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Históricamente, el estudio del fenómeno
emprendedor no ha recibido la atención
académica que merece, en parte por la
dificultad de su análisis. Esta situación está
revirtiendo al aplicarse técnicas de medición
como el Global Entrepreneurship Monitor (GEM)
que permiten examinar el desarrollo
emprendedor a lo largo del tiempo, así como
realizar estudios comparativos entre regiones o
países diferentes.

En esta obra se utilizan los datos del GEM para
analizar la naturaleza de este proceso en España
y plantear algunos interrogantes: ¿somos más
emprendedores que antes?, ¿más que los países
de nuestro entorno?, ¿cuál es la relación entre
el fenómeno emprendedor y la riqueza de
nuestro país? Éstas y otras cuestiones se ven
respondidas en este libro, con apoyo de datos
empíricos y con una exposición de carácter
divulgativo.

Este estudio, además de hacer específicas las
relaciones entre el desarrollo económico y la
evolución emprendedora en la Unión Europea,
describe su transformación en España entre los
años 2000 y 2005. Aborda también las causas
que configuran la situación actual, para lo que
se analizan aspectos como los condicionantes
de la actividad emprendedora en nuestro país,
los determinantes del fracaso empresarial, la
situación de la mujer emprendedora en España
o la financiación de las nuevas empresas.

El libro va dirigido tanto a investigadores del
área y a entidades gubernamentales
involucradas como a los mismos
emprendedores. A todos ellos les permitirá
diseñar estrategias alternativas ante la
saturación de los mercados laborales o la
búsqueda de financiación para nuevos proyectos
empresariales, así como abordar la problemática
de empresas en crisis.
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Introducción. Sobre un análisis sistemático 
del proceso de creación de empresas  
en España

Julio O. de Castro
Instituto de Empresa Business School

EntEndEr las características y la naturaleza del fenómeno em-
prendedor y sus implicaciones para los individuos, la sociedad y el 
crecimiento económico, se ha constituido en uno de los puntales 
fundamentales de la investigación sobre creación de empresas. La 
teoría nos habla de las características y los modelos aplicables al 
proceso emprendedor pero también de sus particularidades en 
cada país. Este proyecto busca conjugar ambas vertientes mediante 
el análisis del proceso de creación de empresas en España, basado 
en un modelo que permite hacer comparaciones sistemáticas con 
el resto de Europa y una selección de países de Latinoamérica.

Esto es posible gracias al Proyecto GEM (Global Entrepreneur-
ship Monitor), que se ha constituido en la experiencia de investi-
gación más importante a escala mundial del proceso de creación 
de empresas y de la relación de dicho proceso con el crecimiento 
económico. Creado por la London Business School (reino Uni-
do) y Babson College (Estados Unidos), el GEM es un ambicioso 
proyecto de investigación que busca proporcionar a los investiga-
dores del área y a las entidades gubernamentales involucradas un 
instrumento que les permita tanto comparar sistemáticamente las 
características del proceso de creación de empresas en diferen-
tes países, como diseñar estrategias alternativas ante la saturación 
de los mercados laborales, impulsando, de paso, la innovación, la 
productividad y la competitividad. En los estudios e investigacio-
nes del GEM se emplea un mismo instrumento para examinar las 
características de creación de empresas de los países analizados, lo 
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que permite hacer una comparación sistemática para determinar 
en qué variables hay diferencias entre países.

La edición piloto del Global Entrepreneurship Monitor (GEM) 
se realizó en 1999 con la intervención de reino Unido, Estados 
Unidos, Italia, Francia, dinamarca, Alemania, Japón, Canadá, Fin-
landia e Israel. desde esta primera iniciativa el Proyecto GEM, 
concebido como un consorcio de investigación sin ánimo de lu-
cro, no ha dejado de crecer en cuanto a participación de países 
y oferta de productos. Por consiguiente, es un foro compuesto 
por un número indeterminado de países participantes (en torno 
a cuarenta en la última edición), aunque se puede afirmar que 
todos los años participan de manera estable una media de entre 
35 y 40 países. 

El Proyecto GEM es entonces una base fundamental para enten-
der las características del fenómeno emprendedor de un país y su 
relación con el crecimiento económico. Otro objetivo fundamental 
de este estudio a escala nacional es comparar las características del 
fenómeno en España con el de otros países. Específicamente, en 
este estudio buscamos determinar las características tanto del em-
prendedor como del entorno de creación de empresas en España, 
así como aplicar una base teórica y una metodología rigurosa al di-
seño del GEM que permitan incrementar la contribución del pro-
yecto al conocimiento sobre el proceso emprendedor en general 
y, además, aplicar esa teoría y métodos en la comprensión de las 
características del proceso de creación de empresas en España. 

En particular, nuestro proyecto amplía tanto teórica como 
metodológicamente los objetivos del GEM, y cada uno de los 
investigadores participantes busca profundizar en los resultados 
anteriores del GEM y avanzar en el análisis de las características 
del proceso emprendedor en España. En el primer capítulo del 
libro, Julio de Castro examina la literatura en el área de empren-
dedores y posiciona dentro de dicha área la contribución del 
estudio compendiado en esta obra.

En el segundo capítulo, rachida Justo, Alberto Maydeu y Julio 
de Castro se concentran en los aspectos metodológicos y teóricos de 
la medición de la creación de empresas. En particular, establecen 
un modelo teórico sobre el proceso de creación de empresas en 
España, proveen un análisis empírico de dicho modelo, y lo compa-
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ran con otros métodos de medición de la actividad emprendedora. 
La evaluación de esta comparativa indica que su índice mejora los 
avances introducidos por el tEA (Total Entrepreneurial Activity, el 
índice tradicionalmente utilizado en el GEM) en la medición de la 
creación de empresas, al incluir la influencia directa del entorno 
del emprendedor en la medida de creación de empresas. El capítu-
lo continúa con un análisis de la situación en España frente a otros 
países. Se compara la realidad española en el área de creación de 
empresas y emprendedores nacientes con la del resto de la Unión 
Europea y se desarrolla un modelo del proceso emprendedor, 
comparando el modelo español con el modelo basado en la infor-
mación sobre la Unión Europea.

A continuación rachida Justo, Alberto Maydeu y Julio de Cas-
tro analizan la relación entre creación de empresas y crecimiento 
económico en los países de la Unión Europea, que es uno de los 
temas fundamentales y que más controversias provoca en cuanto 
al análisis de la creación de empresas. Al igual que el capítulo 
anterior, sus resultados destacan la importancia del entorno social 
del emprendedor para entender la relación, medida por PIB, entre 
creación de empresas y desarrollo económico de los países. 

Los siguientes capítulos examinan elementos específicos de la 
naturaleza del proceso de creación de empresas en España: Cris-
tina Cruz examina el sistema de financiación de nuevas empresas 
en España, cuyos resultados ponen de manifiesto muchos claros-
curos en el financiamiento de la creación de empresas, y propone 
nuevos modelos para su mejora. Alicia Coduras presenta una 
visión retrospectiva de los cinco años del Proyecto GEM, examina 
sus resultados a través del tiempo y traza pautas para el futuro del 
proyecto. Finalmente, rachida Justo examina las características 
de la mujer emprendedora en España y las razones y característi-
cas de las empresas que cierran. 

Este análisis del proceso español de creación de empresas 
permite una visión global sobre la literatura y la investigación del 
fenómeno de creación de empresas a escala nacional, de la cual 
es posible extraer una herramienta de medición más robusta que 
las usadas hasta ahora en el Proyecto GEM. Esta herramienta, 
que incluye la medición del efecto del entorno sobre la creación 
de empresas, es aplicable a otros países, permite un análisis más 
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sólido y sustancial de la relación entre la creación de empresas y 
el desarrollo económico en España, y proporciona un análisis de 
las características de la financiación de nuevas empresas y del rol 
de la mujer en la creación de nuevas empresas en España.

Este estudio presenta un análisis de 360 grados y de gran pro-
fundidad de la problemática de creación de empresas en España, 
sobre el que en un futuro se podrá ahondar más, con el fin de 
examinar con más detalle las características del proceso. En fin, 
creemos que con esta obra proporcionamos un buen inicio en la 
senda del análisis riguroso y sistemático de las características del 
proceso de creación de empresas en España.
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Evolución de la investigación en creación 
de empresas: estado de la cuestión, 
literatura en el área y contribución de 
nuestro estudio

Julio O. de Castro
Instituto de Empresa Business School

El objetivo de este capítulo es sentar las bases del estudio sobre 
creación de empresas y, al mismo tiempo, situar el proyecto dentro 
de la investigación tanto en el marco global como en el español. 
la estructura del capítulo es la siguiente: empezaremos con un 
análisis de la literatura sobre creación de empresas y su evolución 
y cambios a lo largo del tiempo. Dentro de este apartado, se pres-
tará especial atención a cómo ha cambiado el enfoque del estudio 
de los emprendedores, desde el análisis del emprendedor como 
individuo, es decir, de sus características psicosociales, pasando 
por el estudio del proceso de creación de empresas, hasta llegar 
al análisis de las características individuales y sociales como impul-
soras del proceso de creación de empresas, y a la naturaleza de 
los emprendedores nacientes. las características de este proceso 
han sido el centro de la investigación sobre creación de empresas 
en los últimos años (Shane y Venkataraman 2000), período en el 
cual se ha puesto mayor énfasis en la definición de un paradigma 
de análisis del proceso de creación de empresas y en el estudio 
del fenómeno emprendedor y del emprendedor en sí mismo.

El capítulo continúa con el posicionamiento de nuestro estudio 
dentro de las investigaciones sobre el fenómeno emprendedor, 
que se hará mediante un análisis de la contribución del Proyecto 
GEM al estudio de los emprendedores a escala global y de España. 
El Proyecto GEM se ha convertido en un puntal de la investigación 
internacional sobre creación de empresas, ya que, por un lado, 

1.



[ 18 ]   l a n at u r a l e z a d e l p r o c e s o e m p r e n d e d o r e n e s pa ñ a. . .

permite el análisis de las características del emprendedor y de 
las condiciones sociales y económicas que empujan el proceso 
de creación de empresas y, por otro, ofrece una base teórica sóli-
da y un método de investigación que permite el estudio robusto 
de la problemática del emprendedor y el proceso de creación de em-
presas. A su vez, el Proyecto GEM permite la comparación de las 
características de los emprendedores y del proceso de creación 
de empresas en diferentes países, e incluso, en diferentes regio-
nes dentro de países, lo que permite comparar las diferencias 
regionales y nacionales. Aunque la iniciativa GEM es un referente 
clave para el estudio de los emprendedores, a lo largo de varios 
capítulos de este libro se proponen también diversas alternativas 
para la investigación dentro del GEM y, más específicamente, en 
el siguiente capítulo recomendamos un nuevo proceso que me- 
joraría la herramienta de medición de creación de empresas utili-
zada hasta ahora, el TEA (Total Entrepreneurial Activity).

Tras ofrecer esta perspectiva de la investigación realizada sobre 
emprendedores, se realiza un análisis de la literatura sobre crea-
ción de empresas dentro del contexto español. Vale la pena ade-
lantar que, hasta la fecha, la investigación sobre emprendedores 
y creación de empresas ha adolecido de tener una base teórica 
débil y análisis estadísticos poco rigurosos y casi restringidos al 
estudio descriptivo. De hecho, una de las principales contribucio-
nes de este proyecto es dotar al análisis del proceso de creación 
de empresas en España de una base teórica sólida y métodos de 
investigación rigurosos y contrastados.

Finalmente, el capítulo se cierra con un avance de las contri-
buciones de este libro al análisis del fenómeno de la creación de 
empresas en España. Esta contribución se divide en seis puntos: 
un análisis de la base teórica sobre los emprendedores y el proce-
so de creación de empresas, el estudio de los nuevos emprende-
dores y el proceso que los empuja a crear empresas, los avances 
en la creación de técnicas de medición para los emprendedores 
nacientes y el análisis de la relación entre creación de empresas 
y desarrollo económico, dentro del contexto español y, finalmen-
te, el análisis detallado y riguroso del proceso emprendedor en 
España. Este proyecto da el primer paso para un estudio de largo 
plazo sobre el proceso emprendedor en España, basado en mode-
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los teóricos y empíricos rigurosos, lo que lo diferencia de estudios 
anteriores, basados en el análisis descriptivo y la base anecdótica 
para examinar el fenómeno emprendedor.

1.1.   La literatura sobre creación de empresas  
y el fenómeno emprendedor: evolución  
de su análisis e investigación

Para examinar la literatura sobre creación de empresas, nos cen-
traremos en los artículos más destacados en el área y que han sido 
considerados como importantes puntos de inflexión en el tema 
que nos ocupa. Partimos del análisis de las características del em-
prendedor y de la investigación de las características psicológicas 
de los emprendedores (Hornaday y Aboud 1971; Brockhaus 1980); 
continuamos con un estudio sobre las características y propieda-
des de las organizaciones emergentes y el proceso de creación 
de empresas (Katz y Gartner 1988; Gartner 1985), investigación 
clave que cambia la perspectiva de la investigación en el área, ya 
que pasa de estudiar al emprendedor, a centrarse en el proceso 
emprendedor; seguimos con la discusión sobre el concepto de la 
orientación emprendedora y su contribución al estudio del proce-
so emprendedor (lumpkin y Dess 1996), y terminamos la sección 
examinando una serie de artículos que analizan el estado del arte 
sobre los emprendedores, sus ventajas y desventajas (Bygrave y 
Hofer 1991; Hofer y Bygrave 1992; low y MacMillan 1998; Aldrich 
y Martínez 2001; Ucbasaran, Westhead y Wright, 2001; low 2001), 
los diferentes tipos de emprendedores (MacMillan, Block y Subba 
Narasimha 1986) y, finalmente, proponen un nuevo paradigma 
para entender el proceso de creación de empresas (Shane y 
Venkataraman 2000).

El siguiente paso es examinar la literatura y contribuciones 
sobre nuevos emprendedores basados en el Proyecto GEM y, en 
particular, la contribución de dicho proyecto al estudio sobre crea-
ción de empresas, poniendo especial énfasis en la comparación del 
GEM con investigaciones anteriores en el área, para, finalmente, 
examinar la relación entre la creación de empresas y el desarrollo 
económico de los países.
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1.1.1.   Evolución de la investigación en creación de empresas
En sus orígenes, la investigación sobre el fenómeno empren-

dedor se centró en el estudio de observaciones anecdóticas del 
comportamiento emprendedor, sin disponer de una base teórica. 
En su revisión de la literatura sobre emprendedores, Timmons 
(1982) ya se quejaba de que la investigación sobre este fenómeno 
adolecía de una gran falta de homogeneidad en cuanto a conte-
nido, asunciones y énfasis, y que los artículos analizados carecían 
de una base teórica robusta para explicar el comportamiento de 
los creadores de nuevas empresas.

las primeras investigaciones con cierto rigor teórico en el área 
de creación de empresas se centraron en determinar las carac- 
terísticas de los emprendedores y, más en particular, qué caracterís-
ticas psicológicas diferenciaban a emprendedores de no empren-
dedores. El razonamiento detrás de esta línea de investigación era 
que los emprendedores eran diferentes a los no emprendedores 
en sus perfiles psicológicos y que se podría determinar cuáles eran 
esas características, lo que permitiría apoyar a los posibles nuevos 
emprendedores. 

En el primero de los dos estudios clásicos a analizar aquí, Hor-
naday y Aboud (1971) estudiaron las características psicológicas 
de emprendedores exitosos con el fin de poder diseñar políti- 
cas de asistencia a los futuros emprendedores. los resultados de 
esta investigación señalaron que los emprendedores de éxito esta-
ban por encima del promedio en cuanto a su nivel de ambición, 
su necesidad de independencia, su competitividad, su capacidad 
de resistencia, su capacidad de innovación y su salud física. Uno de 
los principales problemas de este estudio era el diseño, ya que se 
centraba en el análisis exclusivo de emprendedores exitosos, y tras-
ladaba esas características a todos los emprendedores. El segundo 
de estos clásicos, «Differentiating Entrepreneurs from Small Bu-
siness Owners: A Conceptualization» de Carland, hoy, Boulton y 
Carland (1984), publicado en The Academy of Management Review, 
propone un modelo para diferenciar entre emprendedores y no 
emprendedores que, aunque sigue estando basado en un modelo 
de características psicológicas del emprendedor, ya introduce una 
de las primeras aproximaciones teóricas serias para entender el 
proceso de creación de empresas. 
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Estos estudios e investigaciones fueron duramente criticados 
porque anteponían las características psicológicas del emprende-
dor al análisis del proceso de creación y centraban el estudio del 
proceso emprendedor únicamente en los emprendedores exito-
sos. Brockhaus (1980), en un estudio de especial importancia para 
el área de creación de empresas, criticó la selección de emprende- 
dores exitosos para determinar las características psicológicas de los 
emprendedores y descubrió que la asunción de riesgo, que en estu-
dios anteriores (Mancuso 1975) había sido considerada como una 
característica importante de los emprendedores, no era diferen- 
te en una muestra de emprendedores y no emprendedores. El 
estudio de Brockhaus se convirtió en un punto de inflexión en 
el análisis del proceso emprendedor y comenzó un proceso de 
descrédito de la investigación basada en las características psicoló-
gicas de los emprendedores. 

Aunque durante muchos años la investigación sobre las  caracterís- 
ticas psicológicas del emprendedor se puso en entredicho, otras 
investigaciones han retomado el tema, en particular el análisis de 
cómo los emprendedores procesan la información (son destaca-
bles por ejemplo, Baron, Cognitive Mechanisms in Entrepreneurship: 
Why and When Entrepreneurs Think Differently Than Other People; y 
Brigham de Castro y Shepherd, Mismatch Between Entrepreneurs and 
Their Firms: The Role of Cognitive Fit/Misfit, que, si bien consideran 
las características psicológicas, también toman en cuenta las del 
entorno y sus efectos en el proceso emprendedor); el análisis de 
la orientación emprendedora (lumpkin y Dess 1996) y el estudio 
sobre cómo los emprendedores reconocen las oportunidades. Un 
ejemplo paradigmático de este tipo de investigación es «Opportu-
nity Recognition: Perceptions and Behaviors of Entrepreneurs», 
de Hills, lumpkin y Singh (1997), publicado en Frontiers of En-
trepreneurship Research. Posteriormente, dentro de este capítulo, 
retomaremos la discusión sobre esta nueva forma de examinar la 
psicología del emprendedor.

El rechazo al análisis del emprendedor exclusivamente desde 
el prisma de las características psicológicas, empujó a los inves-
tigadores hacia una nueva visión del proceso de creación de 
empresas que incluye el análisis de las características del empren-
dedor pero también de las de su entorno. Dentro de este nuevo 



[ 22 ]   l a n at u r a l e z a d e l p r o c e s o e m p r e n d e d o r e n e s pa ñ a. . .

paradigma, el entorno y sus efectos sobre el proceso de creación 
de empresas era tanto o más importante que las características del 
emprendedor. Esta nueva línea de investigación ya no considera-
ba las características psicológicas del emprendedor como variable 
fundamental del comportamiento emprendedor, sino como una 
más de las variables a incluir en el modelo. 

El trabajo fundamental en esta nueva dirección es el realizado 
por Gartner (1985), «A Conceptual Framework for Understan-
ding the Concept of New Venture Creation», publicado en The 
Academy of Management Journal. Este artículo contribuye al estudio 
del fenómeno emprendedor, al poner énfasis en el proceso de 
creación de empresas en lugar de ponerlo sobre el emprende-
dor. Dentro de esta nueva línea de investigación se plantea que, 
para entender la creación de empresas, es necesario entender el 
problema en su contexto (qué empuja a la creación de empre-
sas), y que el emprendedor (individuo) es sólo un elemento más 
dentro del mismo. En su modelo de creación de empresas, Gart- 
ner plantea cuatro esferas del proceso: el individuo, el entorno, 
la organización (referido a la organización emprendedora) y el 
proceso en sí mismo.

Al examinar al individuo dentro de este modelo, Gartner 
incluye también consideraciones sobre el capital humano den-
tro del contexto del proceso emprendedor. En este análisis se 
consideran no sólo las variables psicológicas de la literatura 
precedente (necesidad de control, ansias de éxito y propensión 
al riesgo), sino que se incorporan también variables relaciona-
das al capital humano del individuo (nivel de educación, edad, 
experiencia y satisfacción en empleos anteriores, y la presencia 
de padres emprendedores). En este modelo, el impulso para la 
creación de empresas desde el punto de vista del individuo de-
pende no sólo de las variables psicológicas, sino también de la 
presencia del capital humano que permita o acelere la decisión 
de crear. En cuanto al proceso, Gartner se centra en seis áreas: 
la búsqueda de oportunidades, la acumulación de recursos, la 
compra de productos y servicios, el proceso de producción, la 
posibilidad de crear una organización que sostenga el proceso 
emprendedor y, por último, de responder a la sociedad y a los 
gobiernos. 
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En lo que se refiere al entorno, Gartner pone énfasis en aque-
llas características del contexto que impulsan y aceleran el pro-
ceso de creación de empresas, tales como la presencia de capital, 
emprendedores con experiencia, una fuerza de trabajo especiali-
zada, servicios de apoyo, respaldo por parte del gobierno y proxi-
midad de universidades, por mencionar algunos. Finalmente, la 
investigación se centra en la forma en la que el emprendedor 
estructura su negocio: la estrategia a seguir, la forma de entrar 
en el mercado y la manera de enfrentarse a la competencia. 
Gartner argumenta que una de las principales contribuciones 
de este modelo es que nos permite examinar diferentes tipos de 
emprendedores.

Hasta la publicación de este estudio, el emprendedor había 
sido tratado como un ente homogéneo con una serie de carac-
terísticas psicológicas, lo que lo convierte en una de las princi-
pales contribuciones para el conocimiento de la problemática 
del emprendedor. Este modelo permite la heterodoxia entre 
emprendedores y plantea la necesidad de estudiar no sólo a 
los emprendedores, sino también sus diferencias y el rol que 
diferentes características tienen sobre el proceso emprendedor. 
Permite también establecer que, aunque hay muchas similitudes, 
también hay diferencias, porque cada parte del modelo funciona 
de manera distinta, y nos da la oportunidad de analizar las carac-
terísticas del proceso emprendedor y de los emprendedores en 
diferentes países, y especificar las características diferenciadoras 
del proceso en cada país.

Katz y Gartner (1988) continúan en esta dirección y en su 
artículo «Properties of Emerging Organizations», publicado en 
The Academy of Management Review, discuten las características que 
deben primar en el examen del proceso de creación de empresas 
para diferenciar entre nuevos tipos de empresas, sobre los que los 
investigadores tienen diferentes niveles de interés. Es de esperar 
que diferentes tipos de empresas impliquen diferentes tipos de 
asistencia, y de problemáticas. las empresas de nueva creación 
con perspectivas de fuerte crecimiento tienen una casuística di-
ferente de las empresas cuyo objetivo principal es el de sustituir 
el trabajo retribuido y proveer de sustento a sus creadores. Katz 
y Gartner destacan la intencionalidad en la creación, que se da 
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cuando el individuo está buscando información para crear una 
empresa; los recursos, que son los elementos físicos que se tienen 
que combinar para crear una organización; los límites (boun- 
daries), o fronteras entre la organización y el entorno, y que sirven 
para determinar la identidad de la organización; y, finalmente, 
la naturaleza del intercambio, que son las transacciones que la 
nueva empresa va a llevar a cabo. Desde el punto de vista de la 
investigación en creación de empresas, Katz y Gartner sostienen 
que estas propiedades nos sirven para identificar y clasificar nue-
vas empresas, contribuyendo al argumento de que existe mucha 
variedad entre los distintos tipos de nuevas empresas, y destacan 
la necesidad de clasificar y examinar las características de los 
subgrupos de nuevas empresas.

El interés en estudiar diferentes tipos de emprendedores y 
de nuevas empresas abrió un gran abanico de oportunidades 
a los investigadores del área. Dos de estas son interesantes de 
examinar en este punto. la primera es la idea de los emprende-
dores corporativos. Hasta la publicación de este artículo, la idea 
de emprendedor se había centrado en el estudio de la creación 
de nuevas empresas; sin embargo, los investigadores comienzan 
a discutir la posibilidad de que existan variaciones en el proce-
so emprendedor y diferentes tipos de emprendedores, incluso 
dentro de empresas ya establecidas. Esto es lo que se ha venido 
a llamar emprendedores corporativos. MacMillan, Block y Subba 
Narasimha (1986) presentaron uno de los estudios fundamen-
tales en esta línea, en el que plantean que las características de 
los emprendedores corporativos son únicas y que los métodos de 
creación y planificación tradicionales de nuevas empresas no se 
deben aplicar al entorno corporativo. 

Otra escuela de investigación aboga por la investigación acerca 
de los emprendedores nacientes (nascent entrepreneurs).1 En esta 
investigación se argumenta que el examen a posteriori de los em-
prendedores tiene un sesgo implícito ya que se basa en la memoria 
de los emprendedores acerca del proceso, cuando en realidad lo 

1 Tal y como veremos en los capítulos siguientes, un emprendedor naciente es un 
emprendedor que está involucrado en el proceso de lanzamiento de una empresa, el 
cual lleva, como mucho, algunos meses de actividad.
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realmente importante es capturar el proceso de toma de deci- 
siones en el momento que ocurre. Investigadores como Davids-
son y Honing (2002) y Shaver, Carter, Gartner y Reynolds (2001), 
han concentrado sus investigaciones en el estudio del desarrollo 
de los emprendedores nacientes y su proceso de toma de decisio-
nes. Esta línea de investigación es de fundamental importancia 
para este proyecto, ya que el GEM está basado en la metodología 
y en los fundamentos teóricos del estudio de emprendedores na-
cientes y muchos de los investigadores que diseñaron el estudio 
fundacional de esta área de investigación, el PSED (Panel Study 
of Entrepreneurial Dynamics), estuvieron también implicados en 
la creación y desarrollo del Proyecto GEM. 

Finalmente, una gran cantidad de artículos desarrollados en 
su mayoría durante la década de los noventa, se han concentrado 
en examinar la historia de la investigación en el área de creación 
de empresas y en esbozar cuáles deberían ser las directrices prin-
cipales para su investigación. Esta línea argumental se concentra 
especialmente en el análisis de la base teórica para estudiar el 
fenómeno de creación de empresas, la definición del área de 
creación de empresas como área de investigación y la dirección 
futura de la investigación en el área. Dos artículos de Hofer y Bygra-
ve, «Theoryzing About Entrepreneurship» (1991) y «Researching 
Entrepreneurship» (1992), publicados en la revista Entrepreneurship 
Theory and Practice, examinan esta problemática. En el primero de 
estos artículos, los autores argumentaban que el área de creación de 
empresa ofrecía todas las características de legitimidad académica 
excepto una base teórica sólida. Estos problemas estaban basados 
en la dificultad de llegar a un acuerdo en las definiciones y en qué 
constituye el proceso de creación de empresas y proponían poner 
más énfasis en la teoría evolutiva para enfrentar estos problemas. 
En Hofer y Bygrave (1992), examinan el proceso en el contexto 
de la creación de empresas y los problemas que supone, y su- 
gieren que la investigación para el área de creación de empresas 
debe combinar teorías desarrolladas en el área con otras impor-
tadas de otros campos.

low y MacMillan (1998) y low (2001) examinan las contri-
buciones y limitaciones de la investigación en el área de los em-
prendedores y la creación de empresas, y sugieren la importancia 
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de una definición del concepto de emprendedor y del proceso de 
creación de empresas que unifique la investigación en el área, ade-
más de plantear la necesidad de basar la investigación sobre una 
base teórica sólida y de explorar modelos que examinen su causa-
lidad. En el segundo de estos artículos, low (2001), al examinar 
lo que llama adolescencia del área de creación de empresas, critica la 
ausencia de consideración por parte de otros científicos sociales 
del área de creación de empresas y señala la necesidad de incre-
mentar las expectativas de investigación en esta área. En línea con 
los argumentos anteriores, otros investigadores han presentado 
sus propuestas: unos, una visión basada en un modelo teórico sis-
témico para entender el proceso de creación de empresas (Neck, 
Meyer, Cohen y Corbett 2004), y otros, un enfoque que examine 
tanto el contexto como el proceso de creación de empresas (Uc-
basaran, Westhead, y Wright 2001), y la necesidad de entender 
los comportamientos de diferentes tipos de emprendedores (na-
cientes, novicios, portafolio y aquellos que continuamente crean 
nuevas empresas, a los que ellos llaman habituales) y las diferentes 
formas organizacionales (emprendedores en corporaciones, em- 
prendedores familiares, franquiciadores, etc.), además del exa-
men de los emprendedores tradicionales.

