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Resumen

La mayor parte del entramado productivo en una economia esta formada por unidades en las que
existe una intima relacion entre el emprendedor y su empresa. La performance de empresario y
empresa debe ser medida a través de la informacién disponible. Para el caso del empresario,
mediante encuestas de opinion que proporcionen el conocimiento de las conductas y motivaciones
gue le han llevado a la toma de decisiones. Para la empresa, una alternativa es mediante los
indicadores econémicos y financieros que se extraen de la informacién contable registrada.

En este trabajo se han explotado ambas formas de obtencion de informacién. De una parte, se han
enviado 1,500 cuestionarios a otros tantos emprendedores seleccionados a partir de una base de
datos que recoge una amplia muestra de empresas espafiolas (976,578) que depositan sus estados
financieros anuales en el Registro Mercantil. La muestra de empresarios encuestados ha sido
seleccionada aleatoriamente a partir de segmentar la poblacion de empresas en tamafio y
antigliedad. EI primer criterio establece diferencias entre empresarios propietarios de
microempresas, pequefias, medianas y grandes. El segundo, entre iniciativas de menos de tres afios,
de tres a seis, de seis a diez, y de mas de diez afios.

De otra parte, a partir de la poblacion de empresas sefialada se han seleccionado muestras de
empresas —estadisticamente representativas- para los distintos tamafios y edades considerados, que
supone un conjunto de 7,223 y 7,797 firmas, por tamafio y edad, respectivamente. Para ellas se ha
obtenido series temporales (1997-2004) de la evolucion de ratios representativas de su estructura
econdémico-financiera, actividad y desempefio.

Con ambas metodologias se extraen, entre otras, respuestas a cuestiones relevantes sobre los rasgos
del empresario y las variables de la empresa que caracterizan los resultados y eficiencia de las que
superviven a lo largo del periodo de maduracién de la actividad emprendedora, y si estan asociados
estos rasgos Yy variables a la edad y tamafio de las empresas.

Clasificacién Codigo JEL: L25y L26



1. Introduccién. Emprendedores y empresas

En las dos Ultimas décadas del siglo XX comenzé a tomar un renovado interés el estudio
de la actividad emprendedora como motor del crecimiento econdémico. A su vez, el
fendmeno de la pequefia y mediana empresa PYME), asi como la consideracién del
empleo auténomo y de las microempresas han venido adquiriendo gran relevancia al
convertirse en piezas claves para mejorar la competitividad y la generacién de empleo, tanto
en el marco de las economias locales como en el del mercado globalizado. Segin Audretsch
y Thurik (2004), en estos ultimos afios se ha evolucionado de una economia gestionada
(management economy), en la que la gran empresa ocupaba un papel predominante, a una
economia emprendedora gntrepreneurship economy), en la que la pequefia empresa y, mas

concretamente, el emprendedor, son los motores del crecimiento.

Las realidades del emprendedor y de la empresa de menor dimension estan intimamente
ligadas. La empresa es el reflejo material del impulso creador del emprendimiento de un
individuo en la economia. EI emprendedor es aquél que al mirar a su entorno reconoce
cuales son las posibles necesidades aun no satisfechas o que podrian satisfacerse de una
forma mas eficiente. Tras su deteccion adopta las decisiones convenientes para aprovechar
la oportunidad que esta circunstancia le brinda. Este impulso puede ser debido a su caracter
intrinseco creador o motivado por distintas necesidades personales o familiares. A menudo,
la necesidad de la creacion del propio puesto de trabajo o la continuacion de un negocio

familiar son las razones que empujan al individuo a acometer una actividad emprendedora.

De esta forma, la actividad emprendedora se configura en la economia como un hecho rico
y muy heterogéneo, que permite afrontar retos econdmicos simples o complejos en la
escala local, nacional o internacional, y que abarca actividades que se extienden desde la
prestacion de servicios de menor valor afiadido, hasta la produccién de bienes tradicionales

0 servicios altamente innovadores. Es decir, en una sociedad libre y organizada, con pocas



trabas a la actividad creadora y en el mercado laboral, el fenOmeno emprendedor permite
mantener un alto nivel de competitividad internacional y un adecuado grado de cohesién
social en sus comunidades locales, influidas con frecuencia por la llegada y asimilacion
socioecondmica de poblaciones de inmigrantes y minorias con gran diversidad

sociocultural (Leebaert, 2006; Lofstrom, 2002, y Youl, Florida y Acs, 2004).

Una vez que del impulso del emprendimiento se aborda la creacion de la empresa, para que
ésta superviva es necesario que el emprendedor convertido en gestor adopte las correctas
decisiones en el marco del complejo y cambiante mercado competitivo en el que se
desenvuelve. La compatibilidad de ambos roles —liderazgo y capacidad ejecutiva— casi
nunca es sencilla pero si posible en cualquier emprendedor reflexivo (Hamm, 2003 y
Zaleznik, 2004). En todo caso, el emprendedor ha de intentar maximizar sus habilidades
emprendedoras con una gestion eficiente para alcanzar la frontera de la funcion de
produccion (Amin Salim, 2005): la eficiencia productiva y financiera se erige en requisito
imprescindible para la continuidad de la actividad. Pero, ademas, el emprendedor debe estar
dotado también de una sensibilidad que le permita detectar oportunidades y aprovecharlas,
compatibilizandolo con los conocimientos y valores culturales, sociales y técnicos del

momento y lugar en el que actua; de ahi que sus caracteristicas personales sean esenciales.

Para el conocimiento de la actividad emprendedora se necesita diferenciar entre la fase
temprana y la fase de consolidacion. La primera fase, que se refiere a las actividades
relacionadas con la puesta en marcha del proyecto empresarial y los tres primeros afios de
vida, tiene especial interés para los nuevos empresarios y otros agentes por dos motivos
fundamentales. Primero, porque es la etapa del proceso emprendedor en la que existe una
mayor tasa de fracaso empresarial (Callejon, 2003; Lopez-Garcia y Puente, 2006) v,
segundo, porque resulta un momento clave en la introduccion de innovaciones en el

mercado a través del shumpeteriano proceso de destruccion creativa.



