euros. En 18 ocasiones la misma empresa disfruté de las dos
ayudas: Neotec | y Neotec Il. La cuantia media del crédito Neotec Il fue de 517.353 euros,
frente a los 328.617 euros de Neotec | (Tabla 1).

Tabla 1. Proyectos Neotec aprobados y ayudas concedidas (en miles de euros)

N° Proyectos | Ayuda total | Ayuda media por proyecto
Neotec | 440 144.600 328,6
Neotec |1 37 19.100 517,4
Total 477 163.700 343,3

La muestra de 459 empresas con proyecto Neotec se redujo finalmente a las 376 compafiias
con informacion disponible en la base de datos SABI. Esto ha permitido llevar a cabo
comparaciones con la muestra de control.

Atendiendo a la informacidn que figura en el Registro Mercantil de las empresas Neotec, que
responde a las cuentas y balances de 2009, habia 9 empresas extinguidas, 13 disueltas, 11 en
concurso, 2 inactivas y 341 activas. Son, por tanto, 35 las compafiias que practicamente
habian desaparecido o estaban en proceso de desaparicion, es decir, un 10,2% del total.

4.2. Distribucion geogréafica y por area tecnoldgica

Por comunidades auténomas, Catalufia y Madrid concentran conjuntamente el 58,5% de las
empresas Neotec, seguidas de la Comunidad Valenciana (9,3%) y del Pais Vasco (8,8%). Sin
embargo, tomando la muestra de control, la distribucion es mas repartida, concentrando
Madrid y Catalufia un 45% de las empresas, seguidas de la Comunidad Valenciana con casi el
11% y Andalucia con el 10,6%. Galicia esta por delante del Pais Vasco en la muestra de
control con un 6,6%.



Las empresas Neotec reflejan en su distribucién geografica la mayor concentracion de centros
de investigacion, universidades y centros tecnolégicos que existe en las comunidades
auténomas de Madrid, Catalufia, Valencia y Pais Vasco (Tabla 2), dado que son, en su
mayoria, spin-offs de centros generadores de conocimiento.

Tabla 2. Distribucion por CCAA de las empresas Neotec y de la muestra de control

Catalufia | Madrid Comun_|dad Pais Andalucia | Galicia | Resto

Valenciana | Vasco
Neotec 31,1% 27,4% 9,3% 8,8% 5,9% 2,4% |[15,2%
Muestra control | 22,4% 22,8% 10,8% 4,9% 10,6% 6,6% |[21,9%

De acuerdo con la clasificacion sectorial utilizada internamente por el CDTI, las empresas
Neotec pertenecen principalmente al area de las tecnologias de la informacion y las
comunicaciones (TIC), con un 46,5% del total, seguidas de las biosanitarias y
agroalimenatarias con cerca del 30% (en este grupo predominan las firmas biotecnolégicas).
En tercer lugar se sitlan las empresas de tecnologias de la produccion, con el 18,4%, y
finalmente las empresas de tecnologias quimicas, medioambientales y de materiales con el
5,6%. Parece razonable que haya mayoria de empresas TIC dado que éstas presentan menores
barreras de entrada a la hora de constituir una sociedad mercantil, y necesitan menor inversion
y menores periodos de maduracion inicial que, por ejemplo, una empresa biotecnoldgica.

Sin embargo, esta clasificacion empleada por el CDTI no puede ser aplicada a las empresas de
la muestra de control. Para poder compararlas se ha utilizado la clasificacion de actividades
econdmicas en su version mas reciente (CNAE 2009). Efectuado este analisis, se observa que
las empresas Neotec se concentran en sectores como la investigacion y desarrollo (72); la
programacién, consultoria y otras actividades relacionadas con la informatica (62); los
servicios técnicos de arquitectura e ingenieria (71); y la fabricacion de productos informaticos
(26). La muestra de control, por su parte, tiene mayoria de empresas en el sector de la
programacion, consultoria y otras actividades relacionadas con la informética (62); la
fabricacion de maquinaria y equipo (28); telecomunicaciones (61); e industria quimica (20).
Se observa que los sectores relacionados con la informatica tienen una fuerte presencia en
ambas muestras (Tabla 3).