Finalmente, Shane y Venkataraman (2000), en un artículo 
publicado en The Academy of Management Review, titulado «The Pro-
mise of Entrepreneurship as a Field of Research», sintetizan los ar-
gumentos anteriores y proponen una estructura para enmarcar las 
investigaciones sobre el emprendimiento basada en una definición 
que engloba tres áreas: cómo y por qué aparecen y son detectadas 
nuevas oportunidades de negocios, por qué algunos individuos des-
cubren esas oportunidades, y cuáles son las formas utilizadas para 
explotar esas oportunidades. Su modelo se centra en el análisis de 
las oportunidades de creación de negocios y, aunque es el paradig-
ma que domina en la actualidad, algunos críticos alegan que otras 
partes importantes del proceso, como por ejemplo el examen de 
las características de empresas de rápido crecimiento, no están con-
siderados en el modelo. la investigación que se propone en este 
proyecto se fundamenta en este modelo, aplicado sobre empresas 
nacientes, aunque se comprenden y conocen las limitaciones que 
implica para nuestro análisis del proceso de creación de empresas.
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1.2.   Contribución del Proyecto GEM  
a la investigación sobre creación de empresas2

El Proyecto GEM constituye uno de los avances más significati-
vos en el estudio del proceso de creación de empresas. Como ar-
gumenta Hindle (2005, 9): «Antes de la aparición del Proyecto 
GEM, la mayoría de los estudios sobre desarrollo económico se 
concentraban en el análisis de empresas establecidas —el sec-
tor de más estatus en la economía—. El valor de las empresas 
emergentes no se incluía en la mayoría de los intentos de con-
tabilizar el rendimiento económico. El GEM permite analizar 
factores que afectan específicamente al sector de empresas de 
nueva creación». Como hemos comentado en la introducción, 
el Proyecto GEM se puso en marcha de la mano de dos presti-
giosas escuelas de negocios: Babson College en los Estados Uni-
dos y london Business School en el Reino Unido, para poder 
tener una medición unificada a escala global y consistente en los 
diferentes países de la actividad emprendedora, de los elemen-
tos que la afectan y de las consecuencias de esta actividad so-
bre el desarrollo económico. A dichas escuelas se unieron otras 
entidades de Alemania, Francia, Italia, Finlandia, Dinamarca, 
Israel, Canadá y Japón, para proceder a la prueba piloto de la 
metodología que debía sustentar el Proyecto. En 1999 vio la luz 
el primer informe GEM, que comparaba la actividad emprende-
dora de estos países e iniciaba la búsqueda de respuestas a los 
interrogantes planteados. En su edición más reciente, el Pro-
yecto ha sido realizado por más de 150 investigadores de los 34 
países participantes bajo el patrocinio de más de 100 entidades 
colaboradoras que van desde ministerios a empresas privadas. El 
Proyecto GEM se viene financiando gracias a estas colaboracio-
nes, y no existe ningún precedente en este ámbito de investiga-
ción de una iniciativa tan ambiciosa y participativa. El Proyecto 
GEM combina una base teórica sólida basada en el estudio de 
empresas nacientes (Shaver et al. 2001), con rigor estadístico y 
en el desarrollo de la base de datos, lo que permite comparar la 
actividad emprendedora en diferentes países mediante un ins-

2 El desarrollo de esta sección del capítulo estuvo a cargo de Alicia Coduras.
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trumento común. El cuadro 1.1 muestra el listado de países y su 
participación en las ediciones del Proyecto llevadas a cabo hasta 
el momento.

cuadro 1.1:   Listado de países participantes en las distintas ediciones 

del Proyecto GEM por años

N.º 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

1 Reino
Unido

Reino
Unido

Reino
Unido

Reino
Unido

Reino
Unido

Reino
Unido

Reino
Unido

2 EE. UU. EE. UU. EE. UU. EE. UU. EE. UU. EE. UU. EE. UU.

3 Italia Italia Italia Italia Italia Italia Italia

4 Francia Francia Francia Francia Francia Francia Francia

5 Dinamarca Dinamarca Dinamarca Dinamarca Dinamarca Dinamarca Dinamarca

6 Alemania Alemania Alemania Alemania Alemania Alemania Alemania

7 Japón Japón Japón Japón Japón Japón Japón

8 Canadá Canadá Canadá Canadá Canadá Canadá Canadá

9 Finlandia Finlandia Finlandia Finlandia Finlandia Finlandia Finlandia

10 Israel Israel Israel Israel Israel Israel

11 Brasil Brasil Brasil Brasil Brasil Brasil

12 Argentina Argentina Argentina Argentina Argentina Argentina

13 Australia Australia Australia Australia Australia Australia

14 España España España España España España

15 Bélgica Bélgica Bélgica Bélgica Bélgica Bélgica

16 Suecia Suecia Suecia Suecia Suecia Suecia

17 Noruega Noruega Noruega Noruega Noruega Noruega

18 Singapur Singapur Singapur Singapur Singapur Singapur

19 Corea
del Sur

Corea
del Sur

Corea
del Sur

20 India India India

21 Irlanda Irlanda Irlanda Irlanda Irlanda Irlanda

22 Rusia Rusia

23 México México

24 Polonia Polonia Polonia Polonia

25 Sudáfrica Sudáfrica Sudáfrica Sudáfrica Sudáfrica

26 Países
Bajos

Países
Bajos

Países
Bajos

Países
Bajos

Países
Bajos
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Desde el punto de vista metodológico, la participación es bastan-
te representativa en cuanto al panorama internacional, si bien falta 
la incorporación de más países africanos, sudamericanos y asiáticos. 
Así, clasificando los países por regiones mundiales, en el cuadro 1.2 
se puede apreciar la representatividad alcanzada hasta el momento.

cuadro 1.2:   Listado de países participantes en las distintas ediciones 

del Proyecto GEM por continentes

América del Norte

Participan en GEM Faltan

Canadá, Estados Unidos, México México está a la espera de poder regresar

cuadro 1.1 (cont.):   Listado de países participantes en las distintas ediciones 

del Proyecto GEM por años

27 Nueva
Zelanda

Nueva
Zelanda

Nueva
Zelanda

Nueva
Zelanda

Nueva
Zelanda

28 Hungría Hungría Hungría Hungría

29 Portugal Portugal Portugal

30 Tailandia

31 China China

32 Chile Chile Chile

33 Taiwan

34 Hong Kong Hong Kong Hong Kong Hong Kong

35 Croacia Croacia Croacia Croacia

36 Eslovenia Eslovenia Eslovenia Eslovenia

37 Islandia Islandia Islandia Islandia

38 Suiza Suiza Suiza

39 Grecia Grecia Grecia

40 Uganda Uganda Uganda

41 Venezuela Venezuela

42 Jordania Jordania

43 Ecuador Ecuador

44 Perú Perú

45 Austria

46 Puerto Rico
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cuadro 1.2 (cont.):   Listado de países participantes en las distintas ediciones 

del Proyecto GEM por continentes

América Central

Participan en GEM Faltan

Puerto Rico Belice, Cuba, Guatemala, El Salvador, Hondu-
ras, Nicaragua, Costa Rica, Panamá, Jamaica, 
Haití, República Dominicana

América del Sur

Participan en GEM Faltan

Argentina, Brasil, Ecuador, 
Perú, Venezuela, Chile

Colombia, Guayana, Guayana Francesa, Suri-
nam, Bolivia, Paraguay, Uruguay

Europa

Participan en GEM Faltan

Islandia, Noruega, Suecia, Finlandia, Di-
namarca, Reino Unido, Irlanda, Países 
Bajos, Bélgica, Francia, Alemania, España, 
Portugal, Suiza, Italia, Austria, Polonia, 
Hungría, Eslovenia, Croacia, Grecia, Ru-
sia

luxemburgo, República Checa, Estonia, leto-
nia, lituania, Bulgaria, Yugoslavia, Rumanía, 
Ucrania, República Eslovaca, Albania, Turquía, 
Bielorrusia, Moldava, Georgia, Kazajstán, Ar-
menia, Azerbaiyán, Turkmenistán, Uzbekistán, 
Chipre

África

Participan en GEM Faltan

Sudáfrica
Uganda

Sahara, Marruecos, Argelia, Túnez, libia, 
Egipto, Sudán, Chad, Níger, Malí, Mauritania, 
Senegal, Guinea Bissau, Guinea, Sierra leona, 
Gambia, liberia, Burkina Fasso, Costa de Mar-
fil, Ghana, Togo, Benin, Nigeria, Camerún, 
República Centroafricana, Guinea Ecuatorial, 
Gabón, República Popular del Congo, Zai-
re, Sudán, Etiopía, Eritrea, Somalia, Djbouti, 
Kampala, Ruanda, Burundi, Kenia, Tanzania, 
Zambia, Zaire, Angola, Malawi, Mozambique, 
Zimbabwe, Namibia, Botswana, República Mal-
gache, Transkei, lesotho, Swazilandia, Ciskei

Asia

Participan en GEM Faltan

Israel, Jordania, India, Tailandia
China, Japón, Corea del Sur, Japón
Taiwán, Hong Kong

Siria, líbano, Palestina, Irak, Irán, Kuwait, 
Arabia Saudí, Yemen, Omán, Emiratos Árabes 
Unidos, Afganistán, Pakistán, Sri lanka, Nepal, 
Bután, Bangladesh, Birmania, Mongolia, Indo-
nesia, Malasia, Camboya, Vietnam, laos, Filipi-
nas, Corea del Norte

Oceanía

Participan en GEM Faltan

Australia, Nueva Zelanda Nueva Guinea
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la idea original del Proyecto fue de Michael Hay (lBS) y Bill 
Bygrave (Babson College), quienes enseguida fueron asistidos en 
su diseño metodológico por Paul Reynolds, que fue puesto al fren-
te del Proyecto como investigador principal. A los efectos de ana-
lizar en profundidad la relación entre el fenómeno emprendedor 
y el crecimiento económico, se definió el entrepreneurship de la si-
guiente forma: «Cualquier intento de puesta en marcha o creación 
de un nuevo negocio, desde el autoempleo a la expansión o de-
sarrollo de un negocio o empresa ya existente, por un individuo, 
equipo de personas o compañía ya establecida». 

Se trata de una definición amplia que trata de captar cual-
quier iniciativa emprendedora sin distinción de su importancia 
en términos de volumen de negocio, de años de actividad o de di-
mensión en cuanto a plantilla. Estos aspectos se analizan después, 
pero no resultan restrictivos a la hora de considerar el impacto en 
el crecimiento económico, pues de esta forma se incluyen todos 
los esfuerzos emprendedores por minúsculos que puedan ser.

1.3.   Algunos comentarios acerca de la investigación 
sobre la actividad emprendedora en España

Nuestro proyecto se enmarca dentro de las nuevas líneas de inves-
tigación del proceso emprendedor en España, y sigue las mismas 
líneas que la investigación internacional. Antes de la década de los 
noventa, la investigación del proceso emprendedor se desarrolló 
en muy escasa medida y la investigación realizada se desenvolvió 
dentro del área de la economía y se limitaba a análisis descriptivos 
de las características del emprendedor. Por ejemplo, Veciana y 
llonch (1979) en un artículo en la Revista de Economía Industrial, 
describieron el proceso de creación de nuevas empresas industria-
les en el sector metalúrgico de Cataluña y, posteriormente, Vecia-
na (1989) detalló las características específicas del emprendedor 
español en un artículo en Papeles de Economía Española. Estos 
artículos, aunque son una interesante primera aproximación al 
estudio del emprendedor español, son básicamente descriptivos y 
ofrecen un análisis estadístico limitado. la investigación sobre el 
fenómeno de creación de empresa se veía simplemente como re-
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sidual dentro del área de economía y no era reconocida como un 
área de investigación propia, lo que implicaba un retraso de una 
década con respecto a la investigación internacional en el área.

Sin embargo, esa visión comienza a cambiar con el primer 
artículo sobre creación de empresas en España publicado en 
una revista del más alto nivel internacional. lafuente y Salas 
(1989), en Strategic Management Journal, publicaron un artículo 
titulado «Types of entrepreneurship and firms: The case of new 
Spanish firms», en el que discuten las características del proceso 
emprendedor en España. Utilizando una muestra de 360 em-
presas manejadas por gerentes/propietarios, lafuente y Salas 
desarrollan diversas tipologías de emprendedores (craftman, fa-
mily oriented, risk oriented, managerial), detallan las características 
personales, el origen y los tipos de emprendedores y examinan 
los rendimientos de cada uno. los resultados obtenidos indica-
ban que había diferencias significativas con respecto a empren-
dedores y empresas de cada tipo, en especial en variables como 
el número de empleados y su evolución a través del tiempo. 
lafuente y Salas contribuyen a la literatura sobre creación de 
empresas en España en tres puntos: primero, se alejaron del 
análisis tradicional basado en la teoría económica y se centraron 
en la investigación sobre creación de empresas, examinando no 
sólo el entorno económico, sino también las características del 
emprendedor y su entorno. Segundo, en línea con la tendencia 
en la investigación sobre creación de empresas en el resto del 
mundo, partieron de una base teórica fuerte. Y tercero, el análi-
sis de los datos estaba basado en análisis estadísticos rigurosos y 
no sólo en análisis descriptivos sencillos. Como hemos discutido 
con anterioridad en este capítulo, estos tres puntos han sido 
fundamentales para el avance de la investigación sobre creación 
de empresas en España. 

las nuevas investigaciones en el área de creación de em-
presas en España siguen las directrices de lafuente y Salas, de- 
sarrollando trabajos que combinan una base teórica rigurosa con 
análisis estadísticos robustos. En cualquier caso, ha habido otras 
aportaciones en esta línea como, por ejemplo, las de Entrialgo 
(2000a), Fernández (2000b) y Entrialgo y Vázquez (2001), que 
examinaron el fenómeno de la diversidad de conocimientos 
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en los gerentes, la relación entre el proceso emprendedor y la 
creación de empresas, y el efecto del contexto organizacional en 
la creación de empresas en España; o la de Veciana, Aponte y 
Urbano (2005) quienes examinaron la actitud de los estudiantes 
hacia la creación de empresas; o los informes del Proyecto GEM 
(Coduras et al. 2003-2004; De Castro et al. 2002; De la Vega et 
al. 2005) que utilizan una fuerte base teórica y análisis estadís-
ticos rigurosos, con datos tanto del emprendedor como de su 
contexto, para examinar el proceso de creación de empresas en 
España. 

1.4.   Contribución del proyecto a la literatura 
sobre creación de empresas y el fenómeno 
emprendedor

El presente proyecto de investigación intenta conseguir un avan-
ce significativo tanto desde el punto de vista de la investigación 
sobre el fenómeno de creación de empresas, progresando en 
lo que ha logrado el Proyecto GEM y mejorando en la medida 
de lo posible la contribución y métrica de este estudio, como 
también, en el análisis y conocimiento de las características 
del proceso de creación de empresas en España. Una de las 
principales ventajas del Proyecto GEM es que, además de partir 
de una base teórica sólida, recopila información sistemática 
de cerca de 40 países, lo que permite una comparación de las 
características de los procesos de creación de empresas en estos 
países. En particular, la contribución de este estudio se centra 
en cinco puntos: 

a)  El análisis del proceso emprendedor y de creación de em-
presas con una fuerte base teórica. Como hemos comenta-
do anteriormente, uno de los principales problemas de la 
investigación sobre creación de empresas en general y más 
específicamente en España, es la presencia de gran can-
tidad de estudios descriptivos sin una base teórica sólida. 
Nuestro estudio continúa las pautas dictadas por Shane y 
Venkataraman (2000) y Gartner (1985) acerca de la nece-
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sidad de aplicar fundamentos teóricos sólidos a la investi-
gación sobre creación de empresas, que permitan el avan-
ce del conocimiento en esta área. Una base teórica sólida 
también permitirá aunar el análisis de las características del 
emprendedor y del entorno.

b)  Continuando los estudios de Ucbasaran, Westhead y Wright 
(2001), Shaver, Carter et al. (2001) y Reynolds (1992a), nues-
tro proyecto se concentra en el proceso de la creación, na-
cimiento, de empresas y en los emprendedores nacientes. 
El análisis realizado se basa en los puntos de vista teóricos 
y de análisis empírico en el proceso de creación de nuevas 
empresas, y en las variables que impulsan el nacimiento de 
éstas, tanto desde el punto de vista del emprendedor como 
de su entorno. Es decir, pretende entender los primeros 
pasos del proceso emprendedor y las variables que empu-
jan a este proceso. Este elemento, en conjunción con la 
base teórica que explica el proceso, nos permite examinar 
en detalle las variables que afectan el proceso de nacimien-
to de empresas.

c)  Nuestro proyecto examina la relación entre creación de em-
presas y crecimiento económico ya que, como hemos argu-
mentado anteriormente, una de las asignaturas pendientes 
en el proceso emprendedor es el análisis de esta relación. 
Una de las grandes ventajas del estudio GEM es que, al dispo-
ner de fuentes de información tanto del entorno económico 
y social como del proceso de creación de empresas, permi-
te una primera aproximación al análisis de la relación entre 
la creación de empresas y el desarrollo económico. En este 
caso, las fuentes de información proceden tanto de fuentes 
públicas como del propio emprendedor, lo que reduce la 
probabilidad de sesgo porque el origen de la información sea 
de una sola fuente y momento. la información disponible 
abarca varios años, lo que permitirá una mayor solidez y com-
paraciones interanuales y/o de estacionalidad. 

d)  la investigación en este proyecto deja a un lado el análisis des-
criptivo y/o la base anecdótica que ha primado en la investi-
gación sobre el proceso emprendedor, especialmente en Espa-
ña, y añade al análisis una base teórica consistente y un análisis 
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basado en datos con alto nivel de fiabilidad y características 
estadísticas robustas. Estos datos permiten también comparar 
la información sobre creación de empresas en España, con la 
de otros países de la Unión Europea y algunos países de lati-
noamérica, para los cuales existen series históricas del Proyec-
to GEM. Esta comparación, tanto de los procesos de creación 
de empresas como de los emprendedores de diferentes países, 
es fundamental desde el punto de vista de políticas públicas 
que empujen el proceso de creación de empresas, lo cual es 
un objetivo común de todos los participantes. Además, per-
mite determinar las diferencias en las tasas y en los procesos y 
contribuye a la propuesta de políticas públicas que impulsen 
realmente el proceso de creación de nuevas empresas. 

e)  Más aún, esta investigación proporciona una nueva herra-
mienta de medición de la creación de empresas que mejora 
la anteriormente utilizada en el Proyecto GEM: el TEA (To-
tal Entrepreneurial Activity). la medida propuesta incluye una 
aproximación del efecto del entorno sobre la creación de 
nuevas empresas y es más estable en el tiempo. El siguiente 
capítulo describe en detalle el proceso de determinación y 
las características de esta nueva medida, que se consigue a 
partir de la muestra española del GEM y se compara con las 
de otros países con un alto grado de fiabilidad y estabilidad.

f)  Finalmente, nuestro estudio incluye una contribución al aná-
lisis del proceso emprendedor en España. Este estudio, el pri-
mero sobre el proceso de creación de empresas en España con 
una fuerte base teórica y rigor empírico, permite, además, com-
parar las características españolas con las de otros países, de 
modo que se pueden hacer recomendaciones acerca de cómo 
mejorar el proceso y qué variables permitirían esta mejora en 
España en comparación con otros países. Se examina también 
la relación entre la creación de empresas y el crecimiento eco-
nómico, las características y problemas en la financiación de 
nuevas empresas, y la situación de las empresas familiares y de 
las mujeres emprendedoras en España, además de la evolución 
del Proyecto GEM español. En definitiva, este proyecto busca 
ofrecer una visión global y una aproximación profunda a la 
problemática del proceso de creación de empresas en España.
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MEdIr la cantidad e impacto de la creación de nuevas empre
sas y la actividad emprendedora dentro y a través de las distintas 
sociedades ha sido una preocupación importante en la literatura 
de la actividad emprendedora (Acs, Audretsch y Evans 1994; rey
nolds, Hay y Camp 1999; Carree et al. 2002; Verheul et al. 2002; 
Acs y Storey 2004). Muchos estudiosos han defendido la existen
cia de un vínculo entre la actividad emprendedora y el desarrollo 
económico (OECd 1998; Verheul et al. 2002), pero la medición 
de una relación como ésta necesita basarse en una medida apro
piada de la actividad emprendedora.

Los estudiosos se encuentran con dificultades concretas 
cuando se trata de las comparaciones de la actividad empren
dedora en distintos países. Hasta hace poco, la investigación 
emprendedora internacional se ha quedado corta en cuanto a la 
aseguración de la muestra, los instrumentos y las equivalencias 
en la recogida de datos a través de los países (Coviello y Jones 
2004) limitando seriamente la validez de los resultados de la in
vestigación. Una nueva e importante herramienta para comparar 
la actividad emprendedora en diferentes países es el proyecto 
Global Entrepreneurship Monitor (GEM), que pretende calcu
lar la proporción de población adulta que está involucrada en 
la puesta en marcha de un negocio en los distintos países en un 
momento determinado. El GEM representa un intento único, 
tanto de proporcionar medidas homogéneas de la actividad 

2.
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emprendedora entre países, como de averiguar la relación entre 
actividad emprendedora y desarrollo económico.1 Sin embargo, 
a pesar incluso del consenso sobre su importancia, los estudio
sos de la actividad emprendedora no se ponen de acuerdo en 
determinar si la medida empleada en este proyecto es adecuada 
para calcular y comparar la actividad emprendedora en un país 
y entre varios de ellos.

Nuestra contribución se centra en dos aspectos fundamenta
les. En primer lugar, permite medir la probabilidad de compor
tamiento emprendedor. A diferencia de anteriores medidas de 
la actividad emprendedora, donde los individuos se consideran 
emprendedores o no emprendedores, nosotros defendemos 
teóricamente y analizamos empíricamente la noción de niveles 
y probabilidad de comportamiento emprendedor. En lugar de 
clasificar a los individuos como emprendedores o no empren
dedores, adoptamos una visión más dinámica del fenómeno, 
diferenciando a los individuos por su propensión a dedicarse a 
actividades emprendedoras. Así, favorecemos el examen de las 
diferencias a través del tiempo, tanto en el interior de un país 
como entre varios países.

En segundo lugar, al utilizar el enfoque de la teoría de redes 
sociales (social network), introducimos el entorno social empren
dedor como un indicador clave de la probabilidad de actividad 
emprendedora. Sostenemos que el nivel de actividad emprende
dora de un individuo se ve determinado por el contexto social en 
que se desarrolla esta actividad. Este contexto no es uniforme y 
su efecto varía debido a factores como las redes sociales, la edu
cación, el género, etc. Como consecuencia, la red social personal 
de un emprendedor se trata aquí como una variable aleatoria que 
cambia de individuo a individuo.

Lo esencial del modelo teórico que proponemos es el uso de 
dos variables latentes continuas: la primera refleja la propensión 
emprendedora de un individuo, es decir, su probabilidad de 
tomar parte en la creación de una nueva empresa. La segunda 

1 Para más detalles sobre el Proyecto GEM véase Acs et al. (2005); Coduras et 
al. (2005); reynolds et al. (2004); y Sternberg y Litzenberger (2004). Información 
detallada también disponible en la página web del consorcio de investigación: http://
www.gemconsortium.org.
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dimensión refleja el entorno social del individuo y capta los ele
mentos del entorno próximo que pueden afectar la propensión 
emprendedora de una persona. Sostenemos que esta medida de
bería construirse dentro del análisis de la actividad emprendedora 
y debería ayudar a proporcionar un fuerte indicador del impacto 
a largo plazo de la actividad emprendedora.

El propósito de este artículo es proponer un nuevo enfoque 
para medir la actividad emprendedora, complementario a los 
enfoques empleados recientemente en comparaciones entre 
países. Nuestras hipótesis serán comprobadas utilizando los datos 
disponibles del Proyecto GEM para comparar los niveles de acti
vidad emprendedora a través de los países. Si bien reconocemos 
la contribución de estudios anteriores2 que —como el Proyecto 
GEM— han medido la actividad emprendedora como un medio 
para conseguir elementos que permitan comprender las dinámi
cas de la actividad emprendedora, intentamos proporcionar un 
nuevo modelo de actividad emprendedora que, junto con las me
didas existentes, nos ayudará a lograr una visión más consistente 
y exhaustiva de la variación del fenómeno emprendedor en un 
país y entre varios países.

2.1.   La medición de la actividad emprendedora

Mientras que la mayoría de los estudiosos coinciden en la ne
cesidad de medir la creación de nuevas empresas y la actividad 
emprendedora y su impacto en la riqueza de las sociedades, no 
hay consenso en cómo hacerlo ni en lo adecuado de las medidas 
previas y actuales (davidsson 2004; dennis 1997, 1999; Gartner 
y Shane 1995; Verheul et al. 2002; Williams 1993). Hay algunas 
razones para esta falta de acuerdo. En primer lugar, la literatura 
existente sobre actividad emprendedora ha propuesto una amplia 
colección de definiciones diferentes para este fenómeno (Hébert 
y Link 1989; Gartner 1990; Praag 1999; Shane y Venkataraman 
2000). La actividad emprendedora es además un concepto multi

2 Véase, por ejemplo, el proyecto PSEd (http://projects.isr.umich.edu/PSEd/
index.cfm).
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dimensional que, según el aspecto en el que se centre la investiga
ción y la perspectiva teórica tomada, puede referirse a realidades 
sociales muy distintas (Verheul et al. 2002; davidsson 2004). de 
hecho, existen dos perspectivas diferenciadas en la literatura 
sobre la actividad emprendedora (Bruyat y Julien 2000; davidsson 
2004). La primera, siguiendo el trabajo fundador de dos teóricos 
franceses, Turgot y Say, considera la actividad emprendedora 
como cualquier cosa relacionada con negocios poseídos indepen
dientemente y sus propietariosgerentes. La segunda sigue el enfo
que de Cantillon y Schumpeter3 y estudia a los emprendedores a 
través de su rol fundamental en la economía como innovadores.

Esta diversidad de definiciones tiene, a su vez, implicaciones im
portantes para la medición de los niveles de actividad emprendedora 
(reynolds 1992a). Por ejemplo, este nivel puede variar dependiendo 
de la perspectiva adoptada por los investigadores para determinar 
quién es un emprendedor, en particular si la creación de una em 
presa para el autoempleo se incluye en la medida de la actividad 
emprendedora, o si sólo se incluyen las firmas que comenzaron con 
la perspectiva de crear valor. Además, muchas firmas iniciadas con el 
propósito de crear autoempleo no serían incluidas en la medida de 
la actividad emprendedora si el criterio para la inclusión es la crea
ción de valor de la firma y las expectativas de futuro crecimiento.

En segundo lugar, la medición de la actividad emprendedora 
en un país depende del nivel de análisis elegido por el investi
gador. En su revisión de estudios longitudinales sobre actividad 
emprendedora, Gartner y Shane (1995) identificaron dos tipos 
de investigación: la investigación centrada en el nivel de actividad 
individual (por ejemplo, el autoempleo) para medir el fenómeno 
emprendedor y la que tenía que ver sobre todo con la activi
dad emprendedora en el ámbito de actividad empresarial (por 
ejemplo, la creación de una organización). Sin embargo, ambos 
enfoques presentan deficiencias inherentes; las mediciones cen
tradas en los individuos no sólo ignoran a las empresas sino que 
también subestiman algunos tipos específicos de emprendedores 
(por ejemplo, los autoempleados que contratan otros emplea

3 Para más información sobre J. Turgot, J. B. Say, r. Cantillon y J. Schumpeter, v. 
Herbert & Link (1982).
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dos). Esto contrasta con la medición de creación de empresas, 
que a menudo no es capaz de captar los negocios iniciados como 
proprietorships o partnerships. 

Un tercer asunto planteado por los investigadores tiene que 
ver con los enfoques metodológicos utilizados para medir la acti
vidad emprendedora. Los estudiosos han expresado preocupacio
nes respecto a la infravaloración de las entradas y salidas del mer
cado de nuevas empresas y el efecto que tiene esta infravaloración 
en la medición del impacto de la actividad emprendedora (Bates 
2005; Birley 1984; davidsson 2004; dennis 1997, 1999; Williams 
1993). Además, muchas de las bases de datos utilizadas por los 
estudiosos de la actividad emprendedora han sido diseñadas con 
fines distintos al estudio de la misma, lo que hace de ellas una 
herramienta menos adecuada para calibrar el fenómeno de la 
actividad emprendedora desde un punto de vista académico.

Aplicadas a comparaciones entre países, las cuestiones de medi
ción relacionadas con la actividad emprendedora se hacen aún más 
problemáticas y el investigador tiene que hacer frente a elementos 
adicionales a tener en cuenta. Por un lado, la ausencia de un 
acuerdo universal sobre los indicadores apropiados hace particu
larmente difícil proporcionar comparaciones significativas y fiables 
del nivel de actividad emprendedora entre países (OECd 1998). 
Verheul et al. (2002, 7) afirman que los niveles nacionales de crea
ción empresarial pueden, efectivamente, estar determinados por 
un amplio espectro de factores, cuya importancia varía según «el 
enfoque disciplinario, el nivel de análisis, la discriminación entre 
factores de oferta y demanda y una distinción entre la influencia en 
la tasa actual y de equilibrio de la actividad emprendedora».

Por otro lado, los niveles de actividad emprendedora en 
un país pueden estar afectados por asuntos contextuales como 
la existencia de un entorno solidario u hostil para la creación 
de empresas. Además, el país puede estar experimentando un 
contexto económico único o especial en el momento en que la 
actividad emprendedora está siendo medida. Este argumento es 
consecuente con la reivindicación de Gartner y Shane (1995) de 
que las medidas de las tasas de actividad emprendedora necesitan 
reflejar tanto una estructura a largo plazo como algún tipo de 
medida del efecto del entorno.
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2.2.   Medición de la actividad emprendedora  
en el Proyecto GEM

El Proyecto GEM constituye una herramienta de investigación muy 
importante, que puede permitir a los investigadores en creación 
de empresas resolver problemas relacionados con la medición de 
la actividad emprendedora en distintos países. Sin embargo, la 
instrumentación de las medidas empleadas en este proyecto no es 
ideal y, como cualquier otra medida, puede ser mejorada. Además, 
el GEM proporciona una base de datos muy rica que no ha sido 
explotada por completo y creemos que nuestro estudio puede 
ayudar a presentar estos datos de manera más respetuosa con las 
complejas realidades de la actividad emprendedora.

Uno de los resultados más conocidos del Proyecto GEM es una 
estimación de la actividad emprendedora de un país, el índice de 
actividad emprendedora total (TEA). El Proyecto GEM está dise
ñado para superar algunos problemas aparecidos en investigacio
nes anteriores sobre la medida de la actividad emprendedora. Si 
atendemos a las sugerencias de Gartner y Shane (1995), es una 
medida anual diseñada para captar la actividad emprendedora y 
sus efectos a través del tiempo. Intentando cumplir el reto de ob
tener una muestra representativa de los procesos de creación de 
empresas independientes en marcha y, por tanto, respondiendo 
a las preocupaciones de dennis (1997), Williams (1993) y Birley 
(1984), el Proyecto GEM también está basado en una muestra 
aleatoria muy amplia de individuos adultos, a los que se les pre
sentan tres preguntas exploratorias centrales para identificar si 
están en el proceso de crear una nueva empresa:

q1:  si el individuo está actualmente involucrado en una nueva 
empresa (indicación de ser un emprendedor emergente)

q2:  si su trabajo actual incluye una nueva empresa (intrapre-
neur 4 emergente o emprendedor corporativo)

q3:  si el individuo es el propietario/ gerente de un nuevo ne
gocio (propietariogerente).

4 Siguiendo la nomenclatura vigente, en el resto de este artículo nos referiremos 
al intrapreneur como el emprendedor dentro de la empresa existente.
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Los individuos que se identifican a sí mismos como emprende
dores emergentes, intrapreneurs emergentes, o propietariosgeren
tes de nuevas empresas, son dirigidos a una entrevista más larga 
donde se les preguntan cuestiones específicas sobre ellos mismos 
y sus empresas. El índice TEA resultante presenta, por tanto, la 
ventaja de tratar el asunto de los niveles de análisis planteado por 
Gartner y Shane (1995), ya que permite captar tanto el autoem
pleo individual como la creación de nuevas empresas. 

A pesar de su utilidad, el Proyecto GEM todavía se esfuerza en 
alcanzar el reconocimiento académico con respecto a su índice TEA 
como herramienta fiable para medir la actividad emprendedora en 
distintos países (Hindle 2005). Creemos que una posible manera de 
disminuir la reticencia de los investigadores a sacar el máximo parti
do a los datos del GEM es mejorando la medición de los niveles de 
actividad emprendedora para cada país.5 Por tanto, una contribución 
significativa de este artículo es un reexamen de la manera de medir 
la actividad emprendedora utilizando los datos GEM existentes.