La segunda fase es esencial para la economia porque ks empresas que han conseguido
consolidar su proyecto empresarial son las que configuran la estructura productiva base de
un pais, aportando continuidad a la generacion de riqueza, mantenimiento del empleo y
mejoras en el progreso técnico. En general, la consolidacién supone la disociacion entre la
figura del emprendedor y la del propietario, y el aumento del tamafio empresarial conlleva
el riesgo de que la capacidad innovadora del emprendedor sea menos remunerada, puesto
que parte del valor va a ser asignado al capitalista. Aln asi, la literatura realza la tarea
esencial del emprendedor para la trasformacion estructural de las economias (Dias y Mc

Dermott, 2006) y el avance tecnoldgico e industrial (Mc Daniel, 2003).

En este campo de la actividad emprendedora y de la empresa, la investigacién académica
viene contribuyendo desde distintas planteamientos microeconémicos y macroeconomicos,
perspectivas locales e internacionales y enfoques empresariales y psicosociol6gicos.
Tradicionalmente, sin embargo, el analisis econdmico, bien por las hipdtesis de partida del
modelo neoclasico utilizado o por la mayor dificultad de obtencidn de datos sobre variables
no facilmente observables, ha prestado mayor atencidn al conocimiento de la empresa que
a las caracteristicas del empresario (Baumol, 1983y 1993). En los ultimos afios ha venido
observandose en distintas investigaciones un acercamiento de estos enfoques, en el que

converge la figura del emprendedor con la de la empresa.

Desde la dptica del emprendedor, sus caracteristicas han sido estudiadas desde tres planos
distintos. El primero se aproxima al fenémeno de forma general (Morel d’Arleux, 1999;
Sandberg and Hofer, 1987); el seqgundo mediante la utilizacion de enfoques psicologicos
(Veciana, 1999), y el tercero se detiene en el analisis de factores particulares que afectan al
éxito de nuevos negocios (Ballantine et al., 1992; Lewis et al., 1984). Asimismo, la literatura
referida a las caracteristicas personales de los emprendedores que inducen el éxito en la

empresa puede clasificarse dentro de tres amplias areas (Stuart and Abetti, 1990, Serarols-



Tarrés, 2006): la personalidad del emprendedor (Collins and Moore, 1964), su biografia
(Cooper, 1981, 1993; Timmons, 1994; Vesper, 1989), y el tipo de empresa creada (Birley,
1987; Bygrave, 1989). Pese a que estas investigaciones sobre la personalidad y biografia del
emprendedor o sobre el tipo de empresa creada no han demostrado que dichos atributos
tengan decisiva influencia sobre los resultados de las empresas, en general, son aceptados
como claves para comprender el éxito o fracaso de la empresa. Finalmente, otros estudios
estan contribuyendo a modelar el enfoque de la actividad emprendedora dentro del marco
neoclasico (Bianchiy Henrekson, 2005) o a su consideracién dentro de la teoria de la firma

(Casson, 2005).

En el planteamiento de la presente investigacion se ha considerado necesario adoptar un
enfoque integrador, aunando las perspectivas de la empresa y el empresario, mediante el
empleo de metodologias propias del analisis econdmico-financiero y del analisis social. Para
la empresa, la alternativa elegida se lleva a cabo mediante el célculo de los valores que
toman los indicadores econémicos y financieros que se extraen de la informacion contable
registrada. Para el caso del empresario, se han utilizado encuestas de opinion que
proporcionan el conocimiento de las conductas y motivaciones que le han llevado a la toma
de decisiones. Las conclusiones que se obtienen de ambos analisis han sido interpretadas de
manera conjunta para tratar de obtener una vision integrada de la actividad emprendedora y

de su resultado y eficiencia.

El objeto de la encuesta es profundizar en el conocimiento que explicaria la entrada y
supervivencia en la aventura empresarial desde dimensiones individuales, organizativas, de
resultados y de ambiente. Estas dimensiones han sido identificadas a partir de los datos
obtenidos de la encuesta especifica referida, asi como de otra encuesta similar que se realizo

por el equipo investigador en el afio 2002. Asimismo, se intenta comprender las razones



que mueven o frenan, o convierten en exito a la actividad emprendedora y establecer

comparaciones y tendencias de su evolucion.

El objeto del anélisis econdmico-financiero es la caracterizacion de las empresas de
distintas edades, teniendo también en consideracion la variable tamafio, mediante el calculo
de series temporales de la evolucion de su estructura economico-financiera, actividad y

desempefio.

Tanto en el analisis cualitativo como en el cuantitativo se ha utilizado categorias de edad y
tamafio de la empresa para poder establecer comparaciones segun la fase de maduracion en
que se encuentre el proyecto empresarial. La distincion entre tamafios empresariales
permite analizar la eficiencia de la actividad y los rasgos del empresario en funcion de la
dimension, la cual necesariamente tiene relacion directa o nula con la edad. Por ello, en el
trabajo se distingue entre la etapa temprana de implantacién de la empresa y las etapas de

consolidacion posteriores.