Tabla 3. Distribucion por CNAE 2009 de las empresas Neotec y de la muestra de control

CNAE 2009 NEOTEC MC
72 Investigacion y desarrollo 25,00% 2,65%
62 Programacion, consultoria y otras 21,54% 27,84%
71 Servicios técnicos de arquitectura e ingenieria 12,50% 1,21%
26 Fabricacion de productos informatico 5,59% 2,71%
74 Otras actividades profesionales 3,72% 1,65%
46 Comercio al por mayor 2,13% 3,05%
20 Industria quimica 1,60% 4,76%
61 Telecomunicaciones 1,60% 6,77%
27 Fabricacion material y equipo eléctrico 1,33% 4,01%
28 Fabricacion de maquinaria y equipo 0,80% 10,94%
59 Actividades cinematografica 0,00% 6,15%




4.3. Estructura econémico-financiera

El grado de actividad exterior de las empresas Neotec es inferior al que cabria esperar. Dado
que son compafiias punteras tecnolégicamente y que sus emprendedores tienen por lo general
mas experiencia y formacion internacional, seria razonable pensar que sus exportaciones
fueran significativas. Sin embargo, s6lo un 5,6% de las empresas Neotec exporta, frente al 3%
de la muestra de control. El escaso grado de madurez de sus productos y servicios y su
juventud parecen justificar este comportamiento.

En cuanto a la forma juridica por la que optan las empresas Neotec, el 93% son sociedades
limitadas, con solo el 7% de sociedades andnimas, lo que también estd en consonancia con su
juventud. En la muestra de control esta diferencia es todavia mas acentuada, con el 96% de
sociedades limitadas y solo el 4% de sociedades an6nimas. Por su parte, el nimero de
empleados medio por empresa es de 8,6 en las empresas Neotec y de 7,7 en la muestra de
control (Tabla 4).

Cabe destacar que tanto los fondos propios (capital mas reservas) como el inmovilizado
inmaterial son sensiblemente mayores en las empresas Neotec que en las firmas de la muestra
de control. Estas diferencias pueden obedecer, por un lado, a la mayor capacidad de las
primeras para captar capital y, por otro, al mayor contenido tecnolégico de las empresas
Neotec que activan los resultados de sus proyectos de I+D. Por otro lado, dentro de este
colectivo, las empresas de biotecnologia y de quimica, medioambiente y materiales estan mas
capitalizadas y tienen mayor inmovilizado inmaterial que las TIC y las empresas de
tecnologia de la produccion, algo que también se puede explicar por la necesidad de aquellas
de financiar mediante capital sus mas largos periodos de maduracion antes de llegar al
mercado, y por ser empresas que generan mas conocimiento codificado, lo que implica un
mayor nimero de patentes y la necesidad de reflejar sus resultados de 1+D en el balance.

El inmovilizado material es algo inferior en las empresas del grupo de control, pero no parece
que la variacion sea relevante. Sin embargo, si se aprecia una clara diferencia en la cifra de
ventas media a favor de las empresas de la muestra de control, probablemente debida a sus
menores periodos de maduracion antes de llegar al mercado, al ser menos intensivas en 1+D.

Tabla 4. Cifras medias por empresa de nimero de empleados, fondos propios, inmovilizado
inmaterial, material e importe neto de la cifra de ventas (afio 2009)

Empleo Fondos Inmovilizado Inmovilizado | Ventas

medio | propios k€ inmaterial k€ material k€ k€
Neotec 8,6 409,2 351,8 204 338,2
Muestra de Control 7,7 256 73 178,1 645,3

4.4, Participacion de las empresas Neotec en otros programas de 1+D nacionales e
internacionales.

Un total de 80 empresas Neotec han participado en otros proyectos de 1+D con financiacién
del CDTI. En concreto, han llevado a cabo 116 proyectos en solitario o formando parte de un
consorcio, de los cuales 57 fueron dentro del Programa CENIT, que se caracteriza por su alta
exigencia al ser proyectos de investigacion industrial. Por otro lado, 74 empresas Neotec han



participado en el Programa Marco de I+D o han presentado propuestas a dicho programa. En
este apartado, las empresas hiotecnolégicas son las que lideran tanto la captacion de ayudas
del CDTI como las subvenciones del Programa Marco, con mas del 40% del total, mientras
que las empresas TIC se encuentran en segunda posicion con el 26% de las subvenciones.
Este aspecto pone de manifiesto de forma muy clara que las empresas biotecnoldgicas que
reciben ayudas Neotec son las que tienen un nivel de excelencia cientifico-tecnolégica
superior.

En cuanto a la muestra de control, cruzadas las 5.467 empresas con las bases de datos del
CDTI y del Programa Marco, se observa que 229 de ellas han desarrollado proyectos de 1+D
con el apoyo del CDTI, y s6lo 51 han participado en el Programa Marco de I+D, proporcién
muy inferior a la de la muestra principal. Ello ratifica lo ya indicado anteriormente en el
sentido de que las empresas Neotec tienen nivel de excelencia tecnolégica muy superior al
resto de NEBT.