2.3.   Fundamentos teóricos

En este estudio proponemos un enfoque basado en un modelo al
ternativo para medir y comparar la actividad emprendedora en un 
país y a través de varios países, un enfoque que introduce dos modi
ficaciones importantes respecto a las propuestas tradicionales utili
zadas para medir el nivel de actividad emprendedora en un país.

En primer lugar, y en lugar de ver la actividad emprendedora 
como una variable dicotómica, si los individuos son o no son 
emprendedores, introducimos la noción de una probabilidad de 
comportamiento emprendedor. Así, nuestro modelo mide esta 
probabilidad y crea un índice que es una variable continua que 
permite a los individuos variar en su propensión a asumir activi
dades emprendedoras.

5  Si bien reconocemos que el Proyecto GEM se beneficiaría de un repaso sustancial 
del cuestionario utilizado actualmente, los cambios en éste afectan a la capacidad de 
realizar análisis continuos y longitudinales. Por tanto, las mejoras propuestas en este 
artículo se relacionan con el enfoque elegido para medir la actividad emprendedora, 
no con el cuestionario en sí mismo.
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En segundo lugar, a partir de la teoría de redes sociales, 
basamos nuestro modelo en la asunción de que la actividad 
emprendedora está afectada por el contexto social en el que 
se desarrolla, de tal manera que una medida de la red perso
nal del emprendedor, en combinación con una medida de su 
propensión a tomar parte en una actividad emprendedora, 
proporcionan una medida más rica del impacto y la fuerza del 
comportamiento emprendedor en países específicos. En tanto 
que la medida de la actividad emprendedora directa es impor
tante, creemos que es incompleta sin un examen del entorno 
social emprendedor y su impacto en la probabilidad de crear 
nuevas empresas.

2.4.   Midiendo la propensión emprendedora 
de un país

Siguiendo la visión de Gartner (1988) de que «¿quién es em
prendedor?» es la pregunta equivocada, nosotros defendemos 
que «¿cuántos emprendedores hay en un país?» o «¿qué país 
tiene la mayor tasa de emprendedores?», es una pregunta incom
pleta (Hindle 2005) y debería ser reemplazada por un cálculo de 
la propensión relativa de un país a la actividad emprendedora. 
Asumiendo que los emprendedores «no son una población bien 
definida sino un objetivo impreciso y móvil» (davidsson 2004, 
70), creemos que los investigadores deberían ser cautelosos cuan
do comparan el nivel de actividad emprendedora naciente de 
los países y deberían matizar el índice TEA con una medida que 
capte el potencial emprendedor actual y futuro de un país.

El índice nacional TEA se calcula como la proporción de en
trevistados clasificados como emprendedores nacientes en una 
muestra nacional representativa. Cada individuo de la muestra 
es clasificado como emprendedor o no emprendedor según sus 
respuestas a las cuestiones que van de q1 a q3 en la encuesta GEM. 
defendemos que el uso de estas clasificaciones pasa por alto una 
dimensión esencial del fenómeno emprendedor, que consiste en 
que los individuos pueden mostrar una propensión o nivel varia
ble de actividad emprendedora. 
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El concepto de grados de actividad emprendedora (degrees of 
entrepreneurship) fue introducido por primera vez por Cooper y 
dunkelberg (1986) para ilustrar cómo las diferentes maneras de 
convertirse en propietario de un negocio demostraban distintos ni
veles de intensidad emprendedora. Algunos estudiosos asumieron 
esta noción para estudiar el nivel individual (Tay 1998) y las varia
ciones en el nivel organizacional (Schafer 1990) en la tendencia 
emprendedora.6 Más recientemente, davidsson (2004, 29) actuali
zó esta idea y subrayó la importancia de estudiar «por qué, cuándo 
y cómo los individuos, organizaciones, regiones, sectores, culturas, 
naciones (u otras unidades de análisis) difieren en su propensión 
a descubrir y explorar nuevas ideas». Siguiendo este razonamiento, 
presentamos una mejora del índice TEA basada en la proposición 
de que el comportamiento emprendedor debería medirse como 
un continuo. En concreto, afirmamos que, en lugar de tratar la ac
tividad emprendedora como una variable dicotómica, parece más 
legítimo considerar que algunos agentes económicos muestran 
una mayor propensión emprendedora 7 que otros.

H1a
:  la propensión de los individuos a la actividad emprendedora 

es una variable latente continua con múltiples indicadores 
posibles.

H1b
:  ejemplos específicos de actividad emprendedora (como 

estar involucrado en la creación de una nueva empresa) 

6 Es importante apuntar que la noción de propensión a la actividad emprendedora 
utilizada en este artículo es diferente de un concepto similar empleado por algunos 
estudiosos que adoptan un enfoque de rasgos para definir a los emprendedores y las 
particularidades de una persona para convertirse en emprendedora. Este es el caso, por 
ejemplo, de la construcción «orientación de actitud a la actividad emprendedora», que 
se posiciona en el campo de la sociología (robinson et al. 1991), utilizada para medir 
la actitud emprendedora a través de tres dimensiones. Comportamiento, creencia y 
emoción. Sin embargo, es interesante anotar que Kollmann et al. (2005) consideran 
que estos tres factores están conectados a la actitud del individuo hacia un estímulo 
particular del entorno. Nuestro estudio establece el mismo tipo de conexión.

7 Aunque admitimos que la idea de una propensión emprendedora no debería es
tar limitada a las diferencias cuantitativas, nos concentraremos en este artículo en esta 
dimensión, ya que el GEM explora la dimensión cualitativa de forma bastante efectiva. 
El proyecto utiliza la distinción entre actividad emprendedora por necesidad y por 
oportunidad para ilustrar cómo los países pueden tener tasas similares de creación de 
empresas, que representan niveles muy diferentes de oportunidad emprendedora real 
y rentable (v. davidsson 2004; reynolds et al. 2004; Acs et al. 2005).
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están relacionados con la propensión de los individuos 
a la actividad emprendedora a través de una relación de 
umbral.

2.4.1.   El papel de la red social del emprendedor
La investigación en sociología sugiere que las posiciones en 

una estructura social influyen en las actitudes, comportamientos 
y resultados de los actores que ocupan esas posiciones (Grano
vetter 1985). Esta influencia social representa actualmente una 
línea de investigación emergente en el campo de la actividad 
emprendedora (dodd 1997; Stuart y Sorenson 2004) que es 
resultado del desarrollo de dos corrientes importantes: redes 
organizativas y red personal del emprendedor.8 Nuestro estudio 
recurre a esta segunda construcción teórica y estudia su impacto 
en la frecuencia de creación de nuevas empresas.

Teniendo presente que los investigadores han adoptado dis
tintas definiciones de lo que es una red personal, cada una en un 
ámbito diferente, adoptamos la definición de Gilmore y Carson 
(1999, 31): «Un grupo de personas que pueden conocerse o no 
las unas a las otras y que, de alguna manera, contribuyen a la acti
vidad emprendedora, ya sea de forma pasiva, reactiva o proactiva, 
lo hayan elegido específicamente o no».

El principio más importante en los estudios sobre actividad 
emprendedora basada en redes personales es que las personas 
involucradas en redes proemprendedoras tienen más posibilida
des de tomar parte en una de estas actividades. Este argumento 
proviene de la investigación pionera de Aldrich y Zimmer (1986), 
en la que se subraya la necesidad de examinar los procesos de 
actividad emprendedora en el contexto de su entorno. Además, 
si pensamos en ideas, conocimiento y capital como los principales 
componentes que los emprendedores deben reunir en la crea
ción de una nueva empresa, las relaciones sociales proporcionan 
las conexiones necesarias para unir estos ingredientes. Las rela
ciones sociales dan forma a los flujos de información que permi

8 V. O’donnell et al. (2001) para un repaso de la literatura sobre las distintas 
perspectivas y corrientes de investigación que comprenden el análisis de redes en la 
actividad emprendedora.
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ten identificar oportunidades prometedoras y crean los vínculos 
a través de los cuales fluye el capital, ayudando a los emprende
dores a superar los obstáculos para la movilización de recursos.

Aunque ha habido pocos intentos de relacionar empírica
mente microestructuras sociales con la incidencia de la actividad 
emprendedora, los sociólogos han insistido en repetidas ocasio
nes en que los vínculos personales tienen un impacto directo en 
la decisión de un individuo de fundar una nueva empresa. Por 
ejemplo, Stuart y Sorenson (2004, 223) presentan los resultados 
de una investigación anterior en la que demuestran que «la pro
pensión de los académicos a dedicarse a la actividad emprende
dora […] dependía en gran medida de hasta qué punto sus redes 
y entorno de trabajo incluían científicos proemprendedores. 
[…] En cualquier situación en la que la actividad emprendedora 
viole las normas, cabe esperar que los procesos basados en la 
influencia de las redes sociales estarán detrás de la creación de 
nuevas empresas». Esto refuerza el argumento de Aldrich y Zim
mer (1986) de que los enfoques tradicionales en la investigación 
acerca de la actividad emprendedora internacional han ignorado 
el carácter relacional del proceso emprendedor, enfatizando en 
exceso modelos deterministas basados en la cultura nacional.

El concepto de una red social personal es particularmente 
útil para estudiar la propensión a la actividad emprendedora 
por países como una suma de las probabilidades individuales 
de que cada uno lleve a cabo una actividad emprendedora. En 
línea con el argumento de O’donnell et al. (2001), creemos que 
este enfoque proporciona algunas ventajas respecto a otros para 
explicar la creación de nuevas empresas. Estas ventajas incluyen: 
a) la integración del entorno, b) su perspectiva dinámica, y c) su 
capacidad para explicar por qué algunos individuos ponen en 
marcha empresas mientras que otros no lo hacen (Aldrich y Zim
mer 1986; Johannisson 1987). A partir de los datos GEM, nuestro 
estudio presenta tres tipos de variables que reflejan hasta qué 
punto un individuo se encuentra involucrado en una red social 
emprendedora: 

Conocer a un emprendedor es una de las vías más obvias para familiari 
zarse y tener inclinación hacia una carrera emprendedora. Como 
hemos comentado anteriormente, los emprendedores necesitan 
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establecer conexiones para identificar oportunidades y recabar los 
recursos necesarios para comenzar las operaciones. En algún punto, 
antes o durante este proceso, los emprendedores pueden estar 
influidos por agentes de socialización que les motivan y ayudan a 
poner en marcha sus nuevas empresas.

La actividad de los Business Angel no es sólo una manifestación 
directa de los esfuerzos emprendedores; es también una muestra 
de la posición privilegiada de una persona en una red emprende
dora. Como afirman Stuart y Sorenson (2004, 213):

 Una razón por la que las redes sociales conforman el proce
so emprendedor de una manera tan determinante, es porque 
proporcionan los conductos por los que fluye la información 
privada. dado que los individuos ocupan posiciones heterogé
neas en las redes, su acceso a la información varía y, dado que 
el reconocimiento de oportunidades emprendedoras depen
de del acceso a información privada, las diferencias de posi
ción en la red pueden explicar en buena medida la variación 
interindividual en el acceso al conocimiento necesario para 
distinguir oportunidades atractivas para nuevos negocios. 

En este sentido, cuando los individuos contribuyen a la activi
dad emprendedora como inversores, pasan a formar parte de la 
red involucrada en el proceso de creación de la empresa. Su in
tegración en este particular proceso circular les proporciona una 
información continua que puede estimular incluso más su interés 
y conocimiento sobre el proceso emprendedor.

La percepción de buenas oportunidades en la propia región.9 La 
geografía de la actividad emprendedora, que ha dado lugar a 

9 debería subrayarse aquí que la recepción de oportunidades se utiliza también 
en algunos modelos como medida de la propensión de un individuo a la actividad 
emprendedora. Por ejemplo, Parnell, Crandall y Menefee (1995) incluyeron «las 
creencias personales sobre oportunidades emprendedoras en la economía (i. e., 
retribuciones financieras, empleo, etc.)» como uno de los factores de percepción que 
miden la propensión emprendedora, es decir, la inclinación de cada uno a elegir una 
carrera emprendedora. Sin embargo, estos modelos se centran en las percepciones 
del individuo para explicar el comportamiento, mientras que nuestro enfoque 
pone el énfasis en la inclusión de la condición del entorno exterior, en particular 
el que está inmediatamente relacionado con el individuo, como desencadenante del 
comportamiento emprendedor.
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la popular tesis del distrito industrial, es considerada por algunos 
como el resultado de la influencia de la estructura de las redes 
sociales sobre la identificación de oportunidades y la movilización 
de recursos. Esta perspectiva puede tipificarse por la idea de que 
«como los emprendedores utilizan los contactos de sus redes socia
les para fundar empresas, como las redes de contactos de los indi
viduos se concentran en la región donde trabajan y viven, y como 
las firmas ya establecidas producen muchos de los recursos que 
se emplean en la creación de otras nuevas (conocimiento tácito y 
mano de obra cualificada), las nuevas empresas de una industria 
tienden a surgir en el mismo lugar en el que ya hay otras» (Stuart 
y Sorenson 2004, 221). Nuestra investigación utiliza esta misma 
idea y la conecta con el argumento anteriormente mencionado 
de que las posibilidades de que una persona tome parte en una 
actividad emprendedora dependen de su posición privilegiada en 
una red emprendedora. Además, hay argumentos razonables para 
asumir que la identificación de una buena oportunidad en una 
región refleja, hasta cierto punto, las oportunidades y limitaciones 
que surgen de las relaciones que insertan a un individuo en un 
círculo social. Cuantos más individuos estén inscritos en círculos 
sociales favorables a la actividad emprendedora, más oportunida
des verán.

2.4.2.   La relación entre propensión emprendedora  
y redes sociales

Los resultados y argumentos de anteriores investigaciones indican 
que la investigación que se centra únicamente en medir las entradas 
de firmas infravalora el alcance de la actividad emprendedora y su 
impacto en la sociedad. Según Krueger y Brazeal (1994, 92): «Pocas 
investigaciones han conceptualizado o medido el potencial empren
dedor, aunque el interés en la preaparición de actividad emprende
dora ha crecido recientemente […], sin embargo, las medidas del po
tencial emprendedor parecen quedar reducidas a varios perfiles ad 
hoc de la personalidad y las características, con una validez predictiva 
mínima […]». reconociendo que la actividad emprendedora no 
se desarrolla en el vacío, los autores discutían la importancia de 
desarrollar un «potencial emprendedor» para que los emprende
dores potenciales puedan encontrar condiciones adecuadas para 
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el desarrollo de sus ideas. Implícita en la noción de «potencial 
emprendedor» se encuentra la siguiente idea (Krueger y Brazeal 
1994, 92): 

 El grupo, organización o comunidad posee cierto potencial 
para la actividad emprendedora. El entorno no necesita ser ya 
rico en emprendedores, sino tener un potencial para incre
mentar la actividad emprendedora […]. Independientemente 
del nivel existente de actividad emprendedora, este caldo de 
cultivo crea unos fértiles cimientos para los emprendedores 
potenciales donde y cuándo ellos perciben una oportunidad 
personalmente viable. Así, el potencial emprendedor requiere em-
prendedores potenciales.

(Krueger y Brazeal, 1994: p. 92)

Algunos enfoques tradicionales han propuesto la existencia de 
distintas «propensiones a la actividad emprendedora» de acuerdo 
con la cultura o país de origen. Aunque está ampliamente recono
cido que las normas sociales y culturales tienen un efecto indirec
to en la elección de la carrera emprendedora (Hoftstede, 1980; 
davidson, 1995; Verheul et al., 2002; Wennekers et al. 2001), algu
nos investigadores consideran que estos modelos socioculturales 
de actividad emprendedora son demasiado deterministas. Aldrich 
y Zimmer (1986, 78) aseguran:

 El mayor problema con este enfoque es que los grupos 
que, presuntamente, son propensos a desarrollar una acti
vidad emprendedora sólo manifiestan esta predisposición 
bajo condiciones limitadas y específicamente nacionales e 
históricas. Los resultados de la investigación sugieren que 
deberíamos atribuir el florecimiento de la predisposición en 
el seno de un grupo a condiciones situacionales, en lugar de 
deterministas.

En este estudio partimos de la literatura anterior y defende
mos la existencia de una influencia del entorno que afecta la pro
pensión de un individuo a la actividad emprendedora. Pero, en 
lugar de recurrir a modelos deterministas, prestamos atención a 
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las condiciones situacionales bajo las que los emprendedores 
crean una nueva empresa. Específicamente, sostenemos que 
el entorno social emprendedor afecta al nivel de actividad em
prendedora y que la suma de un modelo de redes sociales a 
la actividad emprendedora proporciona una sólida descripción 
del proceso emprendedor. Así,

H2:  La actividad emprendedora se verá positivamente influida 
por el entorno social emprendedor.

2.5.   Aplicación al caso español

Para este estudio utilizamos una muestra de 7.000 españoles en
trevistados en la encuesta GEM 2003. La muestra fue obtenida a 
través de una empresa especializada en encuestas telefónicas. 

Mientras que el índice TEA está construido alrededor de me
didas directas de las actividades emprendedoras de los individuos 
(creación independiente de una empresa, trabajo actual que 
implique poner en marcha nuevas empresas, actual propietario/ 
gerente de un negocio), no incluye otros indicadores directos o 
indirectos de actividad que también tiene un impacto real sobre 
la actividad emprendedora de los individuos. No obstante, las 
bases de datos del GEM sí proporcionan algunos tipos de indica
dores ambientales: medidas a nivel macro del entorno nacional 
para la actividad emprendedora, valoraciones de los expertos 
sobre el entorno emprendedor del país y valoración de los indivi
duos adultos del entorno próximo percibido.

Este tercer conjunto de variables es de especial interés para 
esta investigación, ya que ofrece la posibilidad de usar las res
puestas de una muestra de emprendedores y noemprendedores, 
dos grupos que muestran diferencias significativas en sus per
cepciones del entorno emprendedor. Además, consecuente con 
denis (1997) y Aldrich et al. (1989), dentro del análisis del en 
torno nos concentramos en el examen de la familiaridad del 
entorno y los procesos intrapoblación, ya que estas variables 
se relacionan con el entorno emprendedor próximo a los indi
viduos, esto es, los elementos del entorno que están cerca de 
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una persona, y que pueden fomentar su propensión a fundar 
un negocio. Este entorno próximo es, en nuestra opinión, más 
propenso a influir en el comportamiento de los individuos.

Nuestro modelo está basado en el supuesto de que la actividad 
emprendedora de los individuos y el entorno próximo son varia
bles continuas latentes que están relacionadas con las preguntas de 
la encuesta, observadas a través de una relación de umbral (thres-
hold relationship). Proporcionamos una valoración de la bondad 
del ajuste del modelo que proponemos, así como combinaciones 
lineales de los indicadores del GEM que pueden ser usados como 
proxies válidos de las variables latentes en nuestro modelo.

de acuerdo con la especificación del TEA del GEM, utilizamos 
tres indicadores de la actividad emprendedora directa (q1, q2 y q3) 
e incluimos tres preguntas de la encuesta GEM como indicadores 
del entorno social emprendedor. Éstas son las preguntas:

q4:  actividad de business angels,
q5:  conocer a un emprendedor,
q6:  buenas oportunidades para crear una empresa en tu área 

en los próximos 6 meses.

Un supuesto importante de esta investigación es que las varia
bles q1-q3 y q4-q6 son proxies para dos variables latentes (continuas), 
la actividad emprendedora y el entorno social emprendedor, 
respectivamente. El cuadro 2.1 proporciona las frecuencias para 
las variables GEM empleadas en este estudio. Cinco individuos 
rechazaron responder a una o más de estas variables y fueron eli
minados de futuros análisis. Así, el tamaño efectivo de la muestra 
es de 6.995 observaciones.

Nuestra hipótesis es que detrás de las respuestas de un indi
viduo a las preguntas de la encuesta subyace un modelo de dos 
factores, tal y como se representa en el esquema 2.1. La primera 
variable latente (factor) corresponde a la propensión del indi
viduo a tomar parte en actividades emprendedoras. Este factor 
tiene cuatro indicadores (de q1 a q4).10 La segunda variable latente 

10 Es interesante subrayar que, desde nuestro punto de vista, ser un business angel 
es también un indicador de actividad emprendedora, aunque no se tiene en cuenta 
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corresponde al entorno emprendedor de los individuos con tres 
indicadores (q 4, q 5, q 6). También proponemos como hipótesis 
que la propensión a desarrollar actividades emprendedoras de los 
individuos está determinada por su entorno social emprendedor, 
único para cada individuo (es decir, que cambia de individuo a 
individuo).

de acuerdo con esta perspectiva, presentamos un modelo 
de propensión emprendedora y entorno social emprendedor y 
defendemos la existencia de una relación entre estas dos dimen
siones, cada una de ellas medida mediante un cierto número de 
indicadores. El esquema 2.1 presenta nuestro modelo.

en el índice TEA. Incluimos las inversiones de business angels en nuestra medida EA y 
creemos que el GEM debería reconsiderar y recalibrar la medida TEA, incluso si esto 
implica reanalizar los datos de años anteriores para que las comparaciones de año en 
año sean adecuadas y válidas.

cuadro 2.1:   Frecuencias de variables seleccionadas

Pregunta Variable No No sabe Sí Total

q1

¿Puesta en marcha independiente de 
una nueva empresa?

6.708 0 297 7.005

q2

¿Trabajo actual implica la puesta en 
marcha de una nueva empresa?

6.877 4 114 6.995

q3

¿Propietario/gerente de un nego
cio?

6.333 1 661 6.995

q4

¿Business angel en los últimos tres 
años? 

6.766 0 229 6.995

q5

¿Conoce emprendedor en los últi
mos dos años?

4.769 144 2.082 6.995

q6

¿Oportunidades de crear una nueva 
empresa en los próximos seis meses?

3.097 1.580 2.318 6.995
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dado que los errores aleatorios del modelo y las variables 
latentes están probablemente inducidos por un amplio conjunto 
de causas, asumimos que los errores aleatorios y las variables la
tentes están distribuidos normalmente. Ahora bien, para vincular 
este modelo teórico a las respuestas individuales observadas, asu
mimos una relación de umbral de manera que para cada variable 
observada:

donde los τ son umbrales que cambian de variable a variable, y  
q * son las puntuaciones de la propensión que subyace debajo de 
cada respuesta categórica observada.

debe notarse que asumimos que la respuesta no sé proporcio
na información sobre la propensión emprendedora y el entorno 
social del individuo.11 Además, la incorporación de respuestas no 
sé al modelo lleva a una reducción sustancial de los casos inutili
zables. Si hubiésemos tratado las respuestas no sé como datos per
didos, el tamaño de la muestra efectiva hubiera sido 5.313 (una 
pérdida del 24% de los datos).

Ajustamos este modelo de ecuaciones estructurales utili
zando Mplus (Muthén y Muthén 2001). El modelo se ajusta 
bien, dado el tamaño de la muestra empleada: χ2 = 15,1 con 
7 grados de libertad (p = 0,03), rMSEA = 0,01. El cuadro 2.2 
proporciona las estimaciones para los parámetros b del modelo 
(pendientes probit) junto con sus errores estándar. Además, el 

11 Nuestro modelo está basado en el supuesto de que las respuestas no sé no 
se deben al azar. davidsson (2004) expresó preocupaciones acerca de que el GEM 
dependiera de «la interpretación subjetiva del entrevistado de qué debería ser 
contado y qué no, como estar intentando empezar un negocio». También afirmó que 
el problema podría variar según las diferencias culturales, mencionando el ejemplo 
de Alemania e Irlanda, donde una proporción considerable de respuestas no y no 
sé podrían ocurrir cuando el entrevistado habría querido decir sí. Siguiendo la idea 
de grados de actividad emprendedora mencionados anteriormente, asumimos que la 
pauta observada por los datos que faltan es la siguiente: cuando el entrevistado responde 
no sé, está eligiendo en realidad una respuesta intermedia entre el sí y el no. 

i1

 q
i
 = { No           si q* < τ

i,1

 No sabe si τ
i,1 ≤ q * ≤ τ

i,2
 (2.1)

 Sí si q * > τ
i,2

i

i

i
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cuadro 2.3 proporciona el R 2 para cada una de las seis variables 
utilizadas.

Como puede verse en estos cuadros, la variable que el mo
delo predice peor es si habrá buenas oportunidades de crear 
negocios en los próximos seis meses (R 2 = 6%). Por otro lado, 
la variable que mejor predice el modelo es si el trabajo actual 
implica la creación de un negocio (R 2 = 90%). Esta última es 
el mejor indicador de la propensión de un individuo a tomar 
parte en actividades emprendedoras (v. cuadro 2.2). Por otro 
lado, el mejor indicador del entorno empresarial de los indivi
duos es si han conocido a un emprendedor en los últimos dos 
años. Finalmente, como proponíamos en nuestra hipótesis, ser 
un business angel es un proxy débil (aunque significativo) de la 
propensión de los individuos a tomar parte en una actividad 
emprendedora.

cuadro 2.3:   Proporción de varianza explicada para cada uno de los indicadores  

del modelo

Variable Pregunta R 2

q1 ¿Puesta en marcha independiente de una nueva empresa? 0,32

q2 ¿Trabajo actual implica la puesta en marcha de una nueva 
empresa?

0,90

q3 ¿Propietario/ gerente de un negocio? 0,25

q4 ¿Business angel en los últimos tres años? 0,18

q5 ¿Conoce emprendedor en los últimos dos años? 0,42

q6 ¿Oportunidades de crear una nueva empresa en los próximos 6 
meses?

0,06

cuadro 2.2:   Parámetros estimados y errores estándar para los parámetros pendientes

Parámetro b
1

b
2

b
3

b
4

b
5

b
6

b
7

b
8

Estimación 0,51 0,86 0,45 0,65 0,24 0,30 0,18 0,47

Error estándar 0,04 0,06 0,04 0,08 0,03 0,08 0,07 0,09

Nota: N = 6,995
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de particular interés es el efecto de la propensión de los 
individuos a tomar parte en actividades emprendedoras en su 
entorno social emprendedor. Este efecto es significativo y fuerte, 
R 2 = 18%.

En conclusión, hemos verificado que nuestro modelo para la 
actividad emprendedora del GEM es apoyado por los datos. Este 
modelo asume dos variables latentes continuas, en oposición a la 
categorización binaria actual del TEA, que clasifica a los encuesta
dos como emprendedores o no emprendedores. Además, permite 
que los investigadores hagan poderosas inferencias estadísticas 
sobre el fenómeno emprendedor. En nuestro modelo, las principa
les cantidades de interés son las medias de las variables latentes que 
tienen que ver con la propensión de un individuo a tomar parte 
en actividades emprendedoras y con su entorno emprendedor. Lo 
interesante es investigar cómo estas medias cambian a lo largo del 
tiempo en un país y comparar resultados entre diferentes países. 
También posibilita la comparación de umbrales y pendientes (slo-
pes) de las variables latentes a través del tiempo en un mismo país y 
comparaciones entre diferentes países. Finalmente, la metodología 
propuesta permite incorporar variables exógenas adicionales a 
nuestro modelo, como la formación de los individuos, las variables 
económicas de los países y el entorno cultural del país. Esto per
mite investigar los efectos de estas variables en las medias de las 
variables latentes del modelo, en los umbrales y en la evolución 
temporal de las variables latentes como en un análisis probit multi
variado (v. Muthén 1979; Browne y Arminger 1995; Tay 1998).

No obstante, aunque óptimo estadísticamente, el enfoque 
aquí propuesto requiere una habilidad estadística considerable. 
Por tanto, en la siguiente sección consideramos construir combi
naciones lineales de los indicadores que pueden ser usadas como 
una aproximación a las variables latentes de nuestro modelo.

2.5.1.   Proxies de las variables latentes
La posición de cada individuo en las dos variables latentes de 

nuestro modelo del nivel de actividad emprendedora (así como los 
errores estándar para esas estimaciones) pueden obtenerse inte
grando la distribución posterior de las variables latentes, dadas las 
respuestas de cada entrevistado a los seis indicadores considerados 
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en este estudio. Investigamos en esta sección si, alternativamente, 
pueden obtenerse proxies adecuados para estas estimaciones por el si
guiente procedimiento: codificamos las respuestas de los indicadores 
q1 a q6 como No = 0, No sabe = 1, y Sí = 2. Entonces calculamos:

PEI = (q1 + q2 + q3 + q4) / 8 (2.2)

ESEI = (q4 + q5 + q6) / 6 (2.3)

Aquí, PEI y ESEI son índices normalizados (es decir, se sitúan 
entre 0 y 1) de la propensión de los individuos a tomar parte en 
actividades emprendedoras y del entorno emprendedor de los 
individuos, respectivamente. Para investigar la validez convergente 
y discriminante de estos proxies, calculamos las correlaciones entre 
éstos y nuestras estimaciones de las variables latentes para cada su
jeto (obtenidas por integración bidimensional). Éstas se muestran 
en el cuadro 2.4.

Como puede verse en el cuadro, las proxies que proponemos 
correlacionan 0,90 con nuestras estimaciones de las variables la
tentes. Por lo tanto, muestran una alta validez de convergencia y 
pueden ser utilizadas como proxies válidas de las variables latentes. 
Sin embargo, nótese que el uso de proxies subestima la correlación 
entre actividad emprendedora y entorno emprendedor, porque no 

cuadro 2.4:   Correlaciones entre el TEA, punto estimado de las variables latentes  

y las variables latentes proxies

TEA PEI ESEI

Actividad emprendedora 0,73 0,89 0,47

Entorno social emprendedor 0,29 0,41 0,90

TEA 1,00 0,70 0,10

PEI 0,70 1,00 0,22

ESEI 0,10 0,22 1,00

Nota: Todas las correlaciones son significativas (α = 0,01); la actividad emprendedora y el entorno 
son las estimaciones de las variables latentes de cada sujeto obtenidas por integración, PEI y ESEI son 
nuestras proxies de esas variables latentes.
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toma en cuenta la falta de fiabilidad de las proxies. La correlación 
entre las proxies es sólo 0,22 (v. cuadro 2.4) mientras que la correla
ción entre las variables latentes es 0,47 (v. b8 en cuadro 2.2).

Asimismo, el índice TEA correlaciona 0,70 con la proxy de acti
vidad emprendedora (esto es, PEI) pero sólo 0,10 con la proxy de 
entorno social emprendedor (esto es, ESEI). Así, aunque está basa
da en principios muy distintos, nuestra medida de la actividad em
prendedora (PEI) correlaciona fuertemente con el índice TEA.

2.6.   Aplicación al resto de países de la Unión Europea

En la sección anterior hemos presentado un modelo para medir la 
propensión de los individuos de una sociedad a tomar parte en la 
creación de una nueva empresa, así como para evaluar el entorno 
social emprendedor de los individuos de esa sociedad. El modelo 
captura estadísticamente estos dos conceptos utilizando variables 
aleatorias continuas no observadas (rasgos latentes). Asimismo, 
hemos identificado seis preguntas dentro de la base de datos del 
GEM que consideramos pueden ser indicadores válidos (proxies) 
de esos rasgos latentes (v. esquema 2.1). El modelo propuesto 
postula la existencia de una relación probit entre las respuestas de 
los individuos a las preguntas de la encuesta GEM y las variables 
latentes del modelo, donde las respuestas no sé son tratadas como 
una respuesta intermedia entre las respuestas no y sí. 