Con el empleo de ambas metodologias, la intencion del trabajo es aportar evidencia
empirica sobre la relacion existente entre desempefio empresarial y caracteristicas de
empresarios y empresas, edad y tamafo, que proporcione evidencia respecto al acceso a los
recursos financieros, a la gestion y rentabilidad de la actividad. Se pretende, igualmente,
ofrecer pistas a los nuevos emprendedores (y a otros interlocutores sociales) sobre las
coordenadas que enmarcan la senda de la actividad emprendedora, en funcion del tiempo y
el crecimiento, desde la etapa mas temprana hasta conseguir la consolidacion de la

actividad.
2. Datos y metodologia

La base de datos empleada para la realizacion del estudio —cuantitativo y cualitativo- hasido
el Sistema de Analisis de Balances Ibéricos (SABI), que incluye los estados financieros del

periodo 1997-2004 para la mayoria de las compafiias mercantiles espafiolas que depositan



sus cuentas en los Registros Mercantiles. En la version de la base utilizada (diciembre 2005)
existe un total de 976.598 empresas. De este conjunto de empresas se han seleccionado las

sociedades anonimas, limitadas y cooperativas y se ha segmentado por tamafio y edad.

En funcién del criterio de tamafio se han diferenciado cuatro grupos segun el nimero de
trabajadores: microempresas, pequefias, medianas y grandes empresas. Segun el criterio de
edad se han considerado cuatro grupos: con mas de diez afios de funcionamiento, con mas
de seis afios y menos de diez, con mas de tres afios y menos de seis, y con menos de tres
afios completos. Tras esta doble segmentacién han resultado 588.031 empresas con

informacion completa, que constituyen la poblacién de estudio.

El andlisis cuantitativo de la informacion econdmico-financiera de las empresas ha
requerido disefiar tres muestras obtenidas a partir de la anterior poblacion. Una de ellas
reproduce la estructura de la poblacion de empresas con informacion completa en SABI
(cuadro 1), la cual se configura como esquema de la estructura empresarial espafiola (grupo
de control). Las otras dos muestras tienen por objetivo permitir el analisis de las diferencias
y similitudes en los comportamientos de los grupos de tamafio y edad. EIl tamafio muestral
del grupo de control es de 7983 empresas. Las otras dos contienen 7223y 7796 empresas,

respectivamente. El total de empresas estudiadas es de 22.912".

Cuadro 1: Muestra de empresas base SABI seglin tamafio y edad (Control)
Edad /

>10 aflos De6al0afios | De3aé6afios < 3afos| Total

Empleo
Menor de 10 2553 1592 1307 343 | 5795
De 10249 1127 366 217 41 1750
De 50 a 249 211 42 22 3 279
Mayor de 249 55 8 4 1 69
Total 3946 2009 1551 388 | 7893

! Para la determinacion de los tamafios muestrales se utilizé el programa SOTAM (Sistema Operativo
para Tamafios Muestrales), desarrollado por el profesor Manzano Arrondo, disponible a través de la red
(http://www.personal .us.es’'vmanzano/distribuye/programas.htm).




A partir de estos tamafios muestrales, la seleccion de empresas que forman los estratos de
cada muestra se realiza mediante un procedimiento aleatorio que otorga a cada elemento de
la poblacién la misma probabilidad de ser escogido, siendo el Unico condicionante el
porcentaje del estrato sobre el total. Para las empresas seleccionadas se ha extraido la
informacion precisa de sus estados financieros con el objeto de calcular las ratios
representativas de la estructura econdémico-financiera a corto y largo plazo de los
indicadores de gestion, actividad, costes y eficiencia durante los ocho afios del periodo de
estudio, 1997-2004. En conjunto se ha calculado 5.682.176 ratios (31 ratios - 8 afios -
22.912). Las 31 ratios estudiadas se reflejan en el recuadro 1 y siguen el modelo de

clasificacion propuesto por Maroto (2005).

Recuadro 1: Ratios calculadas para cada empresa y afio

Ratios de composicion de la estructura del capital econémico:
X1: | Activo circulante + Activo fijo
X2: | Inmovilizado material + Activo total
Xs: | Existencias + Activo total
X4: | Dotaciones para amortizacion del inmovilizado + Inmovilizado materia
Rat ios de composicion de la estructura del capital financiero:
Fondos propios + Pasivo total

Exigible acorto plazo + Financiacion permanente
Ratios de composicion de la estructura del capital-coberturas:
X7: | Financiacion permanente + Inmovilizado total
Acreedores a corto plazo + Deudores

g
Ratios indicador es de gestion de actividad:
Xq: | Valor afiadido + Cifra de negocios
X0 | Valor afiadido + Inmovilizado material
X11: | Fondo de maniobra + Cifra de negocios
Ratios indicador es de gestion de costes:
X12: | Consumos de explotacion + Cifra de negocios
X13: | Gastos de personal + Cifrade negocios
X4 | Gastos financieros + Cifra de negocios
X1s: | Consumos de explotacion + Valor Afiadido
X6 | Gastos de personal + Vaor Afadido
X, | Gastos financieros + Valor Afadido
Xig: | Acreedores comerciales + Consumos de explotacion
X19: | Deudores + Cifrade negocios
X0 | Tesoreria+ Acreedores a corto plazo
X,,: | Deudores + Inversionesfinanc. tempor. (IFT) + Tesoreria+ Acreedores a corto plazo
X22: | Activo total + Exigibletotal
X23: | Gastos financieros + Resultado neto del gjercicio + Gastos financieros
X24: | Gastos financieros + Recursos generados totales

Ratios indicador es de rentabilidad:

Y:1: | Rentabilidad financiera

(Rentabilidad econédmica(Y,) - Apalancamiento finartiero (Z,) - Efecto Fiscal (Z,))
Y,: | Rentabilidad econémica

Margen de explotacion (Z3) - Rotacion del activo (Z4

Ratiosindicadores de empleo y productividad:

Y3: | Productividad: valor afiadido por trabajador




Estas ratios son los datos sobre los que se han practicado el analisis grafico, estadistico y
economeétrico. El primero se ha realizado para reflejar conjuntamente la evolucion de los
distintos grupos de edad y tamafio y observar las diferencias y similitudes en su
comportamiento temporal. EIl segundo, mediante diversas pruebas y tests estadisticos
(anélisis de la varianza, el test de Scheffé y las pruebas no paramétricas de Kolmogorov-
Smirnov y de Kuskal-Wallis), ha servido para detectar el disimil comportamiento segun
tamafio 0 edad para cada ratio. Y el tercero completa el resultado de estas pruebas

estadisticas mediante técnicas econométricas de regresion con variables ficticias o dummies.