5. Perfil del emprendedor tecnoldgico espafiol.

Aproximadamente un 40% de los emprendedores participantes en la encuesta, tanto de
empresas Neotec como del resto de NEBT, respondieron que sus padres habian sido
empresarios, lo que pone de manifiesto la influencia familiar a la hora de elegir una salida
profesional. Sin embargo, el aspecto de la cualificacion resulta critico en el éxito de estas
empresas como lo demuestra el hecho de que practicamente el 30% de los emprendedores
Neotec son doctores, mientras que en el resto de empresas este porcentaje cae al 17%.
Igualmente, una formacién especifica hasta master es més frecuente en el caso de los
emprendedores Neotec, con una proporcion del 21,1%, mientras que en el resto de NEBT ésta
es solo del 14,3%. Por ultimo, los ingenieros y licenciados representan un 40% en las
empresas que han recibido ayuda publica y un 45,5% en otros casos (Tabla 5).

Tabla 5. Formacion de los emprendedores tecnoldgicos cuando constituyen la empresa

Mayor nivel de formacion en el . Empresarios NEBT no
Empresarios Neotec
momento de crear la empresa Neotec
Doctor 28,9% 17,0%
Méster 21,1% 14,3%
Ingenieros y licenciados 40% 45,5%
Otros 10% 23,2%

Otro aspecto relevante en el perfil del emprendedor tecnolégico es la experiencia
internacional de los emprendedores Neotec, ya sea ésta adquirida por motivos de formacioén o
de trabajo. Los resultados obtenidos muestran que ésta se puede considerar elevada dado que
un 43,0% de ellos responde haber trabajado en el extranjero en periodos superiores a un afio,
y un 31,1% responde haber estudiado en otro pais. Estas cifras son superiores a las obtenidas
para el colectivo de NEBT no Neotec, que alcanzan el 36,3% y el 20,8% respectivamente.

En lo que respecta a la experiencia anterior y a la actividad investigadora, cabe destacar que el
55,6% de los emprendedores Neotec han trabajado previamente en algin centro de
investigacion publico o privado, y que el 40% ha figurado como inventor o titular de alguna
patente. Para el resto de los emprendedores estas cifras descienden al 31,5% y al 24,8%
respectivamente. Este dato, conjuntamente con el nivel de formacion descrito anteriormente,
ratifica los resultados obtenidos en el apartado anterior, es decir, que las empresas Neotec son



mas intensivas en conocimiento, participan en mas proyectos de 1+D y tienen mas activos
intangibles (patentes, otras formas de propiedad industrial e intelectual y know-how), que el
resto de empresas NEBT.

Otro aspecto relevante es la aversion al riesgo del empresario emprendedor. De acuerdo a las
respuestas obtenidas, los emprendedores Neotec presentan una mayor aversion que el resto, lo
que puede explicarse por dos factores intrinsecos: su mayor nivel de formacion y su mayor
edad. En este sentido, en el 42,2% de los casos, la oportunidad de negocio surgié de un
proyecto de investigacion en el que el emprendedor Neotec estaba involucrado, mientras que
para el resto de los emprendedores la oportunidad fue inspirada, en un 49% de los casos, por
su trabajo como empleado en otra empresa (Tabla 6).

Tabla 6. Cémo surgid la oportunidad de negocio

¢ Cbémo detecto la oportunidad de negocio? | Empresarios Neotec Emplr']eos?\lr;gielzlEBT
Inspirado en su trabajo como empleado 32,2% 49%
Inspirado por un proyecto de investigacion 42,2% 20,1%
Otros 33,3% 31%

Por dltimo, en la encuesta remitida a los emprendedores se formularon también algunas
preguntas relacionadas con la gestion de sus empresas, en concreto con la bisqueda de socios,
la financiacion, la comercializacion y la proteccion de los resultados de la I+D. Respecto a los
socios, los emprendedores Neotec tienen mas probabilidades de crear una empresa con otros
socios que el resto y, en particular, de hacerlo con compafieros académicos. Asi lo manifiesta
un 43% de ellos, frente al 29,5% de los emprendedores no Neotec, a quienes da practicamente
igual hacerlo con compafieros del trabajo que con compafieros académicos.