En la sección anterior hemos aplicado este complejo modelo 
a los datos españoles del GEM correspondientes al año 2003, 
verificando que el modelo presenta un buen ajuste a esos datos. 
Asimismo, hemos propuesto dos índices fácilmente calculables (los 
índices PEI y ESEI), que hemos verificado que se comportan como 
proxies válidos de los valores no observados de las variables latentes. 
Nuestro objetivo es utilizar estos índices para medir la evolución 
de la actividad y el entorno emprendedores dentro de un mismo 
país a lo largo del tiempo, así como para comparar la actividad y el 
entorno emprendedores entre países diferentes. Para ello, es nece
sario verificar que el modelo puede ser extrapolado a otros países.

En esta sección evaluamos la bondad de ajuste del modelo en 
todos aquellos países de la Unión Europea que participaron en el 
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Proyecto GEM entre los años 2001 y 2003. El cuadro 2.5 presenta 
un listado de los países en los que se evaluó la bondad de ajuste. 12 

Obsérvese en el cuadro como nuestra sugerencia de tratar las 
respuestas no sé como una categoría intermedia nos permite ana
lizar el 100% de los sujetos encuestados en los años 2001 y 2002 
en la mayor parte de países. Por el contrario, en el año 2003 un 
porcentaje en algunos casos elevado de los encuestados no pue

12 Nótese que en este cuadro, así como en análisis posteriores, se incluyen también 
algunos países que no pertenecen a la Unión Europea a fin de valorar la generalización 
de los resultados a otros países de nuestro entorno.

cuadro 2.5:   Listado de países de la Unión Europea en los que se evalúa la bondad 

del ajuste del modelo, con indicación del tamaño muestral por cada año 

(entre paréntesis, el porcentaje de casos válidos para cada muestra)

País Código Año 2001 Año 2002 Año 2003

Grecia Gr __ __ 2.000 (65,30%)
Países Bajos NL 2.013 (100%) 3.510 (100%) 3.505 (54,98%)
Bélgica BE 2.038 (100%) 4.057 (100%) 2.184 (56,82%)
Francia Fr 1.991 (100%) 2.029 (100%) 2.000 (98,91%)
España ES 2.016 (100%) 2.000 (100%) 7.000 (99,93%)
Hungría HU 2.000 (100%) 2.000 (100%) __

Italia IT 1.973 (100%) 2.002 (100%) 1.967 (49,82%)
reino Unido UK 5.398 (100%) 16.002 (100%) 21.666 (59,84%)
dinamarca dK 2.022 (100%) 2.009 (100%) 2.008 (57,82%)
Suecia SE 2.056 (100%) 1.999 (98,3%) 2.025 (99,80%)
Polonia PL 2.000 (100%) 2.000 (100%) __

Alemania dE 7.058 (100%) 15.041 (100%) 7.534 (61,93%)
Portugal PT 2.000 (100%) __ __

Israel IE 1.971 (100%) 2.000 (100%) 1.971 (60,58%)
Finlandia FI 2.001 (100%) 2.005 (100%) 2.005 (61,30%)

Eslovenia SI __ 2.030 (100%) 2.012 (62,38%)

Nota: Cuando el tamaño de la muestra era mayor de 2.000 casos, se utilizaron submuestras aleatorias de 
2.000 sujetos por cada país y año en los análisis. 
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den ser analizados. Ello se debe a un cambio en la metodología 
GEM por el cual si un encuestado contestaba negativamente a las 
preguntas q1 a q3 no continuaba la entrevista y por tanto para esos 
sujetos no se dispone de sus respuestas a las preguntas q4 a q6. Los 
resultados del análisis se presentan en el cuadro 2.6. 

cuadro 2.6:   Bondad de ajuste del modelo en países europeos por año

2001 2002 2003

País Chi
(p) RMSEA CFI Chi

(p) RMSEA CFI Chi
(p) RMSEA CFI

Gr * * * * * * ** ** **

NL 283,11
(0,00) 0,14 0,68 10,91

(0,14) 0,02 0,99 20,70
(0,00) 0,04 0,93

BE 10,60
(0,16) 0,02 1,00 10,63

(0,16) 0,02 1,00 16,01
(0,03) 0,03 0,96

Fr 3,33
(0,85) 0,00 1,00 12,29

(0,09) 0,02 0,99 26,98
(0,00) 0,04 0,96

ES 10,45
(0,16) 0,02 1,00 12,51

(0,08) 0,02 0,99 5,57
(0,58) 0,00 1,00

HU 28,25
(0,00) 0,04 0,97 ** ** ** * * *

IT 17,70
(0,01) 0,03 0,99 117,36

(0,00) 0,09 0,89 ** ** **

UK 11,39
(0,12) 0,02 1,00 10,30

(0,17) 0,02 0,99 11,30
(0,13) 0,02 0,98

dK 25,40
(0,00) 0,04 0,97 12,92

(0,07) 0,02 0,97 21,91
(0,00) 0,04 0,87

SE 8,53
(0,29) 0,01 1,00 3,78

(0,81) 0,00 1,00 4,66
(0,70) 0,00 1,00

PL 30,75
(0,00) 0,04 0,96 10,66

(0,15) 0,02 0,99 * * *

dE 7,75
(0,38) 0,01 1,00 9,66

(0,21) 0,01 1,00 25,97
(0,00) 0,05 0,96

PT 17,12
(0,02) 0,03 0,98 * * * * * *

IE 10,85
(0,15) 0,02 1,00 10,06

(0,19) 0,02 1,00 15,50
(0,03) 0,03 0,95

FI 25,01
(0,00) 0,04 0,96 19,30

(0,01) 0,03 0,98 ** ** **

SI * * * 28,94
(0,00) 0,04 0,94 11,04

(0,14) 0,02 0,99

TOTAL 74.776
(0,00) 0,02 0,99 65.706

(0,00) 0,02 0,99 83,60
(0,00) 0,03 0,97

* Muestra no disponible.
** No convergencia.
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En este cuadro, además de presentar la prueba de chicuadra
do y su pvalor, incluimos dos índices adicionales de bondad de 
ajuste: el root Mean Square Error of Approximation (rMSEA: 
Steiger y Lind 1980) y el Comparative Fit Index (CFI: Bentler 
1990). Valores del CFI por encima de 0,95 y valores del rMSEA 
por debajo de 0,05 indican un buen ajuste del modelo.

Como se observa en el cuadro 2.6, el ajuste del modelo es bue
no en todos los países y años considerados, excepto en el caso 
de Países Bajos en el año 2001, en el que el modelo no se ajusta 
bien. Asimismo, observamos en el cuadro que, en algunos casos, 
la estimación del modelo propuesto no converge. Con todo, los 
resultados obtenidos justifican claramente la utilización de este 
modelo para medir la evolución de la actividad emprendedora 
en Europa. Así, procedemos a calcular los índices de propensión 
emprendedora individual (PEI), y entorno social emprendedor 
del individuo (ESEI) para cada uno de los países de la Unión 
Europea de los que se dispone de datos en el período 20012003. 

En el cuadro 2.7 examinamos las correlaciones entre los índi
ces propuestos (PEI y ESEI), así como del índice TEA en la Unión 
Europea en el período 20012003.

cuadro 2.7:   Correlaciones de los valores de los índices TEA, PEI y ESEI entre 2001 y 2003

TEA
2001

TEA
2002

TEA
2003

PEI
2001

PEI
2002

PEI
2003

ESEI
2001

ESEI
2002

ESEI
2003

TEA 2001 1

TEA 2002 0,83b 1

TEA 2003 0,46 0,57 1

PEI 2001 0,76b 0,81b 0,63a 1

PEI 2002 0,50 0,65a 0,66a 0,80b 1

PEI 2003 0,39 0,47 0,74b 0,76b 0,80b 1

ESEI 2001 0,07 0,23 0,58 0,38 0,62a 0,54 1

ESEI 2002 0,01 0,28 0,45 0,20 0,58a 0,37 0,92b 1

ESEI 2003 0,32 0,49 0,44 0,43 0,58a 0,38 0,87b 0,90b 1

a La correlación es significativa al nivel 0,05 (bilateral).
b La correlación es significativa al nivel 0,01 (bilateral).
Nota: Se muestran en gris las correlaciones entre los valores del mismo índice en distintos años.
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Como puede observarse en este cuadro, el índice ESEI es el 
más estable en el período investigado, con correlaciones intera 
nuales entre 0,87 y 0,92. El índice PEI es asimismo muy estable, 
con correlaciones entre 0,76 y 0,80. El índice TEA es el menos 
estable, con correlaciones entre 0,46 y 0,83. Esto último puede 
verificarse gráficamente en el gráfico 2.1, en la que se presentan 
diagramas de dispersión para cada una de estas correlaciones. 

gráfico 2.1:   Gráficos de dispersión de los índices TEA, EA y EE medios  

en los años recogidos
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Asimismo, es de interés señalar cómo en el cuadro 2.7 el índice 
TEA correlaciona sustancialmente con el índice PEI correspon
diente al mismo año. En 2001 la correlación es 0,76, en 2002 la 
correlación es 0,65, y en 2003 la correlación es 0,74.

Finalmente, el gráfico 2.2 presenta los índices TEA, PEI y ESEI 
para cada país de la Unión Europea participante en el Proyecto 
GEM entre 2001 y 2003. 

gráfico 2.2:   Índices TEA, PEI y ESEI por país y año
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En este gráfico, la línea de origen es la del valor promedio 
del índice en Europa durante el período 20012003 y las barras 
representan el valor del índice en cada país para cada uno de 
esos años. 

2.7.   Discusión

La medida de la actividad emprendedora en diferentes países 
es una preocupación importante tanto para los investigadores 
interesados por la actividad emprendedora, como para los asun
tos relacionados con las políticas públicas (Birley 1984; dennis 
1997; Haswell y Holmes 1989; Laitinen 1992; Williams 1993). En 
este artículo hemos reexaminado este asunto, introduciendo la 
noción de propensión de actividad emprendedora. Esto implica 
un cambio significativo en la forma de ver la actividad empren
dedora. Además, incluimos y medimos los efectos del entorno 
emprendedor en la actividad emprendedora. Consideramos que 
son contribuciones significativas al examen y medición de la acti
vidad emprendedora.

Los argumentos basados en redes tienen un potencial signifi
cativo para mejorar nuestra comprensión de la propensión de un 
individuo a tomar parte en una actividad emprendedora. En este 
sentido, nuestro estudio aborda los problemas de los sociólogos, 
proporcionando un test empírico y una validación de la afirma
ción general de que la incidencia de la actividad emprendedora 
depende de la estructura de la red social de un individuo (Stuart y 
Sorenson 2004). Además, de acuerdo con estos argumentos teóri
cos, nuestros resultados indican que el contexto personal de un 
individuo afecta significativamente a las particularidades que le lle
varán a tomar parte directamente en una actividad emprendedora, 
y sugieren que si no consideramos este efecto, infravaloraremos la 
dimensión de la actividad emprendedora en un país.

También las medidas del estudio suponen una mejora respecto 
a enfoques previos. Abogamos por la medición de la propensión a 
la actividad emprendedora, la cual es medida de forma transparen
te mediante una puntuación continua, aunque acotada entre 0 y 1. 
Este punto es una novedad significativa respecto a la investigación 
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previa en actividad emprendedora, y en particular respecto a la me
dida TEA del GEM. La utilización, como en el TEA, de una clasi
ficación en la que los individuos están catalogados como empren
dedores o no emprendedores, refleja un enfoque estático del fenó
meno, mientras que el empleo de la propensión, calculada como 
una variable que va de 0 a 1, permite a los investigadores tener una 
visión dinámica del proceso e incorporar la noción de la probabi
lidad de la actividad emprendedora a través del tiempo. Creemos 
que esta es una contribución significativa, que incita a repensar los 
enfoques tradicionales al examinar la actividad emprendedora.

También es importante la introducción de la noción de um
brales en el contexto de la creación de nuevas empresas. Nuestro 
modelo también permite examinar los umbrales que determinan 
cuándo la gente pone en marcha empresas. Este es un punto 
muy importante tanto para la investigación académica como para 
la planificación de políticas públicas. desde la perspectiva de la 
investigación, nos acerca a identificar los elementos que determi
nan o no la probabilidad de crear nuevas empresas. Futuras inves
tigaciones definirán qué variables determinan estos umbrales. 

dado que nos adherimos a una perspectiva dinámica del fenó
meno emprendedor y vemos a los individuos como poseedores de 
cierta propensión a ser emprendedores, podemos hacer deduc
ciones de manera más efectiva sobre la actividad emprendedora 
de un país o región. Este enfoque puede no resolver por comple
to la cuestión de cómo comparar idealmente la actividad empren
dedora de un país con la de otro, pero supone un paso hacia la 
medición de esta diferencia de manera más consistente. Además, 
creemos que este enfoque nos permite desarrollar preguntas de 
investigación, metodologías y técnicas que harán justicia a la com
plejidad de la actividad emprendedora (Gartner 1985, 1988). Es 
más, sostenemos que la actividad emprendedora no es una reali
dad clara que pueda definirse aproximadamente en números; es, 
por el contrario, un potencial que la gente tiene en ciertos grados 
y que, combinado con circunstancias específicas, puede dar lugar 
a la puesta en marcha de nuevas empresas.

En este punto es importante advertir que la medida TEA, 
como nuestras medidas PEI y ESEI, son simplemente índices. No 
representan el porcentaje de emprendedores actuales o potencia
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les. Mientras que es tentador considerar el TEA como el porcen
taje de emprendedores, y hay evidencias de que algunas veces se 
utiliza erróneamente como tal, el valor de estos índices está en su 
capacidad para realizar comparaciones en el tiempo dentro de un 
país o región, o entre países y regiones, más que en proporcionar 
valores absolutos de la actividad emprendedora.

Finalmente, reconocemos que la medición de la actividad em
prendedora siempre será un asunto discutible y no es nuestra in
tención reabrir el debate sobre la definición de actividad empren
dedora. No obstante, consideramos que proponiendo una medida 
alternativa y consistente para la comparación internacional de la 
actividad emprendedora, podríamos contribuir de manera signifi
cativa al avance del conocimiento académico, además de propor
cionar a los diseñadores de las políticas públicas aportaciones úti
les para diseñar programas que aumenten la riqueza económica 
de sus países en el contexto de la competencia global.
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EStE capítulo consta de dos partes. En la primera, examinamos 
la actividad emprendedora en base a un análisis de la literatura 
relacionada. En particular, exploramos tanto los argumentos teó-
ricos que defienden una relación positiva entre actividad empren-
dedora y crecimiento económico como aquellos que postulan 
que la relación es muy tenue e, incluso, negativa. A continuación 
introducimos el nivel de desarrollo como factor moderador de 
dicha relación y terminamos con un análisis de sus implicaciones 
para la Unión Europea. En la segunda parte del capítulo analiza-
mos empíricamente la relación entre el producto interior bruto 
per cápita y los índices de propensión emprendedora individual 
(PEI) y de entorno social emprendedor del individuo (ESEI) para 
todos aquellos países europeos de los cuales existe información 
en la base de datos del GEM durante el período 2001-2004. Estos 
países son los siguientes:

• Reino Unido • Dinamarca • Suecia
• Francia • Bélgica • Noruega
• España • Alemania • Irlanda
• Italia • Finlandia • Holanda

El PIB per cápita utilizado está tomado de la base de datos 
del Fondo Monetario Internacional. Se expresa en miles de 

3.
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dólares estadounidenses a precios nominales. Los resultados 
indican que, aunque no hay una relación significativa en esta 
muestra entre el PIB y las medidas utilizadas para medir la ac-
tividad emprendedora, sí hay una relación significativa entre 
el entorno social del emprendedor y el PIB per cápita. Así, ob-
servamos que el entorno social del emprendedor disminuye 
en España en el período comprendido entre los años 2001 y 
2004. De haberse mantenido constante el entorno social del 
emprendedor en el valor del año 2001, el PIB español per cá-
pita hubiese aumentado en 1.200 dólares en 2003 y en 700 dó-
lares en 2004.

3.1.   Actividad emprendedora y desarrollo económico: 
claroscuros de una relación ambigua

Las pequeñas y medianas empresas (pymes), y en especial las de 
nueva creación, fueron consideradas desde los setenta del siglo 
pasado como una salida al desempleo que, además, contribuía a 
la estabilidad social y política de los países. Según este enfoque 
tradicional, las pymes eran, ante todo, un bien social que había que 
mantener a un cierto coste económico, ya que los pequeños nego-
cios distaban de alcanzar los niveles de eficiencia y productividad 
de las grandes empresas. Hoy día, esta perspectiva social ha sido 
matizada por consideraciones de corte más económico y las pe-
queñas y nuevas empresas son vistas, además, como un poderoso 
instrumento de innovación y competitividad.

Este cambio obedece a una creciente percepción de la 
importancia de la actividad emprendedora para el desarrollo 
económico. Si bien la relación directa entre creación de em-
presas y crecimiento todavía no ha sido establecida de forma 
concreta, lo cierto es que son numerosos los estudios que han 
probado la existencia de una correlación positiva entre estos 
dos indicadores económicos (Audretsch y thurik 2001; Carree 
y thurik 1999; Carree, Van Stel, thurik y Wennekers 2001; 
Audretsch, Carree y thurik 2001). Más aún, algunos investi-
gadores afirman que una actividad emprendedora limitada 
incurre de forma automática en una pérdida en términos de 
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crecimiento económico (Audretsch, Carree, Van Stel y thurik 
2002).

De la misma manera, el fenómeno del emprendimiento se ve 
hoy como un poderoso instrumento de innovación y competiti-
vidad, que facilita la adaptación de las economías al nuevo en-
torno, más global, tecnológico y competitivo. Estas razones han 
generado que las instituciones gubernamentales lo sitúen dentro 
de sus máximas prioridades. En el caso de los países europeos, 
esta concienciación se ha plasmado en las directrices económicas 
fijadas por la UE: 

 Aunque no cabe duda de que la competencia entre las em-
presas europeas existentes ha aumentado como consecuencia 
de la globalización, el cambio tecnológico y las políticas euro-
peas, Europa todavía sigue retrasada en cuanto a la creación 
de nuevas empresas, o entrepreneurship. Nuestras lagunas en 
este campo han de ser tomadas en serio porque existen prue-
bas crecientes de que en la capacidad emprendedora de un 
país reside la clave del crecimiento económico y de la mejora 
en productividad.1

Schumpeter fue uno de los primeros economistas en indicar la 
existencia de una relación entre creación de empresas y desarro-
llo económico, resaltando el papel del emprendedor como motor 
de la innovación. En su libro Teoría del desarrollo económico (1912), 
Schumpeter describe cómo el impacto de la creación de empresas 
sobre el desarrollo económico depende del comportamiento del 
empresario que realiza una nueva combinación de factores. Esta 
combinación supone una nueva función de producción. Además, 
los emprendedores que innovan desestabilizan a las empresas 
competidoras, introduciendo nuevas invenciones que aceleran la 
obsolescencia de las tecnologías y los productos existentes. Este 
proceso de destrucción creativa es conocido como régimen Schum-
peter Mark I (v. esquema 3.1). 

1 Discurso de Romano Prodi, presidente de la Comisión Europea. «For a new 
European entrepreneurship», pronunciado el 7 de febrero de 2002 en el Instituto de 
Empresa, Madrid. traducido del inglés por los autores. 
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Basándose en este enfoque, la mayoría de los investigadores 
han asumido la existencia de una relación causal en ambas direc-
ciones entre las variaciones en los niveles de desarrollo econó-
mico y los de actividad emprendedora: un efecto schumpeteriano 
de la creación de empresas sobre el crecimiento y otro de refugio 
o comerciante, con un nivel de crecimiento limitado que empuja 
hacia el autoempleo. No obstante, para muchos el impacto del 
crecimiento económico sobre la creación de empresas es ambi-
guo. Como se expondrá más adelante, hemos podido documen-
tar algunos estudios empíricos que investigan la relación entre 
la actividad emprendedora y determinadas magnitudes econó-
micas o condiciones de entrada (Hause y Du Ritz 1984; Lafuente 
y Lecha 1988) o su impacto sobre el desempeño económico de 
las empresas, la región o el sector (Audretsch 1995; Audretsch 
y Fritsch 2002; Caves 1998). Sin embargo, el avance del conoci-
miento acerca de las naciones sigue siendo limitado y sólo ha em-
pezado a ser valorado en su justo término en estos últimos años 
(Veciana 2003). En este sentido, Reynolds, Hay, Bygrave, Camp 
y Autio (2000) afirman que, pese a la reciente aparición de al-
gunos proyectos de investigación que analizan esta cuestión, se 
sigue desconociendo mucho en torno a esta relación: sus deter-
minantes, su fuerza, la existencia o no de una causalidad directa 
y su dirección, y en qué medida esta relación puede variar en 
función de cada país. 

esquema 3.1:   Relación entre innovación emprendedora y crecimiento según 

Schumpeter (Schumpeter regime mark I)

����������
����������������
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Una de las principales razones por las que pocos estudios han 
analizado hasta la fecha un tema tan relevante como el impacto eco-
nómico de la actividad emprendedora, radica en la dificultad que 
plantea la medición de este último factor. En el campo de la econo-
mía, son varios los investigadores que, pese a reconocer la vital im-
portancia que tiene la creación de empresas en la economía, la han 
excluido de sus análisis, alegando, por ejemplo, que se trata de un 
concepto difícil de capturar en una ecuación matemática (Baumol 
1993). Por otra parte, y comparado con otros factores que inciden 
en el desarrollo, la creación de empresas está a menudo ausente de 
la lista de indicadores macroeconómicos que ofrecen las fuentes 
secundarias. Algunos países disponen de datos sobre autoempleo, si 
bien se trata de una medida de actividad emprendedora que suscita 
mucha polémica (v. Stel, Carree y thurik 2005, por ejemplo) y que 
además varía sustancialmente de una nación a otra, lo cual ha impe-
dido hasta ahora la realización de estudios comparativos.

Precisamente, el proyecto Global Entrepreneurship Monitor 
(Proyecto GEM) ha sido diseñado para subsanar esta carencia 
y ofrecer una fuente rigurosa de información sobre la actividad 
emprendedora en más de 40 países. El marcado interés inter-
nacional, tanto en el ámbito académico como fuera de él, mos-
trado por iniciativas como el GEM demuestran su utilidad para 
el diseño y la mejora de las políticas encaminadas a impulsar la 
actividad emprendedora como motor del desarrollo económico. 
La riqueza de la información contenida en este estudio se refleja 
en la variedad de países estudiados, las diversas formas en las que 
se puede medir la actividad emprendedora y el elevado número 
de variables explicativas disponibles para el análisis, lo cual pro-
porciona a los agentes políticos e institucionales involucrados 
una visión muy completa de las distintas medidas e instrumentos 
necesarios para fomentar un crecimiento económico sostenido.

Además, el carácter anual del Proyecto GEM permite evaluar 
el tamaño y la importancia del cambio inducido, ya que reúne 
datos sobre la creación de empresas en un amplio y creciente nú-
mero de países, y abarca así varias fases del desarrollo económico. 
Con este capítulo, pretendemos aprovechar la ingente informa-
ción disponible en la encuesta GEM para arrojar algunas luces 
sobre esta relación. Para ello, y en un primer lugar, realizaremos 
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una extensa revisión de la literatura existente sobre el tema y las 
conclusiones a las que ha abocado hasta el momento.

3.1.1.   Análisis de la literatura sobre actividad emprendedora 
y crecimiento económico

Como hemos mencionado anteriormente, hay un cierto con-
senso entre los académicos sobre la existencia de una relación 
causal bidireccional entre el desarrollo económico y la actividad 
emprendedora. Lo que parece menos claro no obstante, es el sig-
no que ha de tomar dicha relación: los numerosos estudios pu-
blicados sobre el tema han sido a menudo contradictorios, y se 
reagrupan principalmente en torno a dos corrientes de pensa-
miento: por un lado, están los investigadores que establecen una 
asociación positiva entre estos dos indicadores y, por otro, aque-
llos que identifican una causalidad de tipo negativo. 

3.1.1.1.   Una relación positiva 
Uno de los principales argumentos utilizados por los defensores 

del primer enfoque es que la actividad emprendedora incide en 
la creación de nuevos puestos de trabajo y de nuevos productos y 
genera una nueva demanda de suministros de todo tipo. Por ejem-
plo, Krueger y Pischke (1997) explican las tasas relativamente bajas 
de desempleo en Norteamérica por la fácil entrada y expansión de 
nuevas empresas en esa zona con respecto a Europa. Por otro lado, 
Romer (1994) demuestra que la introducción de nuevos productos 
tiene un impacto mucho más positivo sobre la bonanza económica 
que el creciente consumo de productos ya existentes. 

Asimismo, algunos investigadores que intentaron dilucidar la 
ambigüedad encontrada en cuanto a la relación entre el desem-
pleo —entendido como lo opuesto al crecimiento económico— y 
la creación de empresas (Audretsch y thurik 2000; Audretsch, 
Carree y thurik 2001), demuestran que el incremento en la tasa 
de actividad emprendedora (medida como el número de empre-
sarios por población activa) observada en 23 países de la OCDE 
en el período comprendido entre 1984 y 1994, indujo una reduc-
ción de los niveles de desempleo de los mismos.

La contribución de la creación de empresas al desarrollo 
económico parece, además, ser mucho más significativa en los 
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países emergentes, ya que los emprendedores que tienen éxito al 
lanzar su empresa crean empleo, amplían segmentos del merca-
do, modernizan la forma de hacer negocios y aportan una nueva 
selección de productos o servicios dentro de sus comunidades. 
Esta contribución es tanto más importante en cuanto que una 
proporción no desdeñable de estos emprendedores consiguen 
desarrollar sus microempresas y convertirlas en un tiempo de 
entre tres y cinco años en pymes consolidadas.

Dentro de la corriente que aboga por una relación positiva 
entre creación de empresas y crecimiento económico, están tam-
bién aquellos que aportan un matiz a esta alegación, precisando 
que la actividad emprendedora no tiene un impacto directo sobre 
el crecimiento, sino que actúa más bien como un catalizador  de 
cambio en otros factores macroeconómicos —algo que se podría 
testar empíricamente como una variable mediadora—, los cuales 
a su vez, conducen hacia un mayor crecimiento.

Así, la actividad emprendedora puede actuar como mecanismo 
de transmisión, activando, por ejemplo, el progreso económico a 
través de su acción promotora de la competición entre empresas. 
Dutz, Ordover y Willig (2000) exploran la relación entre la pro-
moción de la competitividad y el crecimiento económico que sur-
ge a raíz del impacto de la actividad de las empresas emprende-
doras (corporate entrepreneurship). Aunque reconocen que actividad 
emprendedora y competitividad representan dos conceptos dis-
tintos, los autores afirman que están relacionados de cerca. Para 
ser competitivas, las empresas han de estar dotadas, por ejemplo, 
de algún potencial emprendedor y deben innovar constantemen-
te para mantener sus ventajas frente a sus competidores. Además, 
una estructura industrial competitiva está generalmente asociada 
con un gran número de empresas que ofrecen productos o ser-
vicios altamente sustituibles y que son el resultado de iniciativas 
emprendedoras. 

Por otra parte, si se analiza cómo afecta el progreso económico 
a la actividad emprendedora, se observa que, desde la década de 
los setenta, la renta per cápita ha tenido un impacto positivo sobre 
la tasa de autoempleo en gran parte de las naciones desarrolladas 
(Storey 1999, 26). Carree, Van Stel, thurik y Wennekers (2001) 
ofrecen algunos argumentos para explicar esta relación positiva: 
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el desarrollo económico viene acompañado a menudo por el 
surgimiento de industrias nuevas, un sector en el que las empre-
sas pequeñas tienen una ventaja competitiva debido a su elevada 
capacidad de innovación (Acs y Audretsch 1987) y a la menor 
importancia de las economías de escala como consecuencia de la 
introducción de las nuevas tecnologías. Además, las pymes están 
especialmente bien equipadas para hacer frente a la creciente de-
manda de productos y servicios nuevos generada por el aumento 
del nivel de renta per cápita, lo que les permite proporcionar de 
forma rápida unos bienes novedosos y altamente especializados.

Además, basándose en la teoría de Maslow, Verheul et al. (2002) 
aducen que, a mayor nivel de prosperidad, corresponden unas 
necesidades personales más elevadas. En este sentido, el autoem- 
pleo ofrece mayores posibilidades de satisfacer las necesidades 
de realización personal (self-realization en inglés) que la ejecución 
de un trabajo rutinario como empleado. Un buen exponente de 
esta afirmación es el hecho de que el peso del sector de servicios, 
caracterizado por la preponderancia de empresas pequeñas y em-
prendedoras, aumente proporcionalmente al incremento de la 
renta per cápita (EIM/ENSR 1997). 

Los avances tecnológicos son en sí mismos, y no sólo a través de 
su impacto en la prosperidad económica, un motor de la actividad 
emprendedora en un país, al generar una oferta de nuevos bienes y 
servicios. Esta hipótesis de la existencia de una relación positiva entre 
la tasa de cambio tecnológico y la actividad emprendedora ha sido 
corroborada recientemente por la investigación empírica de Shane 
(1996). Por otra parte, una prosperidad más elevada incurre en una 
demanda de bienes y servicios más diferenciados (por ejemplo, pro-
ductos de lujo), y el efecto conjunto de la oferta y la demanda se tra-
ducen en más actividad emprendedora. Queda, no obstante, por es-
clarecer en qué sentido ejerce esta relación de causalidad entre ofer-
ta y demanda. ¿Son los desarrollos tecnológicos los que, al exponer 
a las personas a nuevos productos y servicios generan en ellos deseos 
antes inexistentes? ¿O es, al contrario, la demanda de productos nue-
vos y diferenciados, fomentada por el aumento del poder adquisitivo, 
la que crea incentivos para las empresas de satisfacer estos nichos de 
mercado? En este segundo caso, las nuevas tecnologías facilitan a las 
pymes el poder reaccionar rápidamente ante estos cambios.
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3.1.1.2.   Una relación negativa
Los proponentes de la hipótesis de una relación negativa entre 

actividad emprendedora y crecimiento aducen que este último 
puede tener un impacto negativo sobre la creación de empresas, 
al afectar el arbitraje individual entre distintas ocupaciones profe-
sionales. Un exponente de esta situación se puede encontrar en el 
estudio de Desjardin (2000), que afirma que la conjunción entre 
actividad emprendedora y crecimiento no es tan obvia como lo 
sugiere gran parte de la literatura académica sobre el tema. Para 
apoyar este argumento, el autor analiza los casos en que la asig-
nación de aptitudes emprendedoras se desvía de la creación de 
empresas hacia otras actividades de tipo rent-seeking, que pueden 
afectar negativamente a la economía, como son las actividades ile-
gales y delictivas. Estas alternativas, si bien pueden ser sumamen-
te creativas e innovadoras y generar rentas sustanciales para sus 
promotores, terminan afectando negativamente el crecimiento 
económico de la zona en la que tienen lugar.