Por su lado, el analisis cualitativo se ha llevado a cabo mediante encuesta dirigida a los 458
empresarios encuestados en el I Informe de la actividad emprendedora en Espafia, en 2002,
asi como a una muestra representativa de los nuevos que iniciaron su actividad en los
altimos tres afios, entre 2003 y 2005. En la base SABI se identificaron 53.370 sociedades
constituidas en este Gltimo periodo, para las que existia informacién completa de 28.873.
De ésta poblacion se extrajo una muestra de 1.057 empresas, a las que se envid el
cuestionario. El total de respuestas completas vélidas obtenidas fue de 285 para los
empresarios ya encuestados en 2002 (65 %) y 222 para los empresarios de nueva actividad.

Estos altos indices de respuesta otorgan validez a los resultados obtenidos del estudio.

Las fases de este estudio han sido el analisis descriptivo de la encuesta, un estudio factorial
y cluster y un anélisis sobre la creatividad competitiva. El analisis descriptivo es el que se
presenta en esta Comunicacién y permite obtener el perfil y caracterizacién de los
empresarios. El segundo analisis identifica los factores determinantes de la accion
emprendedora en Espafia y las agrupaciones homogéneas de emprendedores, y con el
tercero se indaga en comportamientos empresariales a largo plazo asociados a actividades

emergentes e industrias creativas. Ambos analisis se recogen en el 11 Informe Fundacién



Rafael del Pino “La actividad emprendedora. Empresas y empresarios en Espafia, 20057,

de proxima publicacién.
3. Caracteristicas de los empresarios

En la edicion de la encuesta correspondiente al I Informe de la actividad emprendedora en
Espafia se estudio una muestra de emprendedores con proyectos empresariales,
principalmente, consolidados. En esta segunda edicion de la encuesta se ha realizado una
importante labor de mejora de la muestra. Por un lado, para alcanzar una mayor y mejor
representacion de las empresas mas pequefias y, por otro, incorporar especificamente un
extenso grupo de las que fueron creadas en los ultimos tres afios, entre 2003 y 2005. De
esta manera la muestra final resulta mas equilibrada y representativa del colectivo
empresarial espafiol. No obstante, pese a este cambio metodoldgico los resultados no
reflejan modificaciones sustanciales en la mayor parte de los temas analizados en la
encuesta de 2002, probablemente debido al mantenimiento del ciclo expansivo de la

economia espafiola. A continuacion se ofrecen los principales resultados.

Género y edad: La participacion de los hombres en el empresariado espafiol sigue siendo
claramente mayoritaria, especialmente entre las empresas grandes y medianas. Se advierte,
sin embargo, una consolidacion de la tendencia creciente de mujeres en la aventura
empresarial. En concreto, en los cuatro afios transcurridos entre las dos encuestas el
porcentaje de mujeres empresarias ha pasado del 8,5 al 13%. Entre las empresas de reciente
creacion la participacion es ain mayor, superando el 20 por ciento. La mayor parte de los
empresarios tienen entre cuarentay cincuenta afios, aunque la edad media con la que suelen
comenzar su actividad es de 30 afos, la edad mas frecuente es de 26 afios. Estos valores
coinciden con los observados internacionalmente por el Global Entrepreneurship Monitor (de
la Vega, 2006). Parece confirmarse que en los ultimos afios ha venido produciéndose un

ensanchamiento en la edad con la que los empresarios comienzan su actividad, en linea con



otros resultados obtenidos a finales de la década de los noventa por Hayter (1997), quien
observd un paulatino proceso de envejecimiento de la poblacién de empresarios por
crecientes necesidades de cualificacion técnica y de mayores recursos financieros que son
dificiles de obtener en la juventud. Las diferencias entre hombres y mujeres se encuentran
fundamentalmente en la mayor concentracion en torno a la edad media de ellas.

Entorno familiar: Los empresarios que provienen de familias con alguna tradicion
empresarial mantienen una representacion aproximada del 60 por ciento, lo que confirmael
notable papel desempefiado por el entorno familiar en la aparicion de vocaciones
empresariales. La pertenencia a una familia emprendedora aunque favorece la decision de
ser empresario no parece incidir de forma significativa sobre las posibilidades de éxito del
empresario (Van Praag, 1999), pero parece contrastarse también su influencia en la
eleccion del sector en que se desarrolla la nueva actividad, particularmente en el
subconjunto minoritario de las mujeres empresarias. Un ambiente familiar emprendedor
dota al empresario de una serie de recursos y habilidades de orden practico —actitudes,

contactos o conocimientos especificos- que facilita su éxito.

Formacidn: Desde el punto de vista de la educacion y formacion regladas, al igual que en

2002, los emprendedores se distribuyen en torno a dos polos: un nutrido grupo compuesto
por algo mas del 40 por ciento que unicamente alcanzé los estudios primarios, y otro de
participacion algo inferior al 40 por ciento que tiene estudios universitarios. Los titulados
con formacion profesional crecen ligeramente. Pero merece destacarse la sensible
reduccion de empresarios con estudios de postgrado, que podria explicarse por una
eventual relacion positiva entre las fases expansivas del ciclo y la actividad emprendedora.
Puede suponerse que es mas facil y rapido convertirse en empresario cuando la economia
crece, lo que, a su vez, reduciria la propensién a aprovechar el tiempo de espera
formandose. Por otra parte, apenas el 18 por ciento de los empresarios espafioles iniciaron

la actividad sin experiencia previa(por hallarse en formacion académica, principalmente), lo

10



que es coincidente con resultados obtenidos a nivel internacional (Patchell, 1991) y
contrasta con los valores mas altos obtenidos en la encuesta de 2002; ello deriva
fundamentalmente del segmento de nuevos empresarios, que solo el 7,5 por ciento se

iniciaron sin experiencia profesional previa.