El 61% de las empresas Neotec afirma que una entidad de capital riesgo, publica o privada, ha
invertido en la compafiia, mientras que sélo el 30% de colectivo de NEBT no apoyadas por
Neotec ha manifestado haber captado capital riesgo. En lo relativo a las proteccion de los
resultados de la investigacion, el 61,1% de las empresas Neotec han protegido sus resultados
mientras que solo el 37,6 del resto de NEBT lo han hecho.

6. Conclusiones.

En este trabajo se ha analizado la iniciativa Neotec, lanzada por el gobierno espafiol hace 10
afios para promover la creacion de NEBT. Un total de 459 empresas han sido creadas a través
de este programa, que otorga préstamos que han de ser reembolsados solo cuando la empresa
genera flujos de caja positivos, y por tanto constituye un instrumento financiero préximo al
capital semilla.

Se observa como las empresas Neotec se concentran en Catalufia y Madrid en mayor medida
que el resto de las NEBT, un 58,5% frente al 45% de la muestra de control, al igual que en el
Pais Vasco, con un 8,8% frente al 4,9%, lo que pone de manifiesto la importancia de la
acumulacion de centros de conocimiento en estas comunidades auténomas y, también, la
existencia de un mayor espiritu emprendedor en estas regiones.

En cuanto a las areas tecnoldgicas, la empresas apoyadas por el CDTI a través de este
programa son un reflejo de la nueva economia: predominan las TIC, con un 46,5% del total,



seguidas de las biosanitarias y agroalimenatarias con cerca del 30%, destacando en este
ultimo grupo las empresas de biotecnologia que han demostrado ser las mas activas de las
empresas Neotec en el desarrollo de proyectos de 1+D financiados tanto por el CDTI como
por el Programa Marco de 1+D de la Unién Europea.

Por otro lado, las empresas Neotec crean mas empleo que el resto de las NEBT y presentan
balances mas robustos, que parecen estar mas en consonancia con su caracter eminentemente
innovador. Sus fondos propios y, sobre todo, su inmovilizado inmaterial son muy superiores a
los del resto de las NEBT, lo que pone de manifiesto su mayor capacidad para captar capital,
asi como su mayor atractivo para las entidades de capital riesgo, y su superior aptitud para
generar conocimiento que, por lo general, se transforma en patentes y otras formas de
propiedad industrial. Pero son empresas que, por su alto contenido en I+D, necesitan periodos
de maduracion mayores, lo que se plasma en unas ventas inferiores a las de las compafiias de
la muestra de control y en unas exportaciones todavia muy incipientes.

En lo que respecta al perfil de los emprendedores tecnoldgicos, cabe destacar que la mayoria
de los emprendedores Neotec han trabajado previamente en algin centro de investigacion
publico o privado, donde surgi6 la oportunidad de negocio y el contacto con sus futuros
socios, y que el 40% ha figurado como inventor o titular de alguna patente, cifras
sensiblemente superiores a las del resto de emprendedores tecnolégicos. También cuentan con
mas experiencia internacional y una formacién mas especializada, siendo doctores casi el
30% de los fundadores de estas empresas.

Todos estos rasgos confirman la bondad de la iniciativa Neotec como instrumento de politica
econdmica para el impulso de empresas de base tecnoldgica, lo que se apoya por el hecho de
que analizados los nueve primeros afios de vida de este programa, sélo el 10,2% de las
empresas Neotec habian desaparecido o estaban en proceso de extincidn a finales de 2009,
pese al alto riesgo inherente a este tipo de empresas.

Pero estas empresas, todavia en etapas muy tempranas de su desarrollo, necesitan
capitalizarse ain mas para afrontar su crecimiento y eventual expansion internacional. Su
falta de activos tangibles, unido a la crisis econdmica actual que ha limitado
extraordinariamente el acceso al crédito, estad dificultando su financiacion. A esto ha de
afiadirse que las entidades de capital riesgo privadas hace tiempo que estan siguiendo un
proceso de migracion hacia etapas mas avanzadas en el ciclo de vida de las empresas.

Lo anterior aconseja que el sector publico ponga en marcha nuevas acciones: por un lado, el
impulso a la inversion en NEBT por parte de los inversores informales (business angels) a
través de incentivos fiscales similares a los establecidos para el capital riesgo en la Ley
12/2005; vy, por otro lado, el lanzamiento de un fondo de fondos de capital riesgo para
empresa tecnoldgicas que complemente a la iniciativa Neotec, invirtiendo directamente en
estas empresas una vez han superado sus primeros afios de vida, y en otro fondos
especializados en tecnologia, que en la actualidad estan teniendo problemas para constituir
vehiculos de inversion debido a las dificultades de captacion de inversores internacionales.
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