Por consiguiente, el autor recomienda que se realice un cam-
bio de enfoque en cuanto a políticas públicas, desde unas accio-
nes encaminadas a promover la oferta de emprendedores —en 
términos de distribución de habilidades y conocimientos empren-
dedores entre la población— hacia la asignación más eficiente de 
los talentos existentes, fomentando, por ejemplo, las actividades 
emprendedoras y penalizando los comportamientos oportunistas, 
es decir, a aquellos que son emprendedores pero que tienen un 
impacto social negativo.

Por otra parte, se identifican varios trabajos que demuestran que, 
a menudo, el desarrollo económico de un país viene acompañado 
por una disminución en la tasa de autoempleo (Carree, Van Stel, 
thurik y Wennekers 2001; Bregger 1996; Schultz 1990). Esta tenden-
cia encuentra su explicación en varios factores: en primer lugar, el 
desarrollo induce un aumento en el nivel de salarios y, frecuente-
mente, en una mejora en el sistema de seguridad social, lo cual eleva 
el coste de oportunidad del autoempleo y convierte el trabajo como 
asalariado en una opción mucho más atractiva (Iyigun y Owen 1988). 
En este caso, los emprendedores potenciales se ven atraídos por un 
trabajo más seguro como empleados, lo cual aumenta el tamaño pro-
medio de las empresas ya constituidas (Lucas 1978). 
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El informe del GEM también proporciona evidencia consisten-
te acerca de dicha relación. Acs, Arenius, Hay y Minniti (2004) 
muestran que, en países con bajos niveles de renta, el sector em-
prendedor proporciona oportunidades de empleo y buenos es-
cenarios para la creación de nuevos mercados. Sin embargo, a 
medida que la renta per cápita aumenta, la emergencia de nuevas 
tecnologías y economías de escala permiten que las grandes fir-
mas establecidas satisfagan la demanda creciente de los mercados 
en expansión, así como que se incremente la importancia relativa 
de su papel en la economía. Este aumento de importancia de las 
grandes empresas suele venir acompañado de una reducción de 
la creación empresarial, porque hay un mayor número de per-
sonas que encuentran un trabajo estable en las grandes plantas 
industriales. 

3.1.1.3.   Una relación que varía en función del nivel de desarrollo
En la sección anterior explicábamos cómo el crecimiento eco-

nómico que se produce en los países de renta baja podía inducir 
a una disminución en la tasa de actividad emprendedora. No obs-
tante, esta situación cambia para los países que alcanzan un mayor 
nivel de bonanza económica. En efecto, a medida que se generan 
de nuevo incrementos de renta, el papel jugado por el sector em-
prendedor crece de nuevo, ya que otra vez hay más personas que 
tienen los recursos necesarios para crear su propio negocio, en 
un ambiente económico que permite la explotación de oportu-
nidades. Así, en las economías de rentas altas, los costes bajos y el 
buen ritmo del desarrollo tecnológico desembocan en un clima 
benigno para las actividades emprendedoras que se encuentran 
ante un escenario de nuevas ventajas competitivas.

Parece, por tanto, que el crecimiento puede tener un impacto 
positivo o negativo dependiendo del nivel de desarrollo econó-
mico del país, una teoría que tiende a calar cada vez más en los 
círculos académicos. Una de las incursiones más recientes sobre 
el tema es el estudio de Stel, Carree y thurik (2005), que demues-
tra cómo varía el impacto del entrepreneurship sobre el crecimien-
to según la etapa de desarrollo en la que se halla cada país. El 
argumento teórico parte del modelo de Lloyd-Ellis y Bernhardt 
(2000), que describe cómo la actividad emprendedora genera un 
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proceso de retroalimentación con respecto al empleo asalariado, 
el cual afecta a varios factores macroeconómicos como son la mi-
gración rural-urbana, el nivel de salarios y la ratio capital/PIB. Lo 
más relevante de este modelo es que esta dinámica varía en cada 
país en función de su estructura económica y la fase del desarro-
llo económico en la que éste se encuentra.

Por tanto, resulta imprescindible emplear la máxima cautela a 
la hora de comparar la actividad emprendedora de países que se 
hallan en distintas fases de crecimiento. Por ejemplo, unas eleva-
das tasas de creación de empresas en un país en vías de desarrollo 
no representan forzosamente una señal de fortaleza económica, 
como podría ser el caso de un país desarrollado. En particular, 
diferencias en el nivel medio de capital humano de los empren-
dedores entre los dos tipos de países puede incidir en la creación 
de una proporción mucho más reducida de empresas con alto 
potencial de crecimiento en las economías emergentes, por lo 
que la actividad emprendedora en estos países generaría relativa-
mente poco valor añadido a la economía. Asimismo, Stel, Carree 
y thurik (2005) afirman que unas elevadas tasas de autoempleo 
en un país en desarrollo pueden esconder un sector informal en 
plena expansión, en vez del progreso económico que conlleva la 
innovación en los países desarrollados. Según estos autores, el im- 
pacto económico de la actividad emprendedora es, por tanto, in-
cierto en las economías que no han alcanzado un mínimo nivel 
de desarrollo. 

Estos argumentos concuerdan con el análisis desarrollado por 
el GEM Global (v. Minniti, Bygrayve y Autio 2005) que estable-
ce una distinción entre dos tipos de iniciativa emprendedora: la 
iniciativa por oportunidad y la iniciativa por necesidad. Si bien la ini-
ciativa por oportunidad tiene un claro apoyo en el crecimiento eco-
nómico, la iniciativa por necesidad se ve potenciada, precisamente, 
cuando la actividad económica se contrae y aumenta el nivel de 
desempleo, por lo que la creación del propio negocio sirve como 
una vía de empleo alternativo para salir adelante. La importancia 
relativa de cada uno de estos dos tipos de iniciativa emprendedora 
es la que marcará la relación positiva o negativa de causalidad 
desde el crecimiento económico hacia la actividad emprendedora 
en cada nación. 
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3.1.2.   La regulación de la actividad emprendedora  
y del crecimiento: implicaciones de política económica  
en la Unión Europea

Los estudios sobre actividad emprendedora adquieren cada 
vez más relevancia para las políticas económicas, ya que permiten 
dilucidar cuales deben ser las áreas de actuación de los gobiernos 
en materia de política empresarial, fiscal, de educación, social, etc., 
con el fin de fomentar la actividad emprendedora. Existe un interés 
creciente, en los ámbitos gubernamental y académico, en identificar 
los factores asociados a la gestión y el desempeño de las pequeñas y 
medianas empresas. Numerosas agencias públicas y privadas toman 
parte en intentos de ayudar a los pequeños negocios a tener éxito, 
y los responsables de la elaboración de las políticas relacionadas, 
parecen cada vez más interesados en comprender las pautas del 
fracaso de las pequeñas empresas y en hacer algo al respecto. En el 
caso de España, las administraciones públicas vienen establecien-
do, desde los años ochenta del siglo pasado, programas de apoyo 
a la creación de empresas a todos los niveles (nacional, regional 
y local), que van desde la orientación, formación y asesora- 
miento, hasta la concesión de todo tipo de ayudas económicas.

Sin embargo, estas políticas de fomento a la creación de empresas 
no siempre han estado exentas de problemas, y pocas han logrado 
fomentar unas actitudes positivas hacia la actividad emprendedora 
en la población española. En gran medida, los expertos atribuyen es-
tas deficiencias al desconocimiento del que adolecen los gobiernos 
a la hora de abordar el tema. Urbano (2006) explica, por ejemplo:

 Mientras que en la política económica existe una teoría y 
una larga experiencia sobre el efecto que las principales varia-
bles (tipo de interés, presión fiscal, etc.) tienen sobre las distin-
tas magnitudes macroeconómicas (inflación, nivel de ahorro, 
inversión, etc.), en el campo de la creación de empresas, por 
ser un campo de estudio relativamente joven, no se dispone 
aún ni de una única teoría ni de la misma larga experiencia.

Para que los esfuerzos gubernamentales y de otras institucio-
nes de apoyo a la creación de empresas tengan un éxito definitivo 
se necesita, entre otras cosas, mejores modelos de predicción del 
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fracaso, basados en definiciones conceptuales más acertadas, en 
fuentes de datos más fiables, y en estructuras teóricas mejor in-
tegradas. Es este tipo de contribución el que esperamos aportar, 
mediante la redacción del presente trabajo de investigación, el 
cual pretende, además, servir de guía para orientar a los respon-
sables políticos interesados en apoyar la creación de empresas y el 
crecimiento económico.

3.2.   Un análisis empírico de la relación PIB  
y actividad emprendedora en la Unión Europea

Consistente con los análisis del capítulo anterior, el examen de las 
características de la actividad emprendedora de este estudio se hace 
sobre la base de dos índices: propensión emprendedora individual 
(PEI) y entorno social emprendedor del individuo (ESEI). Los ín-
dices PEI y ESEI se obtienen a partir de las siguientes preguntas de 
la encuesta GEM como sigue (v. capítulo 2 para su justificación).

PEI = (q1 + q2 + q3 + q4) / 8
ESEI = (q4 + q5 + q6) / 6

Donde las preguntas de la encuesta son las siguientes:

q1:  si el individuo está actualmente involucrado en una nueva 
empresa (indicación de ser un emprendedor emergente),

q2:  si su trabajo actual incluye una nueva empresa (intrapre-
neur2 emergente o emprendedor corporativo),

q3:  si el individuo es el propietario/ gerente de un nuevo ne-
gocio (propietario-gerente),

q4:  si realiza la actividad de business angel,
q5:  si conoce a un emprendedor,
q6:  si existen buenas oportunidades para crear una empresa en 

su área en los próximos seis meses.

2 Siguiendo la nomenclatura vigente, en el resto de este artículo nos referiremos 
al intrapreneur como el emprendedor dentro de la empresa existente.
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El objetivo del análisis es determinar si existe una relación 
entre la evolución temporal del PIB de estos países y la evolución 
temporal de los índices señalados durante este período. Por tanto, 
la metodología utilizada aquí difiere de la utilizada en estudios an-
teriores (Acs, Arenius, Hay y Minitti 2004), en los que mayormente 
se han examinado las correlaciones entre el índice tEA de activi-
dad emprendedora y el PIB per cápita en un punto temporal. 

Mostramos en el cuadro 3.1 las correlaciones obtenidas entre 
PIB per cápita y los índices tEA, de propensión emprendedora 
individual (PEI), y del entorno social emprendedor del individuo 
(ESEI) en el período 2001-2004.

cuadro 3.1:   Correlaciones entre el PIB per cápita y los índices TEA de propensión 

emprendedora individual (PEI) y entorno social emprendedor  

del individuo (ESEI)

Correlación entre PIB per cápita e índice TEA

  TEA 2001 TEA 2002 TEA 2003 TEA 2004

PIB per cápita 2001 0,17 0,63a 0,48 0,57
PIB per cápita 2002 0,25 0,68a 0,52 0,58a

PIB per cápita 2003 0,26 0,69a 0,53 0,56
PIB per cápita 2004 0,28 0,70a 0,56 0,55

Correlación entre PIB per cápita e índice PEI

  PEI 2001 PEI 2002 PEI 2003 PEI 2004

PIB per cápita 2001 0,31 0,57 0,56 0,64a

PIB per cápita 2002 0,36 0,61a 0,59a 0,65a

PIB per cápita 2003 0,36 0,61a 0,58a 0,62a

PIB per cápita 2004 0,37 0,59a 0,59a 0,59a

Correlación entre PIB per cápita e índice ESEI

  ESEI 2001 ESEI 2002 ESEI 2003 ESEI 2004

PIB per cápita 2001 0,29 0,25 0,36 0,67a

PIB per cápita 2002 0,32 0,27 0,37 0,67a

PIB per cápita 2003 0,35 0,33 0,43 0,74b

PIB per cápita 2004 0,33 0,36 0,46 0,78b

a Correlación significativa al 5%. 
b Correlación significativa al 1%.
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Como puede observarse, los tres índices considerados presen-
tan una relación diferente con el PIB per cápita. El índice que se 
halla relacionado más frecuentemente de forma significativa con el 
PIB es el índice de propensión emprendedora individual (PEI). Las 
estimaciones de este índice calculadas en los años 2002, 2003 y 2004 
se hallan significativamente correlacionadas con las estimaciones 
del PIB per cápita dentro del período 2001 a 2004. Por el contrario, 
únicamente las estimaciones del índice tEA calculadas en los años 
2002 y 2004 se hallan significativamente correlacionadas con las 
estimaciones del PIB per cápita en este período. Finalmente, úni-
camente las estimaciones del índice del entorno empresarial del in-
dividuo (PEI) del año 2004 se halla relacionada significativamente 
con el PIB per cápita de este período, por lo que es el índice que se 
halla más débilmente correlacionado con PIB per cápita. 

3.2.1.   Evolución del PIB per cápita e índices de actividad 
emprendedora en el período 2001-2004

El gráfico 3.1 muestra la evolución del PIB per cápita en los paí-
ses investigados durante el período 2001-2004. Como puede verse 
en este gráfico, la evolución del PIB per cápita es similar en todos 
los países considerados durante este período. Asimismo, observa-
mos ciertas diferencias de nivel en los perfiles del PIB per cápita. La 
mayor parte de los países (7) muestran niveles muy parecidos de PIB 
per cápita, Suecia y Dinamarca presentan un nivel por encima del 
bloque general y Noruega presenta un nivel superior al de Suecia y 
Dinamarca. Por otro lado, Italia presenta un nivel inferior al del blo-
que de referencia, y España presenta un nivel inferior al de Italia.

Asimismo, observamos en el gráfico que el PIB per cápita se 
incrementa en el período 2001-2003 para todos los países, pero 
varía escasamente en general de 2003 a 2004.

Por el contrario, la evolución de los índices PEI y ESEI varía 
sustancialmente en los países considerados. Las siguientes gráficas 
muestran la evolución del índice de propensión emprendedora in-
dividual (PEI) en el período estudiado.

El gráfico 3.2 muestra la evaluación temporal para cada país 
del índice de propensión emprendedora individual. Observamos 
en el gráfico un claro patrón para la mitad de países (Finlandia, 
Irlanda, Dinamarca, Reino Unido y Bélgica) por el que el índice 
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PEI se mantiene constante de 2001 a 2002 (o decrece ligeramen-
te), se incrementa de 2002 a 2003, para decrecer de 2003 a 2004. 
Este perfil guarda una cierta relación con el perfil de la evolución 
del PIB per cápita en el período estudiado y, en su conjunto, el 
índice de PEI se incrementa durante el período 2001-2004.

Sin embargo, el resto de países muestran una evolución diferen- 
te. El índice PEI se incrementa linealmente durante todo el período 
2001-2004 en Noruega, mientras que en Suecia y España permanece 
estable. Por otro lado, Alemania y Países Bajos presentan un perfil 
semejante: el índice de PEI aumenta en el período 2002-2004, pero 
no de 2001 a 2002. El perfil más singular lo presenta Italia, donde el 
índice PEI decrece de 2001 a 2003, para recuperar el nivel inicial en 
2004. Finalmente, en Francia, el índice PEI muestra niveles constan-
tes de 2001 a 2003, para incrementarse en el año 2004.

gráfico 3.1:   Evolución del PIB per cápita en el período 2001-2004
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Existe también una gran variabilidad de país a país en el ín-
dice de entorno social emprendedor del individuo (ESEI). Esto 
se muestra en el gráfico 3.3. Así, en Italia y España este índice 
decrece claramente en el período 2001-2004. En Irlanda y Sue-
cia permanece estable. Únicamente se incrementa claramente en 
Bélgica, Dinamarca y Francia. 

gráfico 3.2:   Evolución de la propensión emprendedora individual 

en el período 2001-2004
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3.2.2.   Relación entre el PIB per cápita y los índices  
de actividad emprendedora en el período 2001-2004

El gráfico 3.4 muestra la relación entre PIB per cápita y el índice 
de propensión emprendedora individual para cada país. En este 
gráfico se han unido las observaciones correspondientes a cada 
país y se han señalado las observaciones correspondientes a los 
años 2001 y 2004 a fin de revelar la tendencia de las relaciones.

gráfico 3.3:   Evolución del entorno social emprendedor del individuo 

en el período 2001-2004
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Se aprecia en el gráfico que para algunos países la relación es 
positiva. Conforme se incrementa la PEI se incrementa el PIB per 
cápita. Éste es el caso de Noruega, Alemania, Dinamarca, Países 
Bajos o Irlanda. Sin embargo, algunos países, como España, incre-
mentan su PIB per cápita en este período independientemente 
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gráfico 3.4:   Relación entre PIB per cápita y propensión 

emprendedora individual en el período 2001-2004
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de su PEI (éste es prácticamente constante en el período) e, inclu-
so, la relación puede ser negativa (como en el caso de Italia). Sin 
embargo, para la mayor parte de países considerados la relación 
puede definirse como errática. Por ejemplo, en Francia se registra 
un importante incremento del PIB per cápita en el período 2001-
2003 con un ligero decremento del PEI, y en el período 2003-2004 
aparece un sustancial incremento del PEI, asociado a un mínimo 
incremento del PIB per cápita.

En su conjunto, resulta imposible apreciar un efecto positivo 
de la propensión emprendedora individual en el conjunto de los 
países considerados durante el período 2001-2004.

El gráfico 3.5 muestra la relación entre el PIB per cápita y el índice 
de entorno social emprendedor del individuo para cada país. En este 
gráfico se han unido también las observaciones correspondientes a 
cada país y se han señalado las observaciones correspondientes a los 
años 2001 y 2004, a fin de revelar la tendencia de las relaciones.

Se aprecia en este gráfico que, para algunos países, la tenden-
cia es claramente positiva; éste es el caso de Francia y, en algunos 
períodos, del Reino Unido y Suecia, mientras que, para otros paí-
ses, la tendencia es claramente negativa, como es el caso de Espa-
ña o Italia, donde los incrementos en el PIB per cápita se asocian 
a decrementos en el entorno social emprendedor.

gráfico 3.5:   Relación entre PIB per cápita y entorno social 

emprendedor del individuo en el período 2001-2004
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En el caso de Irlanda, se aprecia un gran incremento en PIB 
per cápita con un mínimo incremento en el ESEI. 

Con el fin de separar los efectos de la actividad y el entorno 
emprendedor de los incrementos del PIB per cápita, procede-
mos a modelizar el incremento del PIB per cápita en el período 
2001-2004 mediante la ecuación:

PIB 
país, año

 = β0 + β1 2002 + β2 2003 + β3 2004 + + β4 Nor +
+ β5 Din + β6 Irl + β7 Ita + β8 Esp + ε 

país, año 
 (3.1)

En esta ecuación utilizamos una variable dummy para cada uno 
de los años 2002 a 2004. Asimismo, de acuerdo con el análisis de la 
evolución del PIB per cápita en este período, utilizamos una varia-
ble dummy para cada uno de los países que muestran una elevación 
o disminución en el perfil general: Noruega, Dinamarca, Irlanda, 
Italia y España. Por tanto, el parámetro b0 denota el PIB en el año 
2001 del resto de países. 

El modelo reproduce bien los datos R  2 = 0,968, F(8,39) = 148,877, 
p < 0,001. Como se aprecia en el cuadro 3.2, todos los coeficientes 
son significativos. 

gráfico 3.5 (cont.):   Relación entre PIB per cápita y entorno social 

emprendedor del individuo en el período 2001-2004
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Seguidamente verificamos si los índices propuestos mejoran 
significativamente la predicción del GDP per cápita utilizando el 
modelo de la ecuación (3.2).

PIB 
país, año

 = β0 + β1 2002 + β2 2003 + β3 2004 + β4 Nor + β5 Din + 
 + β6 Irl + β7 Ita + β8 Esp + β9 índice 

país, año
 + ε 

país, año 
 (3.2)

En esta ecuación, índice puede referirse al índice de propen-
sión emprendedora individual (PEI), al índice de entorno social 
emprendedor social del individuo (ESEI), o al índice tEA. Cuan-
do el índice PEI es introducido como predictor, éste no es signi-
ficativo: β̂9 = –4,31, error estándar = 12.192, p = 0,726. Asimismo, 
el índice tEA tampoco predice el GDP per cápita más allá de lo 
predicho por el modelo base de la ecuación (3.1): β̂9 = –1,57, error 
estándar = 11,99, p = 0,897. 

Sin embargo, el entorno emprendedor social del individuo sí pre-
dice significativamente el GDP per cápita más allá de la predicción 
obtenida con el modelo de la ecuación (3.1). Con todo, el incremen-
to de la predicción es muy pequeño; R  2  = 0,974, R  2   = 0,008. En el 
cuadro 3.3 presentamos los parámetros estimados para este modelo. 

cuadro 3.2:   Coeficientes estimados de la predicción de GDP per cápita

Coeficientes no estandarizados
Coeficientes

estandarizados
t Sig.

Parámetro B Error típ. Beta

(constante) 22,898 0,440 52,099 0,000
2002 2,361 0,573 0,144 4,124 0,000
2003 7,543 0,573 0,460 13,174 0,000
2004 8,378 0,573 0,511 14,633 0,000
NOR 15,625 0,750 0,608 20,844 0,000
DIN 7,929 0,750 0,309 10,577 0,000
IRL 6,486 0,750 0,252 8,652 0,000
ItA –4,923 0,750 –0,192 –6,568 0,000
ESP –9,270 0,750 –0,361 –12,366 0,000

dif
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Como puede apreciarse en este cuadro, un incremento de 0,1 
en el índice de entorno social emprendedor del individuo se aso-
cia con un incremento adicional de 1.123,10 dólares estadouni-
denses en el PIB per cápita. 

Observamos también en este cuadro que, dados los errores tí-
picos de los parámetros, puede obtenerse un modelo más parsi-
monioso (a expensas de una ligera pérdida de poder explicativo, 
R  2 = 0,973) utilizando una única dummy para los años 2003 y 2004 
(la diferencia entre estos dos años no es significativa) y utilizando 
una única dummy para Dinamarca e Irlanda (la diferencia entre 
estos dos países no es significativa). En tal caso, la estimación del 
parámetro para ESEI cambia muy ligeramente: β̂9 = 11,665, error 
estándar = 3,984, p = 0,006.

3.3.   Conclusiones

Los resultados obtenidos utilizando los datos del GEM sugieren 
que no existe una relación significativa en el período 2001-2004 
entre actividad emprendedora y PIB per cápita en los países de 

cuadro 3.3:   Coeficientes estimados de la predicción de GDP per cápita, 

utilizando el entorno emprendedor social del individuo

Coeficientes no estandarizados
Coeficientes

estandarizados
t Sig.

Parámetro B Error típ. Beta

(constante) 20,303 1,000 20,310 0,000
2002 2,404 0,527 0,147 4,562 0,000
2003 7,563 0,527 0,461 14,354 0,000
2004 8,277 0,528 0,505 15,674 0,000
NOR 14,835 0,744 0,578 19,942 0,000
DIN 6,842 0,789 0,266 8,673 0,000
IRL 5,896 0,720 0,230 8,183 0,000
ItA –5,082 0,692 –0,198 –7,343 0,000
ESP –9,726 0,708 –0,379 –13,732 0,000
ESEI 11,231 3,956 0,091 2,839 0,007
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Europa Occidental para los que se disponen de datos. Esto es así, 
independientemente de que se utilice el índice tEA o el nuevo 
índice PEI. Sin embargo, los resultados sí sugieren que existe una 
repercusión modesta aunque significativa del entorno social de 
los emprendedores en el PIB per cápita. Este resultado es particu-
larmente importante en países como Italia o España, en los que se 
observa una disminución de este índice en el período 2001-2004. 

A fin de ilustrar los efectos de esta variable, en el gráfico 3.6 
mostramos la evolución observada del PIB per cápita español en 
el período, frente a la evolución predicha bajo el modelo de la 
ecuación (3.2), asumiendo que el valor del índice de entorno so-
cial de los emprendedores se hubiese mantenido constante en los 
niveles de 2001. De acuerdo con el modelo, en tal escenario, el 
PIB per cápita español se hubiese incrementado en unos 1.200 
dólares estadounidenses en 2003 respecto al valor observado, y en 
unos 700 dólares estadounidenses en 2004. Éstos son, ciertamen-
te, unos incrementos modestos, pero no desdeñables. 

Otra observación importante del estudio es la de la eleva-
da volatilidad de los índices de actividad y entorno empresarial 
(v. gráficos 3.2 y 3.3).

gráfico 3.6:   Evolución observada del PIB per cápita español 

en el período 2001-2004 frente a la evolución predicha 

bajo niveles constantes del entorno social 

de los emprendedores
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Esto nos indica que es necesario mejorar la medición de estas 
variables. Desde nuestro punto de vista, cabe atribuir la elevada 
volatilidad de los índices utilizados a que se basan en la agrega-
ción de unas pocas variables (3 o 4), que presentan un alto sesgo, 
por lo que la variabilidad de cada indicador es muy grande. Cual-
quier indicador de la actividad o el entorno emprendedor que se 
obtenga de una muestra representativa, mostrará necesariamente 
un nivel de sesgo (skewness) elevado, por lo que la única forma de 
obtener índices menos volátiles es mediante la agregación de un 
número considerable de tales indicadores. En nuestro caso, esto 
no fue posible dado que el número de indicadores directamente 
relacionados con la actividad o el entorno emprendedores que 
aparecen en el GEM es muy limitado. 

Asimismo, es necesario advertir que, de los resultados presen-
tados aquí, no cabe inferir una relación de causalidad, sino única-
mente de asociación entre el PIB per cápita de los diferentes paí-
ses y sus índices de actividad empresarial y entorno económico. 
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La evolución de la actividad emprendedora 
entre los años 2000 y 2005:
en general y en España

Alicia Coduras Martínez
Instituto de Empresa Business School

4.1.   Principales conclusiones en el ámbito 
internacional acerca de la actividad 
emprendedora entre los años 1999 y 2005 

Desde el año 1999, momento en que inició su andadura, el Ob-
servatorio Global sobre las características y la evolución de la 
actividad emprendedora, más conocido como Global Entrepre-
neurship Monitor o GEM, ha venido proporcionando datos cada 
vez más detallados acerca de esta parcela del conocimiento a 
una amplia comunidad científica que, al amparo de la literatura 
académica clásica y más actual, no cesa de proporcionar nue-
vas conclusiones aplicables tanto en el plano teórico como en el 
práctico.

Tras seis años de trabajos, la comunidad científica de investiga-
dores involucrados en el Observatorio GEM ha alcanzado diver-
sas conclusiones de ámbito general acerca del proceso empren-
dedor. Sobre algunas de estas conclusiones ya se había teorizado 
con anterioridad y los datos GEM han servido para confirmar 
las hipótesis en un ámbito geográfico amplio y mediante el uso 
de indicadores de elaboración propia, construidos al margen de 
fuentes solventes tales como la OCDE, el Banco Mundial y otras. 
Acerca de otras conclusiones, los resultados constituyen hallazgos 
del propio observatorio, resultados útiles para el diseño de políti-
cas públicas y para promover procesos reflexivos en la comunidad 

4.
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científica y también en la esfera política que está acometiendo la 
globalización.

Medir la tasa de actividad emprendedora de forma homogé-
nea y comparable entre cualquier país del mundo no ha resulta-
do sencillo, no tanto por la instauración de una medida común 
y universalmente aceptable como pueda ser el TEA1 (con todas 
sus virtudes y defectos), como por la dificultad que implica llevar 
a cabo la enorme operación de recogida de datos de calidad en 
todos los países participantes, de forma simultánea y armonizada. 
Sin embargo, desde 1999 este y otros indicadores se están obte-
niendo de forma regular y con una metodología ampliamente 
contrastada y validada, por lo que la comunidad científica y los 
agentes gubernamentales de los países participantes disponen de 
una fuente de información sin precedentes acerca del fenómeno 
emprendedor.

Gracias a esta fuente, y resumiendo en grandes trazos, se ha 
podido concluir lo siguiente:

1.  La tasa de actividad emprendedora varía significativamen-
te en función de las características de los países en que 
se analiza. Si tomamos la muestra de países participantes 
en el GEM como una muestra bastante representativa del 
panorama mundial acerca de la actividad emprendedora, 
entonces, se puede afirmar que la primera conclusión del 
observatorio GEM es que el indicador TEA es significativa-
mente variable. El gráfico 4.1, correspondiente a la dimen-
sión de dicha tasa en los países participantes en GEM 2005, 
permite visualizar este resultado.

Dado que la tasa de actividad emprendedora es variable, es ra-
zonable suponer que existe un conjunto de factores que incide en 
esta variabilidad. Las variables más consideradas en este aspecto 
por la literatura académica son aquellas que miden el grado de de-
sarrollo de las naciones. Sin embargo, en 1999, los países que se 
compararon en el entorno GEM tenían niveles de desarrollo pare-

1 TEA = Total Entrepreneurship Early Stage Activity o Tasa de Actividad Emprendedora 
Incipiente Total, ya descrita en los primeros capítulos.
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cidos y la relación observada entre el TEA y el PIB per cápita (como 
representante del grado de desarrollo de los países) era discreta y 
contradictoria por lo que se refiere a la adopción de un modelo 
lineal (a más actividad emprendedora más desarrollo). Por todo 
ello, el objetivo de analizar qué variables podían influir más en la 
variabilidad de la tasa de actividad emprendedora, aparte de los 
tradicionales indicadores de desarrollo, suscitó mucho más interés 
cuando a partir del año 2000 comenzaron a participar en el Obser-
vatorio países en vías de desarrollo y países con distintos entornos 
culturales con respecto a la creación empresarial. Tras múltiples 
análisis y puntos de vista, la comunidad científica GEM, llegó a las 
siguientes conclusiones con respecto a la relación TEA-Desarrollo:

2.  La relación entre la tasa de actividad emprendedora y el de- 
sarrollo es de tipo recíproco y no es sólo la actividad empren-
dedora de un país lo que puede explicar, en parte, el PIB per 
cápita del mismo, sino que más bien, es el grado de desarro-
llo de un país el que explica la magnitud de la tasa de activi-
dad emprendedora TEA. Además, la relación no es de tipo 
lineal, sino que responde a una función en forma de curva 
cuadrática tal y como se puede ver en el gráfico 4.2.

gráfico 4.1:   Tasa de actividad emprendedora incipiente (TEA)  

del año 2005
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La situación de la tasa de actividad emprendedora de un país 
varía a lo largo de una curva como la descrita en el gráfico 4.2 y 
depende, en una parte significativa, del grado de desarrollo en que 
se encuentre el país en cada momento histórico. Así, para hacerse 
una idea, España, que ahora está cerca de los países de la Unión 
Europea, al principio de la parte ascendente final de la curva, debió 
ocupar una posición parecida a la de Argentina hace unos 15 o 20 
años, con una tasa de actividad emprendedora superior, sin entrar 
en consideraciones de la calidad o magnitud de los negocios em-
prendedores de aquella época. A medida que un país está en vías de 
desarrollo, más se sitúa en la parte izquierda del gráfico, mientras 
que los más desarrollados están en la parte derecha del mismo. 
Teniendo en cuenta que la capacidad explicativa de este modelo se 
aproxima al 50%, la tasa de actividad emprendedora viene explicada 
por el grado de desarrollo de un país hasta cierto punto, siendo otras 
las variables que influyen en que esta sea mayor o menor. Asimismo, 
existen casos particulares de países que no se ajustan bien a este mo-
delo, lo que les hace particularmente interesantes. Tal es el caso de 
Nueva Zelanda, donde emprender es una actividad arraigada y cons-
tante y, por consiguiente, una característica cultural muy potente.