Motivaciones: Las motivaciones que mueven a que un individuo escoja el arduo camino
de la actividad empresarial son muy diversas, pero pueden clasificarse en tres grandes
grupos (Patchell, 1991): las relacionadas con la calidad de vida, las que afectan a la

satisfaccion que produce el trabajo realizado, y las que afectan a la renta obtenida.

Respecto a la calidad de vida, los aspectos ligados a la vertiente profesional, como la
autorrealizacion personal o el trabajar para uno mismo, siguen desempefiando un papel
mas importante que los relacionados con la vertiente personal —tener tiempo libre, por
ejemplo-, aunque en el caso de las mujeres estas diferencias se atendan. Las relacionadas
con la satisfaccion laboral permanecen practicamente invariables en las dos encuestas
realizadas. Los motivos considerados mas importantes siguen siendo los relacionados con
‘ser su propio jefe’, ‘aceptar un desafio’ y ‘contribuir a la sociedad’. Por el contrario, la
exhibicion de las habilidades personales o la obtencién de reconocimiento social tienen una
menor valoracién. Por géneros no se aprecian diferencias significativas, a excepcion de la
mayor valoracion por parte de las mujeres en cuanto a la obtencion de reconocimiento
social. Tampoco se han apreciado cambios sustanciales en los aspectos ligados con la
obtencion de renta. La mayor parte de los empresarios consider6 mas importante la
obtencion de rentas en consonancia con el esfuerzo realizado o la consecucion de un nivel

de vida adecuado que la obtencion de altos niveles de renta en si mismo.

La gran decision: Uno de las principales novedades incluidas en esta edicion de la

encuesta la constituye el analisis de distintos aspectos relacionados con la puesta en marcha

del proyecto empresarial. Para convertirse en empresario ha de darse respuesta a tres
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cuestiones trascendentales que afectaran al futuro del emprendedor, tanto
profesionalmente como en la esfera de lo personal: sector en el cual desarrollara su
actividad, lugar donde la emplazard y momento en que comenzard. Estas preguntas
cruciales no se contestan necesariamente de forma secuencial, en muchos casos las
respuestas surgen de forma simultanea, especialmente cuando aparece una oportunidad.
Tienen, en todo caso, un fuerte componente de predeterminacion, que puede afectar muy

negativamente a posibilidades de exito futuro del proyecto empresarial.

De acuerdo con la mayoritaria opinion de los empresarios encuestados, experiencia laboral
previa y conocimiento del sector son los principales determinantes de la eleccion del sector
de actividad. Ambos suman casi el 60 por ciento de las respuestas, aunque dicha
experiencia no existe en algo menos del 20 por ciento de los empresarios ya que no han
desempefado previamente ninguna actividad profesional. Esta carencia de experiencia
supone una reduccion significativa respecto a la anterior encuesta. Sin embargo, la
experiencia previa en Pyme aumenta su importancia notablemente: de un 25 por ciento en
2002 a un 35 por ciento en 2006. Los motivos puramente econdmicos asociados a la
eleccion de un sector, como la deteccion de oportunidades (12 por ciento) o el

aprovechamiento de activos preexistentes (3 por ciento), tienen un papel menor.

La eleccion del momento concreto para el comienzo de la actividad empresarial de debe a
multiples y diferente motivos, pero pueden resumirse en tres: econdmicos, personales y
fortuitos. En el primero se encuadran los relacionados con la aparicion de una oportunidad
empresarial, que debe concretarse en un momento determinado y que no permite dilacion.
Este motivo de eleccion alcanza aproximadamente una tercera parte de las respuestas. En
el segundo estan los relacionados con la llegada a una etapa de la vida que exige al
emprendedor el comienzo de la actividad empresarial, como por ejemplo la finalizacion de

los estudios. En estrecha relacion con estos motivos personales se encuentran los fortuitos,
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que engloban aquellos comienzos motivados por cuestiones ajenas al empresario, como la
pérdida del puesto de trabajo o la sucesion en la empresa familiar. Estos dos tipos de
motivos, que configuran la necesidad como causa del inicio de la actividad emprendedora,

suponen aproximadamente dos terceras partes de las respuestas.

En los casos de creacion de nuevas empresas el tiempo que trascurre desde que se toma la
decision hasta que efectivamente se pone en marcha supera el afio en el treinta por ciento
de los casos, no encontrandose diferencias entre los nuevos empresarios y los que

comenzaron su actividad hace mas tiempo.

El lugar donde se realizara la actividad empresarial se elige en mas del cincuenta por ciento
de los casos por la cercania al lugar de residencia. Aspectos no econdémicos como la calidad
de vida o el arraigo personal también tienen cierta trascendencia, mientras que otros
econdmicos, como son los estratégicos o los logisticos, tienen una importancia escasa, no

superando en ningun caso el 10 por ciento.

Toma de decisiones: La mayor parte de los empresarios toman todas las decisiones
importantes en su empresa. Al igual que en 2002, el 60 por ciento no delega funciones.
Entre los que delegan, se observa una tendencia creciente a mantener el control directo
sobre las decisiones estratégicas, en especial las de orden financiero (80 por ciento), las de

produccién (75 por ciento) y las de recursos humanos (70 por ciento).