En definitiva, de la segunda conclusión referente a las variables 
que explican la variabilidad de la tasa TEA, se extrae la tercera:

gráfico 4.2:   Relación entre el TEA y el PIB per cápita de los países 

GEM 2005
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3.  Existen diversos modelos de país en cuanto a la actividad 
emprendedora que desarrollan, que pueden agruparse en 
tres grandes categorías:

•  Países en vías de desarrollo que despliegan una gran acti-
vidad emprendedora.

•  Países desarrollados con gran tradición emprendedora 
que despliegan una actividad emprendedora notable.

•  Países desarrollados que no tienen tradición emprende-
dora y en los cuales, la actividad emprendedora es mo-
derada.

Agrupando los países desarrollados en una sola categoría, se 
ha demostrado que existe una diferencia estadísticamente signi-
ficativa entre la tasa promedio de actividad emprendedora de los 
países desarrollados y en vías de desarrollo, resultado que, para 
el año 2005, se puede visualizar en el cuadro 4.1.

Aparte del grado de desarrollo, no hay que olvidar que el arrai-
go de la cultura y el espíritu emprendedor en una sociedad deter-
mina, en parte, el despliegue de una mayor actividad emprende-
dora, y lo mismo sucede en términos de apoyo gubernamental a 
este colectivo. Esto se cumple especialmente en países desarrolla-
dos como Estados Unidos, Irlanda, Nueva Zelanda, Canadá, Fin-
landia y otros.

Además de los indicadores generales de actividad emprende-
dora como el TEA, el Observatorio GEM analiza en profundidad 
las características de la misma, atendiendo a diversos grandes 

cuadro 4.1:   TEA promedio en los países en vías de desarrollo  

y desarrollados 2005

TEA

Grupo de países en vías de desarrollo 10,00%

Grupo de países desarrollados 6,40%

Significación del contraste de diferencia de medias 0,000

Número de observaciones en que se sustenta el contraste 108.604
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apartados: motivación para emprender, perfil del emprendedor, 
dimensión de las iniciativas, sector de actividad, potencial de cre-
cimiento, innovación, expansión en el mercado, internacionaliza-
ción, financiación y estado del entorno para emprender.

Acerca de estos grandes apartados, las principales conclusio-
nes obtenidas son las siguientes:

4.  En cuanto a motivación, los países desarrollados tienen 
una mayor proporción de personas que emprenden para 
aprovechar una oportunidad que los países en vías de 
desarrollo en los que, a pesar de que también predomina 
la motivación por oportunidad, proporcionalmente ha-
blando, la motivación de no tener una mejor alternativa 
profesional, o motivación por necesidad, es mucho más 
abundante (v. gráfico 4.3). Por otro lado, en los países de 
tradición emprendedora arraigada (Estados Unidos, Nueva 
Zelanda, Canadá y otros), tras una iniciativa emprendedora 
es más fácil hallar una voluntad de ganar dinero, mientras 
que en países como España, la motivación responde más a 
la voluntad de ganar en independencia y, en países menos 
desarrollados, a motivos de subsistencia.

5.  El perfil del emprendedor varía en los distintos países 
participantes, pero existen ciertos puntos en común tales 
como una mayor participación masculina en el proceso 
emprendedor. La edad media del emprendedor es inferior 
en los países en vías de desarrollo (v. gráfico 4.4), pero se va 
aproximando lentamente a ella en los países desarrollados 
a medida que crece la inmigración en algunos de ellos y, 
también, a medida que se saturan los mercados de trabajo. 
El tener rentas medias o altas en los países desarrollados y 
medias o bajas en los países en vías de desarrollo, el dispo-
ner de un título universitario en más del 30% de los casos, 
salvo en los países menos desarrollados, son otras carac- 
terísticas del perfil.

6.  La dimensión de las iniciativas emprendedoras es también 
un punto en común de todos los países participantes: más 
del 85% de las mismas se enmarcan en el contexto de micro-
empresas, tanto en volumen de negocio como en plantilla. 



l a e v o l u c i ó n d e l a a c t i v i d a d e m p r e n d e d o r a. . .   [ 109 ]  

gráfico 4.3:   Distribución de la tasa de actividad emprendedora  

en actividad por necesidad, oportunidad o ambas cosas 

en los países participantes en GEM 2005 

(porcentaje)

gráfico 4.4:   Distribución de edad de los emprendedores  

y de los empresarios consolidados en los países  

en vías de desarrollo y desarrollados en 2005
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La media de empleados varía en torno a 2-3 y la de propie-
tarios del negocio tiene un rango que va de 1,3 a 2,7 entre 
todos los países participantes en 2005, cifras que apenas cam-
bian de un año a otro en la mayoría de los países.

7.  En los países en vías de desarrollo predominan las iniciati-
vas emprendedoras en los sectores orientados al consumo 
de forma más acusada que en los países desarrollados 
(v. gráfico 4.5), en donde el reparto sectorial es algo 
más equilibrado. Las industrias que requieren importan-
tes inversiones de capital son menos abordables por los 
emprendedores de estos países. A ello se añade que la 
esperanza de vida de una iniciativa emprendedora es más 
alta en los países desarrollados que en los países en vías 
de desarrollo.

8.  La proporción de iniciativas emprendedoras con potencial 
de crecimiento es superior en los países en vías de desarro-
llo (v. gráfico 4.6), porque, a su nivel, tienen mercados más 
amplios, más posibilidades de ir adoptando nuevas tecno-
logías y pueden tratar de ser más competitivos que en los 
países desarrollados donde cuesta mucho más introducir 
innovaciones y sorprender a la competencia.

gráfico 4.5:   Distribución sectorial de las iniciativas emprendedoras  

en los países en vías de desarrollo y desarrollados en 2005
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9.   La proporción de iniciativas emprendedoras que utilizan 
nuevas tecnologías es superior en los países en vías de 
desarrollo (v. gráfico 4.7), porque, tal y como sucede con 
el potencial de crecimiento, a su nivel, tecnologías que 
en países desarrollados ya tienen cierto tiempo, pasan 
a ser de última generación en ellos y, además, a ello se 
une el hecho de que, al disponer de mano de obra muy 
barata, los empresarios de países desarrollados invierten 
en poner plantas de producción en esos países, llevando 
consigo las últimas tecnologías y procedimientos de pro-
ducción.

Otras conclusiones que se han ido extrayendo a lo largo de 
estos años:

10.   La financiación de las iniciativas emprendedoras está es-
pecialmente sustentada por los propios emprendedores 
y la financiación bancaria. Asimismo, resulta también 
importante el papel jugado por la inversión informal, 
tipo business angel.

gráfico 4.6:   Distribución de las iniciativas emprendedoras en los países 

en vías de desarrollo y desarrollados, según su potencial  

de crecimiento (empleo, expansión en el mercado...) en 2005 

(índice de potencial de crecimiento esperado)
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  Sin embargo, es más escasa la financiación procedente de 
ayudas gubernamentales y la presencia del capital riesgo, 
aunque este último extremo depende más del tipo de 
país.

11.   Las condiciones del entorno para emprender varían de un 
país a otro, pero entre los temas que más necesitan mejorar 
destacan siempre la financiación, la política gubernamental 
y la apertura del mercado, siendo también significativa la 
falta de formación del espíritu emprendedor en la escuela 
primaria en muchos países.

12.   El indicador de actividad emprendedora (TEA) es muy 
sensible y se ve afectado instantáneamente por aconteci-
mientos de carácter internacional, nacional y regional.

13.   Los períodos recesivos en la economía, aunque sean muy 
leves, inciden directamente en un retraimiento de los 
emprendedores potenciales que, ante la duda del éxito de 
su iniciativa, esperan, en gran parte, momentos de estabi-
lidad y bonanza económica para emprender.

gráfico 4.7:   Antigüedad de las tecnologías y procedimientos 

adoptados en las iniciativas emprendedoras en los países 

en vías de desarrollo y desarrollados en 2005

ú n a
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4.2.   Evolución de la actividad emprendedora  
en España entre el año 2000 y el año 2005

Una vez establecido el marco general de conclusiones derivadas 
del observatorio GEM acerca de los principales rasgos de la acti-
vidad emprendedora en el panorama internacional, nos centra-
mos en el caso español, ofreciendo un resumen de la evolución 
general de la tasa de actividad emprendedora en nuestro país, del 
perfil de nuestro emprendedor, de las características generales de 
sus iniciativas y de la forma en que las ha financiado para, pos-
teriormente, analizar otros aspectos más detalladamente en otros 
capítulos.

Tras seis años de estudios, es posible afirmar que España pre-
senta un nivel de actividad emprendedora moderado, típico de 
un país que ha experimentado un desarrollo sostenido a lo largo 
de más de treinta años. En las décadas posteriores a la Guerra Ci-
vil, el empresario fue una figura sustentadora de nuestro desarro-
llo y un dinamizador de la economía. Más adelante, en los años 
ochenta y noventa, el gran incremento de titulados universitarios, 
la expansión de las administraciones públicas y la implantación de 
grandes multinacionales, derivaron buena parte del empleo ha-
cia puestos funcionariales, de salud pública, grandes compañías, 
sector turístico, construcción y otros, cerrándose muchas micro-
empresas, comercios y otras actividades que no pudieron superar 
la enorme competencia, la logística de distribución y expansión 
territorial y otras características de las grandes empresas.

Como consecuencia de todo ello, España, que antes de los 
ochenta debía tener un elevado índice de actividad emprendedora, 
fue cambiando su posición en el ciclo hasta alcanzar la situación 
actual: la de un país desarrollado, cuya sociedad ha perdido buena 
parte de su cultura empresarial y que tiene una actividad discreta, 
acorde con sus necesidades actuales.

Sin embargo, la evolución de los mercados laborales de los 
países desarrollados y el incremento de esperanza de vida, han 
puesto de manifiesto que no es aconsejable para países que tienen 
una situación como la española, el olvidar el papel que juega el 
empresario, pues dentro de pocos años, y por motivos diferen-
tes de los antes apuntados, esta figura tiene que volver a resur-
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gir para ayudar a equilibrar la falta de puestos estables, seguros y 
bien remunerados que van a comenzar a escasear para los enormes 
contingentes de licenciados que producen nuestras aulas universi-
tarias. De hecho, actualmente se está dando un fuerte impulso 
a la formación profesional y a los módulos formativos, con el 
propósito de descongestionar parte de las aulas universitarias y 
mostrar otras alternativas profesionales que, en estos momen-
tos, pueden ser tanto o más lucrativas que las relacionadas con 
la universidad, hasta que la carencia de licenciados aconseje de 
nuevo su promoción. La diferencia con respecto a los años an-
teriores a 1980 es que los futuros emprendedores van a estar 
mejor formados que la mayoría de sus predecesores, y que sus 
iniciativas van a tener un carácter distinto respecto de las inicia-
tivas de aquella época, ya que se espera que sean innovadoras 
y que tengan potencial de desarrollo y de creación de empleo 
desde su nacimiento. El gráfico 4.8 muestra la serie temporal de 
las mediciones realizadas hasta la fecha por el Proyecto GEM en 
España del indicador TEA.

De los datos anteriores, se desprende que nuestra actividad 
emprendedora oscila entre un 4,5% y casi un 7%. Observando 
el gráfico 4.9, correspondiente al estudio del 2005, se aprecia 

gráfico 4.8:   Serie temporal del índice de actividad emprendedora 

early stage (TEA) español
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cómo nuestro índice es bastante discreto en comparación con el 
de otros países. Esto no significa que nuestro país esté mejor o 
peor que otros en este aspecto, sino que, simplemente, en nuestra 
situación actual de desarrollo, la gran mayoría de la población no 
se ve impelida a considerar esta alternativa profesional y que, por 
el momento, prefiere decantarse masivamente hacia otras. Ac-
tualmente, España forma parte del grupo de países desarrollados 
que, en esta etapa histórica, no tienen muy arraigado el espíritu 
emprendedor y que en unos años va a necesitar potenciarlo para 
ayudar a equilibrar el mercado laboral.

En el gráfico 4.9 se ve claramente cómo los países en vías de 
desarrollo tienen tasas muy elevadas de actividad emprendedora, 
debido a que una buena parte de sus poblaciones necesita em-
prender para subsistir, siendo mucho más escasa, que en países 
desarrollados, la oferta de otros tipos de ocupaciones. Venezue-
la encabeza la lista del conjunto de países participantes en GEM 
2005, con un 25% de su población adulta involucrado en acti-
vidades nacientes. Le sigue Tailandia, con un escenario similar. 
En cambio, el tercer puesto de la lista está ocupado por un país 

gráfico 4.9:   Estimación de la actividad emprendedora 

en los países GEM 2005

����

�
��

��
��

�����

�����

�����

�����

��
��

�
�
��
��
��

��
��

��
�
��
��

��
��

��
��

��
��

�
��

��
��

��
��
��
��

��
�
��
��

��
��

��
��
��
�

�
��

��
��

��
��

��
�

�
��
�

��
��

�
��

��
�

�
��

��
�

��
��
�

�
��

��
��

�
���

��
��

�
��

��
�

�
���

��
��

��
��

��
��

��
�
��

��
��

�
��

��
�

�
��

��
���

�
��
��
��

�
��
��
��

��
�
��

��
��
��

�
��

��
�
��

��
�

�
�
���

�
�

�
��

��
��

�
��
��

�
���

��
��

��
�
��
��
��

��
��

��
��

��
�

����

�
�
�
��
��

��
�

������������



[ 116 ]  l a n at u r a l e z a d e l p r o c e s o e m p r e n d e d o r e n e s pa ñ a. . .

que tiene unas connotaciones diferentes: Nueva Zelanda. En Nue-
va Zelanda, Estados Unidos, China, Australia, Canadá e Islandia, 
las tasas de actividad emprendedora son elevadas por otros moti-
vos, entre los cuales destaca el tener muy arraigada una cultura 
emprendedora que parte de las épocas coloniales y que no se ha 
perdido hasta la fecha. Irlanda está también en una posición des-
tacada dentro de esta lista, debido al enorme impulso que se está 
dando en la actualidad al emprendedor. Por así decirlo, Irlanda 
se está anticipando a lo que no tardará en ocurrir en los países 
europeos desarrollados: el desequilibrio del mercado laboral por 
saturación de ciertos tipos de empleos. Argentina también tiene 
una tasa elevada de actividad emprendedora motivada por sus es-
peciales circunstancias: es un país que ha sufrido un trauma social 
y económico en pleno desarrollo, de forma que en su seno convive 
la contradicción de haber alcanzado el mismo tipo de crecimiento 
que otros países con el hecho de no poder sostenerlo. Por consi-
guiente, como en casi todas las épocas de crisis, la figura del em-
prendedor ha tenido que resurgir antes de lo previsto, para dinami-
zar de nuevo la economía. Se trata de un caso muy particular, pues 
Argentina debería estar alineada con países del mismo grupo que 
el nuestro. Los países europeos, sean o no de la UE, tienen tasas 
de actividad emprendedora más bajas y con relativamente escasas 
diferencias, acordes con su actual etapa de desarrollo. Los países 
que tienen índices más bajos de actividad emprendedora son Hun-
gría y Japón. En el primero, emprender no resulta sencillo porque 
atraviesan una etapa de transición y los potenciales emprendedores 
se enfrentan a una gran falta de financiación, excesiva burocracia 
y, en general, pocas facilidades para establecerse como autónomos. 
En el segundo, la gran mayoría del empleo está cubierto por las 
grandes compañías multinacionales y japonesas, no quedando mu-
cho espacio para el desarrollo de pequeñas iniciativas. En ambos 
países, esta situación podría cambiar a medio plazo.

El gráfico 4.9 describe de forma clara cómo es el contexto ac-
tual de la actividad emprendedora, con una muestra bastante re-
presentativa de los países de todo el mundo y, si bien se echan de 
menos países menos desarrollados, lo cierto es que, al haber ana-
lizado otros años casos como los de India, Uganda y Perú, es po-
sible afirmar que esos países, y otros similares, tendrían tasas del 
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orden del 20%-30% de actividad emprendedora, como mínimo, 
pues a sus poblaciones no les queda más remedio que considerar 
esa alternativa profesional para subsistir.

Nótese que el índice de actividad emprendedora no permite ex-
traer ninguna conclusión acerca de la calidad, dimensión, esperan-
za de vida u otras características de las iniciativas emprendedoras. 
Este índice sólo se utiliza para mostrar que unas poblaciones son 
más emprendedoras que otras y, posteriormente, realizar otros aná-
lisis y extraer conclusiones de por qué esto es así y qué factores son 
los que impulsan al desarrollo de un mayor número de iniciativas de 
este tipo. Esta aclaración es importante porque, como se ha dicho 
al principio del libro, la metodología GEM se basa en encuestas y 
no en estadísticas de número de empresas. La experiencia de los in-
vestigadores GEM es que, cuando las personas ven un gráfico como 
el gráfico 4.9, si no conocen bien la metodología, automáticamen-
te piensan en número de empresas y no comprenden porqué un 
país como Venezuela puede estar por encima de los Estados Unidos 
en materia de creación de empresas. El gráfico 4.9 nos dice que de 
la población de 18-64 años de Venezuela, un 25% son emprende- 
dores y que, de la población de 18-64 años de los Estados Unidos, 
un 12,44% son emprendedores. Estos porcentajes, elevados a la po-
blación de cada país de 18-46 años de cada país, proporcionan una 
cifra de 3.753.950 de iniciativas emprendedoras para Venezuela y de 
23.138.400 para los Estados Unidos. En conclusión: desde un punto 
de vista clásico, las cifras de resultados de la actividad emprendedora 
son las esperadas: muchas más empresas y negocios en Estados Uni-
dos que en Venezuela, pero desde un punto de vista novedoso como 
el que desarrolla el Proyecto GEM, proporcionalmente hablando, 
la población de Venezuela es más emprendedora que la de Estados 
Unidos, porque su nivel de desarrollo actual impulsa a muchas más 
personas a emprender para subsistir.

4.3.   Características del emprendedor español: 
evolución de su perfil entre el año 2000 y el 2005

El perfil del emprendedor español ha variado muy poco a lo 
largo del período considerado pero, a pesar de ello, hay que 



[ 118 ]  l a n at u r a l e z a d e l p r o c e s o e m p r e n d e d o r e n e s pa ñ a. . .

destacar que, en los dos primeros años del estudio, la edad me-
dia era significativamente más baja, fenómeno que no se vuel-
ve a observar hasta 2004. La opción de emprender no resulta 
muy atractiva para los jóvenes, que prefieren probar suerte en 
el mercado laboral, abordando unas oposiciones o incorporán-
dose a grandes firmas y negocios familiares. Diversos estudios 
de opinión realizados entre jóvenes licenciados demuestran que 
la actividad emprendedora sería la última de las opciones que 
escogería la mayoría entre diversas posibilidades profesionales. 
Sin embargo, también es cierto que los jóvenes que deciden 
emprender y tienen éxito, no volverían atrás ni cambiarían esta 
opción por otra. La serie temporal que recoge la evolución de 
la edad media del emprendedor (v. gráfico 4.10), no sigue una 
tendencia determinada y, por el momento, es algo errática, sien-
do preocupante que no tienda a disminuir, pues este hecho sig-
nifica que no surgen tantos empresarios entre los jóvenes como 
sería de desear.

Por otro lado, la ratio de participación femenina con res-
pecto a la masculina es desfavorable a lo largo de todo el perío- 
do analizado en España, pero ha sufrido una drástica varia-
ción desde que comenzaron los análisis hasta la actualidad 

gráfico 4.10:   Evolución de la edad media del emprendedor early stage 

en España
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(v. gráfico 4.11). Por consiguiente, en 2001, se captaron 71 mu-
jeres emprendedoras de cada 100 emprendedores, cifra notable, 
muy superior a la media mundial y ciertamente sorprendente. En 
2000 se había captado una ratio incluso superior a ésta, que se 
desestimó por si la muestra había sufrido algún sesgo o se trataba 
de un dato atípico. Sin embargo, lo cierto es que, a pesar de todo, 
la participación femenina en esos años debió ser realmente más 
elevada debido a la bonanza económica y a factores puntuales que 
escaparon a nuestra atención por falta de experiencia al coincidir 
con el inicio del Proyecto. Este período atípico se corresponde 
con la puesta en marcha de determinados mecanismos de apoyo 
a la mujer (microcréditos, campañas locales de inserción laboral, 
creación de asociaciones de mujeres empresarias y otros), que 
bien pudieron tener influencia en un mayor desarrollo de la acti-
vidad emprendedora femenina. En 2002, con la primera recesión, 
la mujer se retrae completamente y se comienza a ver que, en mo-
mentos de incertidumbre económica, la mujer se arriesga mucho 
menos que el hombre. En 2003 la ratio se recupera y se hallan 43 
mujeres por cada 100 hombres emprendedores.

gráfico 4.11:   Evolución de la ratio de participación femenina  

sobre la masculina en la actividad emprendedora
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En 2004, ante los nuevos acontecimientos, sucede lo mismo 
que en 2002 y la ratio vuelve al mismo nivel que ese año. Final-
mente, en 2005 se inicia una recuperación que puede mantener-
se, si la bonanza económica, política y social continúa.

La mujer tiene un papel menos destacado que el hombre en la 
actividad emprendedora internacional. Se trata de un fenómeno 
bastante generalizado, si bien, tal y como muestra la evolución de 
la serie global, la tendencia es positiva y esta participación se va 
incrementando año tras año aunque sea de forma moderada. En 
los países en vías de desarrollo esta tasa es algo superior a la de los 
países desarrollados y, en estos, las medidas de conciliación de la 
vida familiar con la profesional pueden suponer un importante 
avance que favorezca el que las mujeres se decidan a emprender. 
A través de los análisis realizados en estos años, se ha podido cons-
tatar que la mujer tiene mayor aversión al riesgo que el hombre, 
y que su actividad emprendedora es menos innovadora, de for- 
ma que suele replicar en mayor medida actividades existentes 
en el mercado. En general, la mujer suele retirarse antes que el 
hombre de la gestión y dirección de empresas, tiende a crear más 
empleo, su gestión es algo más eficaz y registra menos cierres 
que el hombre. Otra característica diferencial es la búsqueda de 
apoyo en otras mujeres y una mayor utilización de fuentes de fi-
nanciación familiares para acometer la puesta en marcha de sus 
negocios, siendo más difícil para este colectivo el obtener créditos 
bancarios. Estos y otros aspectos de la actividad emprendedora 
femenina se analizan en profundidad en el capítulo 8.

El nivel medio de estudios del emprendedor español es de ba-
chillerato, con tendencia a que cada vez haya más universitarios. 
Se trata de una variable que sigue una evolución acorde con el 
nivel de desarrollo del país y que depende en buena medida del 
tipo de actividad emprendedora y del sector en que se desarrolla. 
Atraer a más universitarios hacia el ámbito empresarial está rela-
cionado con el grado de cultura emprendedora de la sociedad y, 
en los años noventa y principios de 2000, en nuestro país se ha 
descuidado bastante el fomento de esa cultura, sobre todo en la 
escuela primaria. Si a todo ello añadimos la escasa propensión de 
las familias a encauzar a los jóvenes de nuestra sociedad hacia el 
desarrollo de iniciativas emprendedoras, tenemos como resulta-
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do un perfil de jóvenes que buscan puestos de trabajo seguros, 
estables, bien remunerados y en los que sea fácil consolidarse y 
permanecer muchos años, realidad que cada vez se va a cumplir 
menos y para la cual no están preparados. En los próximos años 
será necesario trabajar y tomar medidas preventivas para que las 
próximas generaciones cambien esta forma de pensar, que no se 
ajusta a la realidad social y económica.

Finalmente, otras características del perfil de nuestros em-
prendedores son la masiva residencia y desarrollo de actividades 
en zonas urbanas y el pertenecer a la clase media, con un nivel de 
renta mensual medio próximo a los 1.800 euros, características 
que han permanecido estables en estos cinco años.

4.4.   Tipo de iniciativas puestas en marcha  
por el emprendedor español

El Proyecto GEM comenzó a analizar las características de las inicia-
tivas emprendedoras a partir del año 2001. El gráfico 4.12 muestra 
los cambios de tendencia de las actividades nacientes en España 
desde ese año a 2005, en cuanto al sector en que se desarrollan.

gráfico 4.12:   Evolución del sector de actividad de las iniciativas nacientes
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Como se puede observar, algunas tendencias han desarrollado 
una trayectoria clara, mientras que otras han sufrido grandes varia- 
ciones. En el caso del sector extractivo, donde se ubican las ini-
ciativas del sector primario, se observa un descenso cada vez más 
acusado, hasta su práctica desaparición. Sin embargo, lo cierto es 
que muchas de estas actividades se han trasladado hacia el sector 
transformador, pues se considera que las explotaciones agrícolas 
y ganaderas han incorporado nuevos métodos de producción y de 
proporción de productos derivados que han sufrido transformacio-
nes antes de llegar al mercado. El sector transformador ha sufri-
do altibajos porque la puesta en marcha de este tipo de negocios 
suele requerir más inversión de capital que los de servicios y los 
orientados al consumidor, de forma que, en períodos recesivos, se 
acusa un mayor retraimiento de los potenciales emprendedores 
en este ámbito. Así, con el retardo lógico, tras los acontecimientos 
de 2002, en 2003 se acusa un gran descenso de iniciativas en este 
sector, que comienza a recuperarse en 2004 y que, tras los aconte-
cimientos de ese año en España, sufre una nueva caída retardada, 
de la que podría recuperarse en 2006 si se mantiene la tendencia 
esperada. Los emprendedores del sector servicios a empresas tie-
nen un espectacular crecimiento entre 2002 y 2003, que luego 
cae, afectado por el pinchazo de la burbuja generada en torno a 
internet y el resto de acontecimientos que se producen en esos 
años. En la actualidad el sector tiende a recuperarse. Finalmente, 
el sector orientado al consumo es el más estable y el que, salvo 
acontecimientos inesperados, presenta una tendencia creciente 
más sostenida. Salvo excepciones, es el sector que, por término 
medio, más eligen los emprendedores en España.

En cuanto a su dimensión, más del 70% de las iniciativas na-
cientes son microempresas y esa cifra no ha variado mucho en 
estos años. En general, alrededor del 99% de las iniciativas son 
clasificables como pyme, con un notable porcentaje de casos que 
sólo proporcionan empleo al propio emprendedor. A partir de 
2002 (v. gráfico 4.13) se detecta una evolución negativa y las em-
presas tienden a nacer con menos plantilla media. Acerca de estos 
extremos no se dispone de series temporales completas porque 
el Proyecto GEM ha comenzado a analizar en profundidad estos 
temas a partir de 2002.
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La disminución de plantilla puede estar relacionada con el cam-
bio de orientación de los emprendedores, que se sienten menos 
atraídos por poner en marcha empresas en los sectores extractivo y 
de transformación, y que cada vez emprenden más en los sectores 
de servicios y orientado al consumidor. En principio y, salvo excep-
ciones, los negocios de estos sectores pueden necesitar plantillas 
medias iniciales inferiores a los industriales, lo cual podría explicar 
esta tendencia a la baja. Con todo, el tema es preocupante para 
España, si se piensa en la necesidad de creación de empleo en el 
sector empresarial que va a ser necesaria en unos años.

Igualmente interesante resulta el análisis de la evolución de las 
expectativas de crecimiento en empleo de las iniciativas nacientes de 
cara a los próximos cinco años desde el momento de la entrevista. 
En el gráfico 4.14 se puede ver el cambio drástico que tiene lugar en-
tre las aspiraciones de los emprendedores de 2002 y las de los años 
siguientes. No hay duda de que, observando los diversos indicadores 
con la perspectiva temporal, la actividad emprendedora española 
sufrió una gran transformación a partir de 2002. La implantación 
del euro afectó mucho a la dinámica empresarial dado que, antes 
de su consolidación en España, los emprendedores nacientes tenían 
enormes expectativas de crecimiento en empleo, hasta el punto de 
esperar triplicar plantillas (siempre hablando en término medio) 

gráfico 4.13:   Evolución de la plantilla media de las iniciativas 

nacientes (sin contar al emprendedor)
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en cinco años. El drástico cambio de actitud no puede sino relacio-
narse con el encarecimiento generalizado de precios que supuso 
la adopción de la nueva moneda. Desde entonces, las expectativas 
de crecimiento en empleo se vienen recuperando progresivamente 
pero aún están lejos de alcanzar los niveles del año 2002. La tenden-
cia positiva de esta serie es esperanzadora, si bien, es necesario tomar 
conciencia de que había partido de una situación muy notable.

Otra característica deficitaria en nuestras empresas, pero que 
evoluciona positivamente desde 2002, es la capacidad de expan-
sión en el mercado de las iniciativas nacientes y nuevas. En el seno 
del Proyecto GEM, se considera que las empresas se expanden 
en el mercado cuando crean nuevos nichos de mercado, lanzan 
nuevas líneas de producto o realizan actuaciones de este tipo. La 
serie que presenta el gráfico 4.15 muestra la evolución de un in-
dicador sintético: el porcentaje de iniciativas nacientes y nuevas 
que cada año han tenido alguna expansión en el mercado. Cuando 
se hace esta batería de preguntas a los empresarios, GEM clasifica 
las respuestas en sin expansión, expansión mínima, pequeña expansión, 
expansión notable y máxima expansión. El indicador sintético recoge las 
empresas que han dado alguna de estas respuestas salvo la primera. 

gráfico 4.14:   Evolución de las expectativas de crecimiento medio 

en empleo de las actividades emprendedoras nacientes 
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Dado que la serie no permite ver el detalle de lo que hay tras esta 
agregación de respuestas, es necesario comentar que, cada año, en-
tre un 70% y un 80% de las empresas que tienen alguna expansión 
la tienen mínima o pequeña, de forma que es importante tener en 
cuenta este matiz y saber que, tanto en España como en la mayoría 
de los países, la falta de espíritu innovador conduce a la creación de 
empresas con escaso potencial expansivo y competitivo.

Otras variables que se han comenzado a analizar recientemente en 
el seno del Proyecto GEM, y relacionadas con la caracterización de las 
empresas, son el uso de nuevas tecnologías, la competencia, la interna-
cionalización y el volumen de negocio. Por el momento no se dispone 
de series temporales que permitan comenzar a diagnosticar la tenden-
cia de estos importantes rasgos, pero sí de los datos más recientes, que 
proporcionan una idea del estado actual de los mismos. Así, los análi-
sis de 2005 ponen de manifiesto que un 3,6% de las iniciativas nacien-
tes y nuevas utilizan tecnologías que no existían en 2004. Un 6,1% ha 
utilizado tecnologías recientes (disponibles de uno a cinco años antes) 
y un 90,2% ha producido sus productos o servicios empleando tecno-
logías que tienen más de cinco años. Por otro lado, el 63,3% de las 
iniciativas nacientes y nuevas esperan tener mucha competencia, un 
28,7% alguna competencia y tan sólo un 8% ofrecen un producto o 

gráfico 4.15:   Evolución del porcentaje de iniciativas nacientes  

y nuevas que tienen alguna expansión en el mercado
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servicio que no tiene competencia. Finalmente, un 16% de las iniciati-
vas nacientes y nuevas son exportadoras, dato que señala la necesidad 
de promover entre los emprendedores un mayor interés inicial por la 
internacionalización, además de ofrecer formación en este ámbito.

4.5.    Evolución de los indicadores de financiación 
de la actividad emprendedora en España

El emprendedor español utiliza diversas fuentes de financiación, 
además de aportar capital propio. Entre las más frecuentes des-
tacan instituciones financieras privadas, inversión informal tipo 
business angel y ayudas gubernamentales, siendo muy escasa la in-
tervención de entidades de capital de riesgo. En el capítulo 6 se 
analiza en profundidad el tema de la financiación de la actividad 
emprendedora naciente en nuestro país. Sin embargo, en este 
apartado se pasa revista a la evolución de algunos indicadores que 
completan el conjunto de los ofrecidos en este capítulo, de forma 
que redondean la información ofrecida en el mismo.

Así, por ejemplo, el gráfico 4.16 muestra los datos disponibles 
acerca de la evolución del capital semilla, necesario para la puesta 
en marcha de una actividad emprendedora. El estudio de esta varia-

gráfico 4.16:   Evolución del capital semilla medio necesario 

para acometer una start up 

(en euros)
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ble se inició en 2002 en el seno del Proyecto GEM. Como se puede 
apreciar, en 2003 la media bajó ostensiblemente: los acontecimien-
tos internacionales y la implantación del euro el año anterior mar-
caron un claro compás de espera de los inversores, que se plasmó 
en un gran descenso de iniciativas en el sector transformador, el 
que mayor inversión de capital requiere habitualmente. Estos cam-
bios explican la menor necesidad de inversión de capital en ese año 
en concreto. Los años siguientes se volvió a los niveles de 2002, algo 
incrementados por el aumento generalizado de precios.

Una evolución similar se observa en las series que recogen los 
porcentajes de emprendedores que utilizaron el crédito bancario, la 
inversión informal y las ayudas gubernamentales para la puesta en 
marcha de sus iniciativas. El gráfico 4.17 presenta estas tres series de 
forma que, además de la comentada evolución, se aprecia que, de-
jando a un lado la aportación de capital que pueda hacer el propio 
emprendedor, la fuente financiera más importante es la bancaria 
(incluyendo cajas de ahorros), seguida de la ayuda gubernamental 
y de la inversión informal por parte de familiares y conocidos.

gráfico 4.17:   Evolución de los porcentajes de emprendedores nacientes 

que han utilizado como fuente de financiación el crédito 

bancario, la ayuda gubernamental y/o la inversión informal

Nota: En el año 2002 no se analizaron estas variables.
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Desde el año 2000, el Proyecto GEM ha medido el porcentaje to-
tal de la población adulta que actúa como inversor informal, con el 
ánimo de mostrar la importancia que tiene esta figura en relación 
a la creación empresarial. Los inversores informales son personas 
allegadas al emprendedor (familiares directos y menos directos, 
amigos, conocidos, compañeros de trabajo y similares), a los que 
éste suele acudir cuando necesita apoyo financiero y no encuen-
tra fuentes financieras alternativas o le faltan complementos para 
cumplir las condiciones de las instituciones profesionales. Tradi-
cionalmente, las mujeres han utilizado más a menudo esta fuente 
de financiación, pero no se puede afirmar que sea un recurso fun-
damentalmente femenino. Los business angel informales tienden a 
actuar desinteresadamente y en muy pocos casos se benefician de 
este tipo de operaciones, siendo un escaso porcentaje el que re-
cupera su inversión a corto plazo. Actualmente, existen iniciativas 
para profesionalizar esta figura, que en otros países es una fuente 
más de financiación profesional. El gráfico 4.18 muestra la evolu-
ción del porcentaje de business angel informales en España desde 
los inicios del Proyecto GEM en nuestro país. La tendencia de esta 
evolución es negativa desde el año 2003 y actualmente está en su 
nivel más bajo, si bien es un indicador bastante estable.

gráfico 4.18:   Evolución del porcentaje de business angel informales 

en la población adulta española
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4.6.   Conclusiones

La metodología GEM ha roto muchos esquemas preconcebidos 
acerca de la actividad emprendedora y ha permitido analizar en 
profundidad muchos aspectos de la creación de empresas que 
nunca se habían podido estudiar con anterioridad. El poder dis-
poner de un volumen de datos sobre las variables clave del pro-
ceso emprendedor homogéneo, de ámbito internacional e inde-
pendiente, el poder comparar diversos tipos de países y establecer 
diferentes escenarios ha roto el estereotipo general de que a más 
desarrollo más actividad emprendedora, poniendo de manifiesto que 
esta relación es más bien la contraria, salvo en países en que existe 
una arraigada tradición de creación empresarial.

El resultado de la actividad emprendedora, es decir, el número 
final de empresas, negocios y autoempleo que se crean, depende 
en definitiva de la tasa de actividad emprendedora y del tamaño de 
la población adulta de cada país participante. Al existir tan elevada 
disparidad de poblaciones, tasas de actividad emprendedora y pro-
ductos interiores brutos, cuando se desea establecer una relación 
entre la actividad emprendedora y el grado de desarrollo de los 
países, es prácticamente imposible ajustar un modelo de tipo li-
neal a los datos internacionales, de forma que GEM ha puesto de 
manifiesto que, o bien se busca otro tipo de modelo no lineal, o 
el ajuste lineal debe hacerse por clusters de países afines en ambos 
conceptos.

La evolución de los indicadores de actividad emprendedora es 
lenta, pero muy sensible a acontecimientos de carácter global, na-
cional o incluso regional. Cambios como el que supuso la implan-
tación del euro afectan sobremanera a la creación de empresas y 
también lo hacen los acontecimientos bélicos. El emprendedor, y el 
inversor que apuesta por las ideas e iniciativas de este colectivo, se 
retrae ante la mínima incertidumbre económica, política y social, 
lo que viene a demostrar que el impulso de la actividad emprende-
dora debe sustentarse en períodos de estabilidad y serenidad.

España tiene una tasa de actividad emprendedora bastante 
acorde con su región natural de ubicación, la Unión Europea. 
Esta tasa es algo baja con respecto a los acontecimientos que se 
avecinan a medio plazo, tales como la saturación del mercado la-
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boral, el aumento de la esperanza de vida y los nuevos desafíos 
tecnológicos. Por otro lado, en España se advierte que existen 
problemas estructurales en las características de las iniciativas em-
prendedoras, que si bien son bastante comunes en muchos países, 
no son deseables en países del grado de desarrollo español. Estos 
problemas se refieren a la escasa participación de nuestras inicia-
tivas en la creación de empresas de base tecnológica, en la falta 
generalizada de implantación del concepto de innovación en las 
mismas, en su discreto potencial de crecimiento y en su baja par-
ticipación en los mercados internacionales.

El apoyo financiero, uno de los pilares del desarrollo empre-
sarial, necesita una mejor formación de los emprendedores para 
activarse y, aunque mejora la accesibilidad a los créditos y otros 
canales de financiación, es imprescindible que los destinatarios 
de estos capitales tengan la preparación suficiente como para de-
mostrar la viabilidad de sus ideas y una buena planificación de los 
negocios que piensan emprender. El análisis del mercado, de la 
competencia, la ubicación y resto de aspectos que configuran una 
puesta en marcha deben ser abordados con rigurosidad. Por otro 
lado, el encarecimiento del dinero y de los servicios básicos que 
necesitan las empresas, tales como productos inmobiliarios, elec-
tricidad, agua, servicios de otras empresas y un largo etcétera, va 
en contra de la mejora de los defectos estructurales de nuestras 
iniciativas emprendedoras, así como de la participación de los bu-
siness angel en las mismas, por lo que es deseable que las políticas 
gubernamentales tiendan a lograr un mejor entorno para los em-
prendedores españoles.

España es un país con muchas posibilidades de negocio, opor-
tunidades no faltan pero hemos perdido parte de nuestra cultura 
emprendedora, que tanto contribuyó al desarrollo del país entre 
los años cuarenta y los ochenta, y, a medio plazo, va a ser necesaria 
una recuperación de la misma. La formación desde la escuela pri-
maria es uno de los puntos que requieren mayor atención, si se 
desea prevenir el desequilibrio del mercado laboral y asegurar la 
inserción de los enormes contingentes de licenciados que la ofer-
ta laboral del futuro no va a poder absorber.

El Proyecto GEM seguirá proporcionando información acerca 
de los principales indicadores que caracterizan a la actividad em-
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prendedora, con la esperanza de ayudar a una mejor compren-
sión de la evolución de este fenómeno en el contexto nacional 
e internacional. En España, además, el desarrollo regional del 
proyecto, cuyo mapa se completa en 2006, está proporcionando 
detalles de gran valor para una correcta planificación de lo que 
es necesario mejorar y corregir en cada zona pues, como se ha 
podido observar, la actividad emprendedora difiere en función 
del grado de desarrollo de los territorios geográficos y de otras 
muchas variables. Aunque en este capítulo no ha tenido cabida el 
análisis regional, baste con apuntar que, los estudios efectuados 
hasta la fecha, ponen de manifiesto interesantes diferencias en-
tre nuestras comunidades autónomas y que, en España, en cierta 
medida se reproduce lo que sucede a nivel internacional, exis-
tiendo también tres modelos de regiones: menos desarrolladas, 
desarrolladas con menor cultura emprendedora y desarrolladas 
con mayor arraigo de la cultura emprendedora, lo cual propor-
ciona distintos resultados de creación empresarial que es impor-
tante considerar.

Para finalizar, los equipos investigadores que forman el Proyec-
to GEM en España agradecen a todos sus patrocinadores e institu-
ciones el apoyo que reciben, ya que, sin él, sería imposible realizar 
este estudio. Sirva este documento para poner de manifiesto la 
labor realizada en estos seis años y el cumplimiento del princi-
pal objetivo del estudio: proporcionar información, reflexiones 
y conclusiones útiles para todos los agentes relacionados con la 
creación de empresas, entre los cuales, la banca juega un papel 
muy destacado.
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La motivación para emprender en España 
y los condicionantes externos que le afectan

Alicia Coduras Martínez
Instituto de Empresa Business School

5.1.   Acerca de la motivación para emprender

Tras cada iniciativa emprendedora subyace un motivo que impul-
só al emprendedor a decidirse a lanzar el producto o servicio que 
ofrece. En general, la motivación puede definirse como el proceso 
psicológico por el cual alguien se plantea un objetivo, emplea los 
medios adecuados y mantiene la conducta con el fin de conseguir 
dicha meta (Maslow 1954).

En el entorno de la creación de empresas, existen muchos 
puntos de vista acerca de la descripción de la motivación para 
emprender. Para comenzar por lo más básico, la literatura aca-
démica especializada distingue entre dos motivos generales, tras 
los cuales subyacen muchos más de carácter particular. Estos dos 
motivos básicos son el aprovechamiento de una oportunidad y la 
necesidad. En el primer caso, la persona emprende porque se le 
presenta, o busca, una oportunidad de negocio pero no lo hace, 
como en el segundo caso, porque no tiene otras alternativas de 
trabajo y necesita desarrollar su propia iniciativa para subsistir. 
Por consiguiente, en la actualidad, cuando se analiza la motiva-
ción en estudios relacionados con la actividad emprendedora, en 
muchas ocasiones se distingue entre los emprendedores que lan-
zaron su negocio por oportunidad o por necesidad.

Por otro lado, entre otras motivaciones que impulsan a las per-
sonas a tomar la decisión de emprender, se encuentran algunas 
como las siguientes: ser independiente (trabajar siendo su pro-
pio jefe, tener libertad o autonomía); ganar dinero (lucro); po-

5.
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ner en marcha una idea; tradición familiar; realización personal; 
vocación y otras. De lo anterior se desprende que las motivacio-
nes para emprender pueden ser variadas y obedecer a diversas 
combinaciones, pero no hay duda de que quien toma el camino 
de emprender, en última instancia, está realizando un deseo per-
sonal de poner en marcha su propio proyecto. Por eso, algunos 
autores como Andy Freire (2005) identifican las condiciones de-
terminantes que, a su juicio, subyacen tras el emprendedor, como 
son el deseo de emancipación, la moderación en la ambición del 
dinero, la plena dedicación al proyecto, el espíritu de sacrificio, la 
capacidad de trabajo, su propio trabajo emocional, la humildad 
y la voluntad permanente de aprender, la satisfacción que suele 
acompañar su día a día, la capacidad de compartir el éxito, su de-
terminación, su optimismo e ilusión, su capacidad de liderazgo, 
de asunción de riesgos y responsabilidades y su actitud de supera- 
ción continua frente a los obstáculos. Si una persona no reúne 
la mayoría de las características anteriores, ni tiene intención de 
aprender a desarrollarlas, es muy probable que no entre en sus 
planes el convertirse en emprendedora, a menos que le empuje 
la necesidad, en cuyo caso, se verá forzada a adquirir algunos de 
estos rasgos característicos si desea tener éxito.

La etapa previa a la puesta en marcha de una iniciativa empren-
dedora es la que determina el tipo de motivación que, finalmente, 
impulsa al emprendedor. El entorno que rodea al emprendedor y, 
por supuesto, sus propias circunstancias, serán las que configuren 
la forma de abordar el proyecto y las que condicionarán en cierta 
medida sus posibilidades de éxito o fracaso. Sin embargo, inde-
pendientemente de cada caso particular, en España y otros paí-
ses desarrollados se está atravesando una etapa generalizada de 
falta de motivación para emprender entre las generaciones más 
jóvenes. Esta situación debe invertirse en un plazo no muy lejano 
para poder lograr el objetivo, ya comentado en otros capítulos, de 
impulsar la figura del emprendedor para equilibrar los mercados 
laborales e incrementar la calidad de las empresas desde el punto 
de vista de la innovación, la internacionalización y el potencial de 
crecimiento.

Por consiguiente, dejando de lado el análisis de la motivación 
desde un punto de vista particular, se entiende que el motivar a 
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la población en general para que sea emprendedora es una labor 
que debe abordarse mediante el diseño de políticas públicas en-
caminadas a lograr este objetivo. Aceptado este hecho, los diseña-
dores de estas políticas deben disponer de un diagnóstico acerca 
del estado de las condiciones del entorno para emprender y del 
grado de motivación actual que se detecta en la población acerca 
de la posibilidad de generar iniciativas propias, pues el conoci-
miento de estos datos es el que puede ayudar a diseñar medidas 
efectivas en este terreno.

El siguiente apartado constituye una descripción del estado del 
entorno para emprender que actualmente hay en España y que, 
por consiguiente, está influyendo en las decisiones individuales de 
potenciales emprendedores de seguir adelante o no con sus ideas 
sobre la puesta en marcha de iniciativas. Los datos que se utilizan 
para establecer el estado del entorno para emprender proceden 
básicamente del observatorio GEM en sus ediciones 2000-2005. El 
diagnóstico se confecciona a partir de las opiniones de expertos 
en diversos ámbitos clave del entorno para emprender.

5.2.   Evolución de las condiciones de entorno 
para emprender en España en el período 2000-2005

A lo largo de estos años, GEM ha realizado entrevistas anuales a 
un conjunto de expertos representativos de las siguientes áreas:

1. Apoyo financiero
2. Políticas gubernamentales
3. Programas gubernamentales
4. Educación y formación
5. Transferencia de I+D
6. Estructura comercial y profesional
7. Apertura del mercado interno
8. Acceso a infraestructura física
9. Normas sociales y culturales

Actualmente, la muestra de expertos españoles comprende 
a más de 500 personas. El colectivo puntúa un conjunto de más 
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de 50 afirmaciones sobre estas áreas utilizando escalas de 5 pun-
tos, en las cuales 1 = totalmente falso y 5 = totalmente cierto. El tra-
tamiento de las respuestas y su síntesis mediante aplicación de 
análisis multivariables1 proporcionan indicadores sintéticos del 
estado de cada una de las parcelas anteriores. El comportamien-
to sólido de los conceptos y la estabilidad de las respuestas de 
estos colectivos en todos los países GEM garantizan la calidad 
de las conclusiones que permiten alcanzar estos datos de corte 
cualitativo.

Los siguientes gráficos muestran la evolución de los indica-
dores sintéticos de cada una de las condiciones del entorno. 
La escala de 1 a 5 puntos se puede interpretar como estado de 
la condición del entorno: 1 = completamente inadecuada, 2 = poco 
adecuada, 3 = medianamente adecuada, 4 = bastante adecuada, 5 = 
muy adecuada para favorecer la actividad emprendedora. Cada punto 
es la puntuación media obtenida por la condición del entorno 
cada año.

1 Componentes principales, correlaciones, cluster y otros.

gráfico 5.1:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden  

en la actividad emprendedora española. Apoyo financiero 

(escala 1-5)
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gráfico 5.2:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden  

en la actividad emprendedora española. Política 

gubernamental: burocracia, trámites 

(escala 1-5)
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gráfico 5.3:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden  

en la actividad emprendedora española. Política 

gubernamental: apoyo, medias, énfasis 

(escala 1-5)



[ 138 ]  l a n at u r a l e z a d e l p r o c e s o e m p r e n d e d o r e n e s pa ñ a. . .

gráfico 5.4:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden 

en la actividad emprendedora española. Programas 

gubernamentales: presencia, ayudas 

(escala 1-5)
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gráfico 5.5:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden 

en la actividad emprendedora española. Educación 

primaria y secundaria 

(escala 1-5)
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gráfico 5.6:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden 

en la actividad emprendedora española. Educación 

y formación postsecundaria 

(escala 1-5)
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gráfico 5.7:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden 

en la actividad emprendedora española. Transferencia 

tecnológica I+D 

(escala 1-5)
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gráfico 5.8:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden 

en la actividad emprendedora española. Acceso 

a infraestructura comercial 

(escala 1-5)
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gráfico 5.9:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden 

en la actividad emprendedora española. Apertura 

mercado interno: barreras 

(escala 1-5)
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gráfico 5.10:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden 

en la actividad emprendedora española. Apertura 

mercado interno: capacidad de reacción 

(escala 1-5)
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gráfico 5.11:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden 

en la actividad emprendedora española. Acceso 

a infraestructura física 

(escala 1-5)
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gráfico 5.12:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden 

en la actividad emprendedora española. Protección 

Derecho Intelectual 

(escala 1-5)
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La evolución de todos los indicadores analizados es lenta y 
muy moderada ya que, aunque en los gráficos parezca que existen 
grandes oscilaciones, en realidad esto no es así, debido a que los 
cambios se producen en intervalos muy pequeños. Las condiciones 
del entorno que están en mejor estado actualmente son el acceso 
a la infraestructura física y comercial y los programas gubernamen-
tales de apoyo al emprendedor. Las que están en peor estado son 
la inclusión de formación emprendedora en las escuelas primaria y 
secundaria, el apoyo financiero y la capacidad de reacción del mer-
cado. Algunos indicadores muestran evoluciones positivas, pero no 
acaban de consolidarse. Tal es el caso de los referentes a las normas 
sociales y culturales, la protección de los derechos intelectuales y 
las políticas que permiten agilizar los trámites burocráticos de la 
puesta en marcha. La situación española es muy discreta en cuan-
to a condiciones del entorno para emprender y muchos aspectos 
deben mejorar, pero nuestras características son extensivas, en mu-
chos aspectos, a la mayoría de nuestros vecinos de la UE.

Por consiguiente, si un emprendedor potencial español vis-
lumbra una oportunidad y considera la posibilidad de ponerla en 
marcha, el entorno actual le afectará de la siguiente forma:

—  El apoyo financiero será escaso. Para obtener financiación 
ajena tendrá que tener un proyecto sólido, innovador, con 
garantías y que resulte viable. En caso contrario, deberá 

gráfico 5.13:   Evolución de las condiciones del entorno que inciden 

en la actividad emprendedora española. Normas sociales 

y culturales 

(escala 1-5)
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disponer de financiación propia para afrontar la puesta en 
marcha y el primer desarrollo.

—  Según el tipo de iniciativa de que se trate, hallará facilida-
des para realizar los trámites burocráticos y, con casi total 
seguridad, se enfrentará a un proceso ágil y rápido, pues 
las políticas gubernamentales no cesan de mejorar en este 
apartado.

—  También, dependiendo de los bienes de capital que necesi-
te, hallará mayores o menores dificultades, pues los bienes 
inmobiliarios tienen precios muy elevados y lo mismo su-
cede con determinada maquinaria y/o servicios. La mano 
de obra puede ser más o menos asequible, según el tipo de 
negocio. Las políticas gubernamentales se van ajustando al 
entorno internacional y sus resultados no siempre depen-
den de la buena voluntad con que se diseñan, pues el mer-
cado y las circunstancias internacionales se imponen.

—  Encontrará muchos y variados programas gubernamenta-
les de apoyo al emprendedor por lo que, tal vez, alguno se 
ajuste a sus necesidades.

—  Posiblemente su formación no se ajuste a las necesidades de 
un emprendedor, pues no se ha fomentado el espíritu em-
prendedor en nuestras escuelas y universidades, pero esta 
situación está cambiando, por lo que seguro hallará algún 
programa de formación y asesoría que supla esta carencia.

—  Si necesita adquirir una tecnología reciente no tendrá pro-
blemas si se trata de tecnologías de comunicación y sí, en 
cambio, tendrá más barreras para contactar con universi-
dades o parques tecnológicos que le proporcionen según 
qué tecnologías de producción. Aunque se trabaja para 
mejorar esta transferencia de I+D entre este tipo de en-
tidades y las empresas, la evolución es lenta y en España 
sufrimos un retraso considerable respecto a otros países 
en este apartado.

—  Dispondrá de todo tipo de servicios y buenas infraestruc-
turas, tanto físicas como comerciales, si bien su precio es 
otro tema que afrontar.

—  Se encontrará con un mercado de difícil acceso y competi-
tivo, si bien lento en cuanto a capacidad de reacción, por 
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lo que la innovación en su producto o servicio será clave 
para triunfar.

—  Si pone en marcha una nueva idea tendrá que protegerla e 
insistir en los aspectos de propiedad intelectual, pues nues-
tros creadores no están muy protegidos en este apartado.

—  Finalmente, la sociedad, en según qué zonas de España, 
no le brindará un especial estímulo por el hecho de em-
prender, pues nuestras normas sociales y culturales no 
son equiparables, en este momento, a las de otros países 
en que el emprendedor es valorado e impulsado conti-
nuamente.

Teniendo en cuenta lo anterior, no es extraño que nuestra tasa 
de actividad emprendedora sea moderada (v. capítulos anteriores), 
ya que las condiciones del entorno para emprender no son es-
pecialmente atractivas para los potenciales emprendedores en as-
pectos clave. Sin embargo, el diagnóstico anterior constituye una 
de las partes que incide en la motivación, concepto complejo y 
que se puede analizar desde diversos puntos de vista. En el apar-
tado siguiente se muestran las conclusiones referentes no ya a las 
opiniones de los expertos, sino a las opiniones de la propia pobla-
ción adulta española y de otros países.

5.3.   Potencial emprendedor en la población

Una de las preguntas más directas que se pueden hacer para sa-
ber si las personas están motivadas para crear su propia empresa 
o negocio es si tienen intención de emprender a corto plazo. El 
Informe GEM del año 2005 muestra que un 5,9% de la población 
de 18-65 años, que representa algo más de 1.600.000 personas, 
tenía esta idea en mente. Si tenemos en cuenta que nuestra pobla-
ción adulta comprende más de 28 millones de personas en el año 
2005, hay que concluir que la motivación efectiva de los españoles 
es muy moderada en la actualidad.

Si comparamos nuestros datos con los de otros países (v. gráfi-
co 5.14), veremos que la proporción de población española que 
tiene en mente emprender a corto plazo es de las más bajas del 
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ámbito GEM de 2005 y superada en todos los países de nuestra 
región inmediata: la Unión Europea. Las condiciones del entorno 
descritas en el apartado anterior, especialmente, las de carácter 
cultural, contribuyen a que se dé esta situación.

Además de la intención de emprender, en el observatorio 
GEM se plantean otras preguntas para pulsar la motivación en la 
población. Entre ellas destacan: la existencia de buenas oportu-
nidades para emprender (v. gráfico 5.15); si el miedo al fracaso 
supone un obstáculo en el caso de considerar la idea de empren-
der (v. gráfico 5.16); si se prefiere o no estándares de vida simi-
lares para toda la población, es decir, si la sociedad de un país es 
más competitiva o no (v. gráfico 5.17); si se considera o no que 
emprender constituye una buena opción o carrera profesional 
(v. gráfico 5.18); si se considera o no que los emprendedores de 
éxito alcanzan un buen estatus social y reconocimiento (v. grá-
fico 5.19) y, finalmente, si se considera o no que los medios de 
comunicación hacen una buena cobertura de noticias sobre em-
prendedores de éxito (v. gráfico 5.20).

gráfico 5.14:   Potencial emprendedor en la población adulta 

de los países GEM 2005 

(porcentaje de emprendedores potenciales en la población 18-64 años)

����

���������������������������������������������������������

�����

�����

�����

�����

��
��

�
�

��
��

��

��
��
��

��
��
��

��
��

��
��

�
�
��
�

��
��

�
��

��
��

�
��
��
��

�
��

��
��

��
��
�

�
��

��
��

��
�
���

��
��

�
��

��
�

�
��
��

��
��

��
��

��
��
�

��
��
��

�
��

��
��

�
��

��
�

��
��

��
�

�
��

��
�
���

��
��

�
��

��
�

��
��

��
��

��
��
��

�

��
��

��

�
��

��
��
��

�
��

��
�

�
��

��
�

�
�
���

�
�

�
��

��
���

�
��
��
��

��

�
���

��
��

��

�
��
��
��

��
��

��
��

��
�

�
��
��
��

��
��

�
��

��
��

�
��
��



l a m o t i va c i ó n pa r a e m p r e n d e r e n e s pa ñ a. . .   [ 145 ]  

gráfico 5.15:   Porcentaje de población 18-64 años para el cual existen 

buenas oportunidades para emprender en los 6 meses 

siguientes a la entrevista, en los países GEM 2005����������������������������������������������������
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gráfico 5.16:   Porcentaje de población 18-64 años para el cual el 

miedo al fracaso supone un freno para considerar  

el emprender en los países GEM 2005���������������������������������������������
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gráfico 5.17:   Porcentaje de población 18-64 años que prefiere 

estándares de vida similares para todos en los países 

GEM 2005
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gráfico 5.18:   Porcentaje de población 18-64 años que considera que 
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gráfico 5.19:   Porcentaje de población 18-64 años que considera 

que los emprendedores de éxito logran un buen estatus 

social, en los países GEM 2005����������������������������������������������������
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gráfico 5.20:   Porcentaje de población 18-64 años que considera que 

los medios de comunicación cubren frecuentemente 

noticias sobre emprendedores de éxito, en los países 

GEM 2005
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La situación de estos indicadores en el año 2005 para España, y 
su situación en el contexto internacional, conduce a las siguientes 
conclusiones: por un lado, un 38% de nuestra población percibe 
la existencia de buenas oportunidades para emprender, indicador 
discreto que ha ido evolucionando a la baja en los años en que 
se viene realizando el observatorio, pero que no es de los peores 
en el contexto europeo. Por otro lado, a pesar de la existencia de 
oportunidades, el porcentaje de población que siente el miedo al 
fracaso como un obstáculo para considerar emprender supera a 
aquellos que perciben la existencia de oportunidades y se sitúa en 
torno al 45% de la población, una de las cifras más notables en el 
ámbito GEM y que pone de manifiesto nuestra falta de educación 
en cuanto a temas relacionados con la aversión al riesgo, mucho 
más desarrollado que en otros países.

Unido a lo anterior, está el moderado carácter competitivo de 
nuestra sociedad, en la cual más de un 50% de la población activa 
señala que le gustaría que todos tuviésemos unos estándares de 
vida similares, espíritu que, si bien es muy loable, indica que nos 
subyace un espíritu escasamente combativo a la hora de liderar el 
mercado. En los Estados Unidos, por ejemplo, este espíritu com-
petitivo está muy desarrollado, si bien es Japón el país que muestra 
una mayor propensión hacia una sociedad desigual en el entorno 
GEM del 2005, tal y como se aprecia en el siguiente gráfico.

Contradictoria con lo anterior es nuestra posición internacio-
nal en cuanto a considerar que la opción de emprender es una 
buena carrera profesional, pues más del 70% de nuestra población 
activa así lo afirma. Sin embargo, el apoyo social y cultural al em-
prendedor es escaso y ello se puede ver en la posición que ocupa 
nuestro país en las dos últimas preguntas sobre el tema, pues so-
mos menos los que consideramos que el emprendedor de éxito 
alcanza un buen estatus y, además, en nuestro país, los medios de 
comunicación no prestan tanta atención como en otros países a los 
emprendedores de éxito.

En definitiva, la asunción de riesgos personales y el apoyo de 
la sociedad al emprendedor son características inherentes a la ac-
tividad emprendedora y, las poblaciones que tienen una marcada 
aversión a este tipo de riesgo y a apoyar a los que lo asumen, difícil-
mente están motivadas para emprender. Con todo, es importante 
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remarcar que uno de los factores que ha podido tener mayor inci-
dencia en el reciente descenso de la motivación para emprender 
en España es la relativamente reciente implantación del euro, cuyas 
repercusiones en costes, consecución de locales, salarios y coste de 
la vida en general han sido notables y han podido frenar tanto la 
motivación como la inversión en creación empresarial, al mismo 
tiempo que ha aumentado la aversión al riesgo en la población.