Estructura de la plantilla: La estructura media de las plantillas es bastante homogénea

por tamafios de empresas, no observandose cambios importantes con la encuesta de 2002.
La mayor parte del personal, casi un 60 por ciento, es asalariado fijo a tiempo completo.
Entre las diferencias destaca la reduccion de la presencia del grupo familiar en puestos de
gerencia, que pasa del 14 al 7 por ciento, quizas debido a una mayor profesionalizacion de
la direccion. No obstante, en las pequefias empresas, como seria de esperar, existe una

mayor presencia de miembros del grupo familiar en la direccién.
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Esfuerzo tecnolégico: Unicamente el 11 por ciento de los empresarios declaré haber
realizado o contratado actividades de investigacion y desarrollo durante el afio precedente.
Contra lo que seria de esperar, este dato supone una ligera reduccion frente a los datos de
2002. Este porcentaje se eleva significativamente en las empresas grandes entre las que
alcanza el 35 por ciento, resultados que coinciden con los obtenidos en otros estudios
(Buesa y Molero, 1998; Molero, 2005). La mayor parte de la actividad innovadora se realiza

internamente y solamente en una pequefia proporcion se contrata externamente.

Factores de éxito y fracaso: Los factores que los emprendedores encuestados consideran

determinantes del éxito empresarial son: la dedicacién y la constancia en el trabajo, el
servicio al cliente, la calidad, la seriedad y tener buenos contactos, disponer de un producto
adaptado al mercado, el conocimiento del mercado y la buena cultura empresarial.
Coinciden practicamente con los resultados obtenidos en 2002. Por su parte, los factores
que segun los mismos emprendedores influyen en la supervivencia -aquéllos sin los cuales
se pone en peligro la viabilidad de la empresa pero que en si mismos no garantizan el éxito-
son: tener un producto adaptado al mercado, gozar de buenas expectativas, buena cultura
empresarial, disponibilidad de recursos y esfuerzo tecnoldgico. Los resultados de la nueva

encuesta solo presentan leves variaciones respecto a 2002.

El porcentaje de empresarios con fracasos empresariales previos aumenta casi en tres
puntos porcentuales respecto a la encuesta de 2002, hasta alcanzar el 15,5 por ciento. Pese
a que este indicador es todavia reducido respecto a otros paises avanzados, muestra una
mayor permeabilidad de la economia para la reentrada de empresarios con experiencias
negativas previas. Por otra parte, entre los empresarios con fracasos continda la inercia
atendiendo a su experiencia anterior. Sin embargo, aunque un 44 por ciento de ellos repite

en mismo sector, se reduce sensiblemente el porcentaje respecto a 2002, que era del 55 por
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ciento. Esta circunstancia sugiere una mejora cualitativa del espiritu emprendedor en el

momento de la creacién de la empresa.
4. Comportamientos y eficiencia de la actividad emprendedora, 1997-2004

Con el objeto de caracterizar los distintos tamafos y edades de las empresas tomadas para
analizar la actividad emprendedora en Espafia, se ha procedido al estudio de la evolucion
temporal de una amplia diversidad de ratios que relacionan partidas de los estados
financieros de las empresas. Estas ratios son representativas de la estructura de inversion y
financiacién de la empresa, de su gestion de actividad y costes y de la liquidez y solvencia,
asi como de su eficiencia medida en términos de rentabilidad y productividad. Este anélisis
ha de hacerse necesariamente en términos comparativos entre los distintos grupos de edad

y tamafio y respecto al conjunto de la estructura empresarial.

En el estudio comparativo se enfatiza en la comparacion de las empresas de mas reciente
creacion con respecto a las consolidadas o a las que se hallan en fase de consolidacion. Con
ello se persigue diferenciar entre las fases temprana, de arranque y de consolidacién de la

actividad emprendedora.

Puede considerarse que la existencia de comportamientos diferenciados entre las distintas
edades y tamafios empresariales ha sido obtenida con un elevado grado de fiabilidad. Las
conclusiones a las que se llega en la gran mayoria de las ratios estudiadas se han confirmado
con el analisis grafico, las pruebas estadisticas y, en el caso de las variables de eficiencia,
también con el analisis econométrico. Igualmente, la robustez del analisis efectuado y la
adecuada determinacion de las muestras se ratifican por el adecuado posicionamiento entre

los grupos estudiados de una muestra representativa de la estructura empresarial espariola.

La caracterizacion efectuada ha de entenderse propia de aquellas iniciativas empresariales
que superviven en el tiempo. Por tanto, los resultados de los indicadores considerados

tienen el intrinseco sesgo favorable de aquellas actividades que hasta el momento han
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podido considerarse exitosas. Si se considerasen las actividades que han fracasado en el
periodo estudiado, los valores de los indicadores mostrarian una mayor dispersion, con
valores medios dificilmente interpretables y que confirmarian la existencia de diversos
desequilibrios e ineficiencias. En todo caso, de las empresas que han fracasado no es facil

disponer de informacion fiable y completa, ni de la opinion de sus emprendedores.

A continuacion, se presenta el analisis grafico de las agrupaciones de indicadores mas

relevantes para las que los analisis estadisticos han proporcionado diferencias.
Estructura econémico-financiera

La estructura economico-financiera de las empresas estudiadas se halla en equilibrio
independientemente de su tamafio o edad. Esta circunstancia es consecuencia ldgica de que
la poblacion de empresas utilizada en este trabajo esta formada por sociedades mercantiles
que han supervivido desde la fecha de su constitucién hasta el afio 2004. No obstante, pese
a este equilibrio esencial, es posible encontrar rasgos diferenciadores segun la etapa de

consolidacion o el tamafio en que se encuentren las empresas.

De los resultados que se obtienen en el analisis cuantitativo y grafico (grafico 1), se
desprende que el fondo de maniobra de las empresas estudiadas -indicador mas visible de la
adecuacion entre las fuentes ce financiacion y la materializacion de la inversion de la
empresa- aumenta a medida que las empresas van madurando en edad, asi como que la
relacion entre este indicador y el volumen de actividad -medido por la cifra de negocios- es
mas débil cuanto mas joven o pequefia es la empresa. Esta evidencia explica la mayor
necesidad que tienen las empresas mas jovenes 0 mas pequefias de asumir superiores

niveles de riesgo en su estructura financiera.

El equilibrio econdmico-financiero de las empresas mas jovenes se sustenta en el peso que
tiene el activo circulante respecto a su activo fijo y que, acompafando a esto, tengan una

mayor proporcion del exigible a corto plazo respecto a la financiacion permanente y
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menores fondos propios relativos al conjunto de su financiacion y cifra de negocios. Esta
relativamente menor financiacion a largo se traduce, por tanto, en una politica de inversion

que incide en una menor inmovilizacion de recursos en estructura técnica y en existencias.

Gréfico 1: Evolucién de las ratios de la estructura econémico-financiera
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Gestion de actividad

Con estas caracteristicas estructurales, las nuevas empresas han de competir con aquellas
mas consolidadas. Se ha evidenciado (gréafico 2) que deben hacer un esfuerzo extra para
poder alcanzar con el tiempo una capacidad de generar valor afiadido que las equipare a
otras iniciativas mas consolidadas. Esfuerzo que también han de realizar respecto a su

estructura de costes, puesto que se observa que, en términos relativos, los consumos de
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explotacion y gastos de personal respecto a la cifra de negocios se aminoran conforme la
empresa madura en edad. La mayor rigidez del mercado laboral hace aparentemente que los
gastos de personal no se modifiquen con el tamafio de la empresa; sin embargo, los
consumos de explotacién representan menor proporcion sobre la cifra de negocios a

medida que el tamafio aumenta y permite una utilizacion mas eficiente de los mismos.

Gréfico 2: Evolucion de las ratios de gestion de actividad
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Derechos y obligaciones comerciales

Las empresas mas jovenes y de menor tamafio son las que mas dias se aprovechan del pago
aplazado a los acreedores comerciales y las que mas dias conceden a los deudores para el
cobro de sus derechos, aunque en este caso las micro y pequefias empresas —por sus
mayores necesidades financieras- muestran la necesidad de conceder periodos mas cortos

de aplazamiento. Ver grafico 3.
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La relacion deudores sobre cifra de negocios indica que las empresas nuevas o de reciente
creacion ante la necesidad que tienen de abrirse un hueco en el mercado conceden mayores
plazos para el cobro a sus deudores. Esta circunstancia provoca una mayor asuncion de
riesgo en su actividad comercial, por lo que al mayor riesgo en la estructura financiera
mencionado se suma este nuevo riesgo de tipo economico. No obstante, este aspecto
financiero, reflejo de una politica comercial agresiva, se aminora en las microempresas y
pequefias empresas, puesto que, por su mayor fragilidad financiera, precisan de flujos en

efectivo para acometer y continuar su actividad.

La relacion acreedores comerciales sobre consumos de explotacion explica, parcialmente,
que un importante porcentaje de la financiacion externa exhibida por las nuevas empresas
sea a corto plazo. Asimismo, que los gastos financieros reflejados en sus cuentas de
pérdidas y ganancias sean inferiores a los de las empresas mas consolidadas, ya que el coste

financiero que asumen es de naturaleza implicita sin reflejo explicito como gasto financiero.

Gréfico 3: Evolucién de las ratios de deudores y acreedores comerciales
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Liquidez y solvencia

El mayor grado de riesgo en la estructura econdmico-financiera de las empresas mas
jovenes no implica, sin embargo, descuido de sus obligaciones de pago de méas pronto
vencimiento, ya que mantienen niveles de tesoreria para encarar sus pagos superiores a los
que presentan las empresas de edades mas altas; niveles que disminuyen conforme se
reduce el tamafio de las empresas. Ademas, el disponible de las empresas mas jovenes y la
relacion del endeudamiento a corto con los derechos de cobro a corto no presentan

diferencias con respecto a otras edades.

Junto a esta cobertura de las deudas comerciales de mas pronto vencimiento a través de
suficientes saldos de tesoreria, se observa también que existe un menor riesgo financiero
por insolvencia en las empresas de menor edad, ya que los resultados del ejercicio o el total
de recursos generados dotan de mayor cobertura a las cargas financieras comprometidas.
Las deudas financieras se garantizan con una suficiente cantidad de recursos financieros
obtenidos de la actividad. Esta consideracion confirma que las empresas jovenes
supervivientes son financieramente viables, ya que garantizan sus pagos pese a Su mas
reducido fondo de maniobra y, consecuentemente, mayor riesgo en su estructura
economico-financiera. No obstante, la solvencia de las empresas jovenes durante el periodo

de estudio ha disminuido a la par que para las consolidadas ha aumentado. Véase gréafico 4.

Gréfico 4: Evolucion de las ratios financieras de liquidez y solvencia
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Eficiencia financiera y econémica

Los resultados del anélisis grafico ponen de manifiesto que la rentabilidad financiera ofrece
una relacion inversa con la edad y el tamafio empresarial (grafico 5). Es decir, se confirma
la existencia de una relacion directa entre rentabilidad y riesgo, lo que queda corroborado
en el estudio ya que cuanto mas joven o pequefia (0 ambas circunstancias) es una empresa
mayor riesgo se ve obligada a asumir en su estructura financiera y en su actividad
economica. Por ello, la rentabilidad financiera ha de ser necesariamente mas elevada que en
las empresas de mayor edad o tamafio. Por su parte, la rentabilidad economica y la
productividad presentan relacion directa con respecto a la edad, a lo que se afiade, en el
caso de la rentabilidad, que las microempresas alcanzan valores significativamente menores
que el resto y, en el caso de la productividad, que se mantiene la misma relacién directa

respecto a la dimension de las empresas.

Las menores tasas de rentabilidad econdmica asociadas a la juventud (y al menor tamafio)

de las empresas se justifican por los siguientes aspectos destacados: i) una estructura del
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activo formada en mayor proporcion por activo circulante; ii) mayores consumos de
explotacion respecto a sus ingresos, posiblemente al no optimizar en sus primeras fases de
vida los procesos productivos por la escasa o insuficiente inversion en inmovilizado,
situacion que se atenua al aumentar la dimension de la empresa; iii) necesidad de afrontar,
proporcionalmente, mayores gastos de personal, y iv) una politica comercial mas agresiva
de concesion de mayores plazos a los deudores, por el coste financiero implicito que
supone. Las conclusiones respecto a las tres variables de eficiencia igualmente se sustentan

en el andlisis estadistico (tras el grafico 5) y econométrico.

El analisis econométrico de las variables de eficiencia mediante los modelos de regresion
con variables ficticias, realizados para las dos muestras de edad y tamafio, han confirmado
plenamente las conclusiones obtenidas mediante el anélisis grafico y estadistico para las tres
variables de eficiencia consideradas. El cuadro 2 recoge los coeficientes estructurales que
permiten la correcta interpretacion de las diferencias existentes entre los intervalos de edad
y tamafio, puesto que otorgan un valor al coeficiente de la dummy eliminada para evitar el
problema de colinealidad perfecta en los modelos de regresion. Estos coeficientes
estructurales se extraen de los coeficientes de regresion (Betas) significativos asociados a

las variables dummies.

Cuadro 2 Coeficientes estructurales de los modelos de regresion

sl . R . R . Productividad MuesEra . R . R . Productividad
edad Financiera Econdmica tamano Financiera Economica
Constante 35,89 1,85 27619,40 Constante 26,26 6,43 36085,92
Menosde 31 1048 346 280339 | Microempresas| 150 1,01 5047,10
De 3 a 6 afios 6,68 -0,79 -1008,58 Pequefias 0,90 0,34 -3481,04
De 6 a 10 afios -3,17 2,13 231,37 Medianas -0,44 0,34 921,24
Masdeldo | 1309 213 3580,50 Grandes 1,97 0.34 7606,90
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Gréfico 5: Evolucidn de las ratios de rentabilidad y productividad
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En concreto, para la variable de eficiencia financiera la inclusion de las variables dummies, en
edad y tamafio, arrojan coeficientes de regresién significativos para todos los intervalos.
Esta circunstancia implica que existe un comportamiento de la rentabilidad financiera

diferenciado segun el grado de consolidacion de la empresa en dimension o antigliedad.

El valor que toman los coeficientes estructurales del modelo muestra una clara e intensa
relacién inversa respecto a la edad. Esta relacion se reproduce con el tamafio pero con

menor intensidad, ya que se observa diferencias menores entre los coeficientes.

Por su lado, en la rentabilidad econdmica las dummies para las empresas que tienen menos
de un sexenio de vida y las microempresas presentan coeficientes de regresion
significativamente distintos a los del resto. De esta forma, los comportamientos de las
empresas de mas seis afios y de mas de diez no resultan disimiles. Tampoco existen
comportamientos diferenciados entre pequefias, medianas y grandes empresas. Por tanto,
respecto a la edad puede afirmarse que en las primeras etapas de la vida de las empresas
existe una relacién directa con la rentabilidad econdmica alcanzada, y que cuando éstas son

del menor tamarfio —las microempresas- obtienen el menor valor de dicha rentabilidad.

Finalmente, esta leve relacion directa que presenta la rentabilidad econdmica se manifiesta
con mucha mas intensidad cuando se considera la otra variable de eficiencia econdmica: la
productividad. En efecto, todos los coeficientes de las variables dummies del modelo son
significativos, y los valores ofrecidos por los coeficientes estructurales son claramente
diferentes entre si, creciendo a medida que aumenta el tamafio o la edad de la empresa. De
esta manera, la productividad de las empresas benjamines y adolescentes, y también la de
las micro y pequefias empresas, es claramente inferior a la que obtienen las empresas tanto
de edad méas adulta como de mayor tamafio. Pero, a su vez, entre benjamines y
adolescentes, asi como entre jovenes y adultas o entre micro y pequefias empresas o entre

medianas y grandes empresas, existen notables diferencias.
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5. Conclusiones

Este trabajo sobre las caracteristicas de los empresarios y los resultados de sus empresas se
inscribe en una tendencia investigadora reciente, que trata de integrar dos perspectivas del

analisis mediante un enfoque convergente de la figuras del emprendedor y la empresa.

Los resultados de la estructura empresarial espariola entre 1997 y 2004 revelan diferencias
significativas en el comportamiento de las variables de eficiencia, tanto por el grado de
consolidacion de la empresa en edad como en tamafio, de manera que existe una clara e
intensa relacion inversa respecto a la edad y en menor medida respecto al tamafio en cuanto
a la rentabilidad financiera, mientras que esta relacion se torna directa respecto a la edad en
las empresas jovenes y en las microempresas en la rentabilidad econdmica, y también
directa respecto a edad y tamafio en la productividad. Estas diferencias se manifiestan,
asimismo, en consonancia con la media de algunos rasgos caracteristicos encontrados en
los emprendedores. En efecto, los empresarios que crearon una empresa en los ltimos tres
afios: a) son de menor edad, b) aportan mayor experiencia anterior en PYME, c) traen
mayor tradicion familiar, d) la decision de constituir unaempresa—momento, localizacion y
sector- esta mas basada en motivos convencionales que de oportunidad, e) realizaron
menos planes de negocio previos, f) presentan mayor tendencia a crear una empresa nueva

que a adquirir o heredar otra existente y g) realizan menor esfuerzo tecnoldgico.
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