5.4.   Motivación efectiva que subyace en las iniciativas 
emprendedoras españolas

Como se ha comentado en los apartados anteriores, GEM con-
sidera dos motivaciones principales que impulsan a los empren-
dedores a tomar la decisión de poner en marcha una iniciativa: 
el aprovechamiento de una oportunidad y la necesidad ante la 
falta de otras alternativas laborales. A partir de la edición 2001, el 
Proyecto GEM analiza en profundidad estas dos motivaciones me-
diante una batería de preguntas de la encuesta que determinan si 
una persona ha emprendido por uno u otro motivo.

La importancia de este tema es elevada porque, como veremos 
enseguida, el porcentaje de personas que emprenden por nece-
sidad indica si un territorio está más o menos desarrollado, o si 
su mercado laboral se está saturando, o, más recientemente, si los 
colectivos de inmigrantes que se trasladan a los países desarrolla-
dos tienen que emprender cuando se les terminan sus contratos 
de trabajo para poder permanecer en el país por el que han apos-
tado un cambio de vida. Vigilar la evolución de estos indicadores 
es fundamental para prevenir cambios en los mercados laborales y 
para controlar el grado de desarrollo de determinadas zonas.

El gráfico 5.21 muestra la evolución de estos indicadores en 
España entre los años 2001 y 2005. En ella se puede ver que, del 
total de actividad emprendedora del año 2001, el 70,5% fue mo-
tivada por el aprovechamiento de oportunidades, mientras que 
un 25,5% fue motivada por la necesidad. Los datos revelan que, 
a partir de 2001, en España tuvo lugar una etapa expansiva que 
alcanzó su cenit en 2003, momento en que la actividad empren-
dedora por oportunidad alcanzó una cota extraordinaria. En el 
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año 2004 la recesión impulsó a un porcentaje mayor de empren-
dedores a hacerlo por necesidad y se inició una tendencia hacia 
el punto de partida del año 2001, si bien más amortiguada. Entre 
las causas del nuevo incremento de actividad por necesidad se 
halla cierta recesión económica, que retrae a los inversores que 
buscan oportunidades, pero también la contribución de muchos 
inmigrantes que, tras lograr la legalización de su situación, optan 
por emprender cuando sus contratos de trabajo finalizan, con el 
ánimo de establecerse definitivamente en nuestro país. Los análi-
sis sobre la actividad emprendedora inmigrante en España ponen 
de manifiesto que, dentro de este colectivo, hay una proporción 
mayor de emprendedores por necesidad que en el español. Es-
tos inmigrantes tienden a reproducir en España las características 
de la actividad emprendedora de los países en vías de desarrollo: 
son, proporcionalmente, más emprendedores que los autóctonos 
y también, proporcionalmente, actúan en mayor medida motiva-
dos por la necesidad.

Finalmente, la evolución que muestra el gráfico 5.22 es muy 
reveladora para el caso español: así, la actividad emprendedora 
llevada a cabo por aprovechamiento de oportunidades y por otros 

gráfico 5.21:   Evolución de la proporción de actividad emprendedora 

por oportunidad y por necesidad
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motivos diferentes de éste y de la necesidad, sigue una evolución 
absolutamente paralela a la del índice de actividad emprendedora, 
mientras que la serie de actividad emprendedora por necesidad 
desarrolla otra trayectoria diferente. Los emprendedores poten-
ciales que persiguen oportunidades se lanzan en mayor medida 
en momentos de bonanza económica, y una parte de ellos se re-
trae ante situaciones de incertidumbre. Como se puede ver en el 
gráfico 5.22, los años 2002 y 2004 fueron recesivos para el desarro-
llo de la actividad emprendedora. El motivo es que se vieron mar-
cados por graves acontecimientos internacionales (11 de septiem-
bre, guerra de Irak y conflicto de Afganistán) y nacionales (11 de 
marzo y elecciones a nivel estatal) que generaron incertidumbre 
económica y afectaron automáticamente a este sensible indicador. 
Sin embargo, en el año 2005 se inició de nuevo la recuperación, 
de forma más tímida que en 2003 y, al mismo tiempo, se produjo 
ese cambio significativo en la tendencia de la serie de actividad 
motivada por la necesidad.

gráfico 5.22:   Evolución de la descomposición de la actividad 

emprendedora total early stage según su motivación
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Esta serie, en lugar de descender como venía haciendo hasta 2003, 
inicia una tendencia ascendente. Este cambio, aunque prematura-
mente, puede atribuirse a dos causas: el impacto de la actividad de 
los inmigrantes de países subdesarrollados y el inicio de los aconte-
cimientos que motivan el gran interés en observar y fomentar la ac-
tividad emprendedora, es decir, la falta de alternativas laborales para 
jóvenes licenciados, mujeres y otros colectivos que necesitan trabajar. 
Los datos del 2006 confirmaron esta sospecha puesto que la actividad 
inmigrante subió y sigue subiendo, la edad del emprendedor bajó y las 
medidas gubernamentales confirman que se están creando empresas 
de más calidad con capital medio semilla más elevado. En cambio, el 
tema de la mujer no se confirma (para las inmigrantes sí, pero para 
las españolas no), pues se estancan y, en el 2007, vuelven a bajar.

En el ámbito internacional, la distribución de la motivación 
para emprender por necesidad y oportunidad sitúa a España en 
un contexto típico de país desarrollado en que la proporción de 
iniciativas por oportunidad es muy superior a la de iniciativas por 
necesidad, lo mismo que sucede en todos los países de la Unión 
Europea. El gráfico 5.23 muestra nuestra posición relativa en el 
marco GEM 2005, se ven los países ordenados por su proporción 
de iniciativas por necesidad.

gráfico 5.23:   Distribución de la tasa de actividad emprendedora TEA 

en motivación por necesidad y oportunidad, en 2005
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Más interesante acerca del carácter de nuestros emprende-
dores resulta la clasificación de los países por la proporción de 
emprendedores que se motivaron en la consecución de indepen-
dencia o de aumentar sus ingresos. En este caso, España ocupa 
la primera posición, como se puede ver en el gráfico 5.24 para el 
primer concepto y queda por debajo de los Estados Unidos en el 
segundo, como se ve en el gráfico 5.25.

gráfico 5.24:   Distribución de la tasa de actividad emprendedora TEA 

en motivación por lograr independencia, en 2005 
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gráfico 5.25:   Distribución de la tasa de actividad emprendedora TEA 

en motivación por aumento de ingresos, en 2005
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5.5.   Conclusiones y recomendaciones

España, al igual que otros países desarrollados, ha descuidado 
el impulso y desarrollo del espíritu emprendedor en las generacio-
nes de los años ochenta y noventa. La motivación para emprender 
se ha resentido de ello y el entorno para emprender no es todavía 
el ideal para generar un contingente altamente significativo de 
vocaciones empresariales. No obstante, en nuestra población per-
siste el ánimo emprendedor, especialmente en zonas tradicional-
mente emprendedoras como el Norte y el Levante español, en las 
cuales la sociedad está más arraigada en una cultura empresarial.

El miedo a acometer riesgos personales es el mayor freno que 
hay actualmente para la iniciativa emprendedora, unido a la re-
lativa comodidad que se ha transmitido a las generaciones de los 
años ochenta y noventa en cuanto al enfoque de sus vidas pro-
fesionales. Esa visión cómoda de aspirar a ser funcionario o em-
pleado de una gran firma podría tener que decaer en un plazo 
relativamente corto, por lo que las políticas gubernamentales ten-
drán que orientarse hacia el fomento del espíritu emprendedor, 
a la par que a mejorar las condiciones del entorno en que deben 
ubicarse las nuevas actividades empresariales.

Se están dando los primeros pasos en este sentido, pero lo más 
difícil va a ser cambiar la cultura de nuestra sociedad. España es 
un país en el que el concepto de competitividad y ánimo de lucro 
anglosajón no está arraigado y eso, que es más que aceptable en tér-
minos de distribución del bienestar, en algunos extremos no consti-
tuye un buen trasfondo para la actividad emprendedora. Nuestros 
emprendedores buscan más la independencia personal que el lucro 
y la competencia para lograr primeras posiciones en el mercado, lo 
que les hace débiles en la esfera internacional y en algunos merca-
dos nacionales. La pregunta es si es deseable cambiar nuestra for-
ma de ser o si existen otras alternativas para incrementar el espíri- 
tu emprendedor sin perder nuestras características particulares.

La respuesta puede venir de la mano de la innovación. En ese 
sentido, nuestras políticas públicas de apoyo al emprendedor se 
están orientando más hacia el logro de un emprendedor poten-
cial que conozca a fondo el concepto de innovación y que compi-
ta a través del mismo. Reinventar los productos y servicios, crear 
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otros nuevos que no se hayan desarrollado con anterioridad, bus-
car incesantemente factores diferenciales, puede ser la clave del 
éxito. Los programas y ayudas financieras insisten en favorecer 
proyectos que tengan estas características y también aquellos que 
demuestren potencial de crecimiento en negocio y en empleo.

En España se siguen vislumbrando oportunidades para empren-
der y, de hecho, la inmensa mayoría de las iniciativas emprende-
doras responden al hallazgo de una oportunidad. Sin embargo, se 
replican muchas actividades ya existentes y, además, ello se hace sin 
especial despliegue de creatividad. Sectores como el biotecnológi-
co, el medioambiental, el de responsabilidad social y otros emer-
gentes, deben ser divulgados como nuevos nichos en los cuales se 
pueden desarrollar gran número de vocaciones emprendedoras. 
El ámbito rural debe ser tenido en cuenta como un marco muy 
interesante para desarrollar iniciativas emprendedoras, a la par que 
se evita la emigración. El dotar a este ámbito de buenas comunica-
ciones y de centros de estudio relativamente cercanos es una buena 
inversión si, al mismo tiempo, se motiva a la población de estos 
lugares a generar ideas que sean viables en su entorno.

Motivar desde la escuela primaria es otro reto a asumir en nues-
tro país. Enseñar a crear y a asumir riesgos, a trabajar en equipo y 
a generar ideas es, tal vez, uno de los motores que más puede im-
pulsar el espíritu emprendedor de la próxima década. Si este tipo 
de iniciativas se extienden por toda la geografía, la motivación 
para emprender puede cambiar en unos años.

Información como la que proporciona el observatorio GEM 
puede ayudar a responder a las preguntas que un país como el 
nuestro debe hacerse, brindando medidas afectivas para mejorar 
la motivación creadora de nuestra sociedad:

—  ¿Qué clase de emprendedores son los que generan creci-
miento y desarrollo?

—  ¿Cómo se puede hacer para que haya un mayor número de 
ellos en nuestro país?

—  ¿Qué estructuras y aspectos hay que mejorar para que lo 
anterior sea una realidad?

—  ¿Dónde se necesita crear más empresas y puestos de tra- 
bajo?
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—  ¿Qué recursos hay en cada zona o territorio que se puedan 
transformar en oportunidades de negocio?

Los emprendedores crean mercados, pero también actúan 
como agentes de intercambio de experiencias y procesos. La acti-
vidad emprendedora es un catalizador para la creación de riqueza 
pero el reto, no sólo de España sino de la mayoría de países, es 
hallar las fórmulas adecuadas para que el potencial que hay en 
la población se traduzca en motivación y en proyectos efectivos: 
sin motivación se desaprovecha la capacidad de la población para 
generar iniciativas que se traduzcan en riqueza, no sólo en subsis-
tencia.

Los condicionantes externos de la motivación para emprender 
son parecidos en todos los países desarrollados y también en los 
que están en vías de desarrollo, salvo por el tema general de la ne-
cesidad, mucho más arraigada en estos últimos. El entorno para 
emprender y su estado son claves para que una población se sienta 
más o menos motivada para emprender. La cultura de la sociedad 
es otro condicionante, pues en sociedades en que la figura del em-
prendedor es habitual, numerosa y apoyada, habrá más emprende-
dores que en las que esta presencia y apoyo es menor: un ejemplo 
de actividad emprendedora exitosa siempre genera curiosidad e 
impulso de imitación. Por último, el carácter particular de cada so-
ciedad influirá en las formas concretas adoptadas por los empren-
dedores y en sus motivaciones finales para generar actividades, lo 
cual, unido a las barreras que puede encontrar en el mercado, con-
figurará finalmente las características de la creación empresarial en 
cada país.
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6.1.   Introducción

Las teorías financieras clásicas muestran cómo las decisiones sobre 
la estructura financiera de las empresas tienen importantes impli-
caciones sobre su probabilidad de fracaso, así como su potencial 
de expansión y de crecimiento (consultar, por ejemplo, Myers y 
Majluf 1984; Harris y Ravis 1991). Sin embargo, la mayoría de las 
investigaciones realizadas en este campo han sido implícitamente 
desarrolladas sobre la base de empresas consolidadas en el mer-
cado, cuando la evidencia anecdótica muestra que, aún en mayor 
medida, el acceso a los recursos financieros es un factor crítico 
para el nacimiento, la supervivencia y el desarrollo de las nuevas 
iniciativas empresariales. 

Sin embargo, la aplicación de estas teorías a las empresas de 
nueva creación debe ser modificada con el objetivo de tener en 
cuenta ciertos aspectos únicos relativos a estas organizaciones 
que, sin duda, van a influir en sus decisiones de inversión y de 
financiación. Estos aspectos únicos se deben, principalmente, 
a que estas empresas se enfrentan a lo que en la literatura se 
conoce como liability of newness o, lo que es lo mismo, a proble-
mas derivados de su reducida dimensión y del escaso tiempo que 
llevan operando en el mercado (Aldrich y Fiol 1994). La infor-
mación asimétrica sobre las actividades presentes y futuras de la 
empresa que generan estos problemas, provoca la existencia de 
una brecha financiera (finance gap) (Stiglitz y Weiss 1981; Berger 

6.
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y Udell 1998), que dificulta el acceso de estas nuevas empresas 
a la financiación externa, tanto de fondos bancarios como de 
fondos provenientes de los mercados de capitales. Esta brecha fi-
nanciera puede venir provocada tanto por el lado de la oferta, al 
limitar la disponibilidad de fondos y/o aumentar su coste, como 
por el lado de la demanda, provocada por un limitado conoci-
miento por parte del emprendedor de la existencia de recursos 
financieros específicamente diseñados para las empresas en fase 
de nacimiento, así como de las ventajas e inconvenientes de los 
fondos y pasivos financieros disponibles (Holmes y Kent 1991; 
Cassar 2004).

En muchas ocasiones, las ayudas gubernamentales al proceso 
de creación de empresas surgen como una herramienta desti-
nada a corregir este fallo de mercado y reducir así el tamaño de 
la brecha financiera. Sin embargo, a pesar de que, como vere-
mos más adelante, constituyen una fuente de fondos importante 
para el emprendedor, estas ayudas no logran solucionar comple-
tamente el problema. Por esta razón, numerosos estudios coin-
ciden en señalar que, en todas las economías del mundo, la ma- 
yoría de las start-ups (o empresas nacientes) son financiadas prin-
cipalmente por los fondos que aporta el propio emprendedor, 
así como por una red de inversores informales que pertenecen 
a su entorno familiar y/o laboral, lo que se conoce como las 3Fs 
por sus siglas anglosajonas: Family, Friends & Foolhardy (Bygrave 
y Hunt 2005). 

Ante esta evidencia resulta sorprendente, sin embargo, la esca-
sa atención que se ha dedicado hasta fechas recientes al papel de 
estos inversores informales en el apoyo al proceso de creación de 
empresas. Aunque en los últimos años la investigación sobre este 
segmento informal del capital privado ha alcanzado un notable 
desarrollo, la mayoría de los estudios realizados en este campo se 
han centrado en la figura del inversor profesional o business angel 
(Freear et al. 1994; Berger y Udell 1998; Mason y Harrison 1992, 
1996, 2000, 2002b, 2002; Coveney y Moore 1998), siendo mucho 
más reducido el número de publicaciones que investigan el papel 
de las redes de inversores formadas por personas que pertenecen 
al entorno cercano del emprendedor. Adicionalmente, las opera-
ciones realizadas por los fondos de capital riesgo, que constituyen 
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la dimensión formal del segmento de capital privado, han recibido 
mucha más atención mediática y académica que el sector infor-
mal en su conjunto. 

Una de las principales causas de este doble sesgo a favor de 
los fondos de capital de riesgo en el conjunto del mercado de 
provisión de fondos privados, y a favor de la figura del business 
angel frente al inversor más cercano al emprendedor dentro del 
segmento de la inversión informal es, sin duda, la dificultad de 
identificar al colectivo de inversores informales y, por tanto, a la 
inexistencia de bases de datos a gran escala con las que realizar 
investigaciones empíricas para contrastar la importancia de estas 
fuentes de financiación en el apoyo al proceso emprendedor. 

Por otra parte, también la inexistencia de estas bases de datos 
es, posiblemente, la causa de que la mayoría de los estudios em-
píricos existentes hasta la fecha sobre la financiación de nuevas 
iniciativas empresariales adolezcan de tres importantes limita-
ciones: 1) lo que se conoce como sesgo de supervivencia (survivor- 
ship bias) o, lo que es lo mismo, el sesgo que se produce debido 
a que las empresas que se analizan en estos estudios sean nor-
malmente aquellas empresas que ya han sobrevivido a la etapa 
inicial y que pueden tener características muy diferentes, inclu-
yendo la financiación, que aquellas que no han pasado esta fase; 
2) el hecho de utilizar muestras centradas en industrias o sec-
tores particulares, al utilizar muestras de conveniencia (Cassar 
2004) y, por último, y 3) el hecho de que la mayoría de las inves-
tigaciones existentes se hayan realizado en Estados Unidos y, en 
menor medida, en el Reino Unido. Esto último dificulta enor-
memente la generalización de los resultados, pues se trata de 
dos países con un sistema financiero basado en los mercados de 
capitales en mucha mayor medida que otros países tales como 
Alemania o España, en los que el sistema bancario ha jugado 
tradicionalmente un papel más importante en la provisión de 
fondos (Kutsuna y Nobuyuki 2004). Lógicamente, estas diferen-
cias se van a reflejar a la hora de analizar la importancia de cada 
fuente de financiación en la estructura de capital de las empre-
sas de nueva creación. 

El objetivo de este capítulo es contribuir a la superación de 
estas limitaciones a través del análisis empírico de las diferentes 
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fuentes de financiación destinadas a la creación de nuevas empre-
sas en España, situándolas en un contexto internacional mediante 
los datos aportados por el Proyecto GEM (Global Entrepreneurship 
Monitor) a lo largo de sus distintas ediciones. Los datos proporcio-
nados por el Proyecto GEM son únicos para alcanzar este propósi-
to, tal y como se explica en detalle en la primera sección del capí-
tulo, en la que también se ofrecen algunos conceptos básicos que 
serán útiles para la comprensión de las tres secciones siguientes. 
Cada una de ellas está dedicada al estudio de la contribución de 
una fuente de financiación particular al proceso de creación de 
nuevas empresas. En la última sección del capítulo, a partir de la 
combinación de las principales conclusiones obtenidas a lo largo 
de las secciones precedentes, se dibujará una panorámica general 
sobre la estructura de financiación de nuevas empresas, tanto en 
España como a nivel internacional.

6.2.   El Proyecto GEM y su contribución al estudio 
de las fuentes de financiación de la actividad 
emprendedora 

Al hablar de los fondos disponibles para financiar proyectos em-
presariales, se distingue tradicionalmente entre tres fases diferen-
ciadas, en función de la etapa de desarrollo de la empresa recep-
tora de fondos: 

a)  Capital semilla (seed capital). Esta financiación es la que per-
mite que la nueva empresa pueda surgir y se conecta con la 
primera etapa de vida de la empresa: el nacimiento. 

b)  Fondos de arranque (start-up funds). Aparecen una vez que la 
empresa se ha creado y requiere una segunda ronda de fi-
nanciación para poder crecer hasta un tamaño mínimo que 
asegure su supervivencia. 

c)  Fondos de consolidación (expansion/buy out). Aparecen en los 
procesos de maduración de las empresas, con el fin de fi-
nanciar su expansión en otras zonas geográficas o para aten-
der necesidades de producción muy superiores (por ejem-
plo, nueva maquinaria).
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El Proyecto GEM, a la hora de analizar la actividad empren-
dedora en un país, considera dos tipos de empresas en función 
del tiempo que lleven operando en el mercado: empresas nacientes 
o start-ups, aquellas con un tiempo de actividad inferior a los tres 
meses, y empresas nuevas, cuya actividad empresarial oscila entre 
los tres y los 42 meses de actividad, y que también se denominan 
baby business. Así pues, dado que el interés de este capítulo es el 
estudio de las fuentes de financiación de la actividad emprende-
dora, al hablar de los fondos necesarios para la creación de nuevas 
empresas estaremos implícitamente refiriéndonos sobre todo al 
capital semilla, que se destina a financiar el nacimiento y primeras 
etapas de una empresa naciente o start-up.

¿De dónde proceden estos fondos de capital semilla necesarios 
para poner en marcha una empresa? La metodología desarro-
llada por el Proyecto GEM proporciona datos que nos permiten 
abordar la respuesta a este interrogante desde numerosos puntos 
de vista, así como superar las limitaciones encontradas en estudios 
empíricos anteriores. 

En primer lugar, los datos permiten explorar el fenómeno de 
la financiación de nuevas empresas en su aspecto más amplio, cu-
briendo todo el continuo de fuentes de financiación disponibles, 
que iría desde la autofinanciación hasta los fondos aportados por 
el capital riesgo, pasando por el análisis de la financiación ban- 
caria, la financiación pública y la inversión informal; en efecto, los 
datos de la encuesta a la población activa permiten estudiar, en 
primer lugar, las fuentes de financiación de la actividad empren-
dedora desde la perspectiva del propio emprendedor, al que se le 
pregunta sobre el capital semilla necesario para iniciar su negocio, 
así como sobre las diversas fuentes de financiación que ha utiliza-
do para obtenerlos. Además, la encuesta también permite analizar 
la pregunta desde la perspectiva del inversor informal al que, una 
vez identificado, se le interroga sobre la cantidad aportada al pro-
ceso emprendedor, el rendimiento esperado de su inversión y la 
relación que le une con el beneficiario de la inversión. Por último, 
el uso de bases de datos complementarias procedentes de fuentes 
oficiales en las que se recogen las principales cifras macroeconó-
micas de los distintos países, así como la recogida de datos sobre 
capital riesgo procedentes de distintas asociaciones nacionales e 
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internacionales,1 permiten analizar el papel del capital riesgo en 
el apoyo al proceso emprendedor, así como su importancia, en 
comparación con la actividad desarrollada por la inversión infor-
mal, como fuente de apoyo al proceso de creación de empresas. 
El presente capítulo dedica las tres secciones siguientes a profun-
dizar en cada una de estas tres formas complementarias de aproxi-
marse al estudio de la financiación del proceso emprendedor (a 
partir de las respuestas del emprendedor, de la inversión informal 
y de los datos secundarios sobre inversión capital riesgo). 

Adicionalmente, la muestra del GEM recoge información so-
bre fuentes de financiación relativa a emprendedores e inver-
sores de un gran número de países y que operan en una gran 
variedad de sectores, lo que permite la generalización de los 
resultados; finalmente, al incluir en la encuesta a empresas en 
etapas muy preliminares (hasta tres meses de actividad), se redu-
cen los problemas asociados con el sesgo de supervivencia que 
se habían detectado en estudios sobre financiación de empresas 
de nueva creación realizados anteriormente. 

6.3.   La financiación de nuevas empresas  
desde la perspectiva del emprendedor

Parece lógico que, antes de profundizar en el estudio de las dis-
tintas fuentes de fondos de capital semilla existentes, el primer 
paso en esta investigación sea, precisamente, determinar cuál 
es el capital semilla necesario para la puesta en marcha de una 
actividad emprendedora. El gráfico 6.1 muestra los datos dispo-
nibles sobre este aspecto en el caso de España para el período 
2003-2005, según los datos proporcionados por el Proyecto GEM.2 
Ante la elevada variabilidad que presentan los datos referidos al 
capital semilla medio necesario para los tres años representados, 
tal y como denotan sus altas desviaciones típicas (47.000 euros en 
el año 2003, 64.626 euros en el 2004, y 53.479 euros en el 2005), 

1 European Venture Capital Association, National Venture Capital Association 
(US), ASCRI (Asociación Española de Entidades de Capital Riesgo). 

2 Las cantidades están expresadas en términos nominales.
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el gráfico muestra también la evolución de los datos referidos a la 
mediana de esta variable o, lo que es lo mismo, al capital semilla 
necesario para iniciar una start-up para el 50% de los emprende-
dores de la muestra, dato más fiable en casos de alta dispersión en 
los valores medios.

Así, mientras que los datos del capital medio muestran un es-
tancamiento de los fondos necesarios en torno a los 50.000 euros,3 
la evolución de la mediana muestra que, si bien en el año 2003 el 
50% de las empresas identificadas necesitaban menos de 20.000 
euros, esta cantidad, para la misma proporción de empresas, as-
cendió a 30.000 euros en el año 2004, y a 40.000 euros en el año 
2005. Por tanto, esta trayectoria ascendente implica que cada 
año, los emprendedores españoles necesitan un mayor volumen 
de recursos para poner en marcha sus proyectos empresariales. 

Las causas que se esconden detrás de este encarecimiento del proce-
so emprendedor deberán ser analizadas para intentar determinar si 

3 En ese año 2003, debido a los acontecimientos internacionales y a la implantación 
del euro el año anterior, se detectó un claro compás de espera de los inversores, que 
se plasmó en un gran descenso de iniciativas en el sector transformador, el que mayor 
inversión de capital requiere habitualmente. 

gráfico 6.1:   Capital semilla necesario para iniciar  

una empresa en España (2003-2005)
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detrás de este fenómeno subyace la creación, cada año, de empresas 
de mayor dimensión y con mayor potencial de crecimiento o si existe 
una concentración de la actividad emprendedora en ciertos sectores 
productivos que demandan un mayor nivel inicial de fondos. 

En relación al contexto internacional, para el conjunto de los 34 
países que participaron en el GEM 2004, el capital medio para iniciar 
una empresa se situó en los 66.017 euros, aunque se observan gran-
des disparidades en cuanto a los países y regiones seleccionadas, por 
lo que es difícil establecer comparaciones internacionales respecto a 
esta magnitud. En cambio, sí se establecen estas comparaciones en 
los apartados siguientes en los que se analiza, desde la perspectiva del 
emprendedor, las fuentes de procedencia de este capital semilla.

6.3.1.   La autofinanciación: fondos de capital semilla 
aportados por el propio emprendedor 

Como se comentó en la introducción, las dificultades a las que 
se enfrentan las empresas de nueva creación a la hora de obtener 
acceso a fuentes de financiación externas provocan que, en mu-
chos casos, los fondos necesarios para la puesta en marcha de la 
nueva empresa procedan del bolsillo del propio emprendedor. El 
análisis de los datos proporcionados por el GEM ofrece la confir-
mación empírica a este hecho. 

En concreto, para el caso español el análisis de la evolución 
del porcentaje de autofinanciación entre los años 2002-2005 
(cuadro 6.1), pone de manifiesto que, pese a que se detecta una 
mejora en el sentido de que este porcentaje disminuye, todavía 
en 2005 el emprendedor sigue aportando, en media, el 65% de 
los fondos necesarios para la puesta en marcha de su proyecto 
empresarial, siendo además el caso más frecuente, o moda, aquel 
en el que la empresa es 100% autofinanciada por su fundador. 

La comparativa internacional para el año 2004 que se refleja 
en el cuadro 6.2 muestra además que esta situación no es exclu-
siva de España, sino que el predominio de las nuevas actividades 
empresariales autofinanciadas es un rasgo común a las empresas 
que componen la muestra de países del GEM (la moda o valor más 
frecuente es el 100% en todos los casos analizados). A pesar de esto, 
sí que se observan interesantes diferencias al situar a España en el 
contexto internacional; en concreto, tanto el análisis de la media 
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como de la mediana y de los percentiles de la distribución de la 
variable indican que la importancia de las empresas autofinanciadas 
es mayor en España que en la UE o que para la media de los 34 paí-
ses que componían la muestra GEM en 2004, presentando una dis-
tribución similar a la del conjunto de los países iberoamericanos. 

cuadro 6.1:   Importancia de la autofinanciación: porcentaje de fondos aportados 

por el emprendedor en España

2003 2004 2005

Media  70,96 67,59 64,70

Desviación típica 29,33 27,68 27,44

Mediana  100,00 66,66 66,66

Moda 100,00 100,00 100,00

Percentiles

10 20,00 33,30 30,00

50 100,00 66,66 66,66

70 100,00 100,00 83,33

90 100,00 100,00 100,00

cuadro 6.2:   Porcentaje de fondos aportados por el emprendedor: España en el 

contexto internacional 2004

España GEM UE Iberoamérica

Media  67,59 65,83 65,50 69,00

Desviación típica  27,68 33,00 32,00 30,00

Mediana  66,66 60,00 60,00 66,60

Moda 100,00 100,00 100,00 100,00

Percentiles

10 33,30 20,00 20,00 29,31

50 66,66 60,00 60,00 66,60

70 100,00 100,00 100,00 100,00

90 100,00 100,00 100,00 100,00
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6.3.2.   Fuentes de financiación externas utilizadas  
por el emprendedor

El predominio de las empresas en las que todo el capital es aporta-
do por el propio emprendedor no excluye que existan otras muchas 
en las que éste necesita recurrir a fuentes de financiación externas 
para completar el capital semilla necesario para iniciar su negocio. 

El cuadro 6.3 muestra, para el período 2003-2005, la impor-
tancia de cada una de las fuentes de financiación externas según 
la respuesta del emprendedor sobre si ha utilizado o no dicha 
fuente como recurso para obtener fondos con los que financiar 
su proyecto. El primer dato que llama la atención es que, inde-
pendientemente del año considerado, la financiación bancaria se 
revela claramente como el recurso más utilizado por los empren-
dedores, seguido de los fondos aportados por el entorno familiar; 
el entorno laboral y los amigos ocupan un tercer puesto en impor-
tancia y por último, se sitúan las ayudas gubernamentales. Estas 
cuatro fuentes de financiación completan la totalidad de recursos 
externos que el emprendedor reconoce haber recibido para fi-
nanciar su start-up, no obteniéndose ninguna respuesta para la 
categoría de Otras fuentes en ninguno de los tres años analizados. 

En cuanto al análisis de la evolución temporal del indicador, 
destaca la estabilidad de la importancia de los fondos aportados 
por las entidades financieras. Los fondos externos procedentes 

cuadro 6.3:   Importancia de las fuentes de financiación utilizadas  

por el emprendedor para completar el capital semilla 

en España 

(porcentaje)

2003 2004 2005

Entorno familiar  31,30 25,50 33,40

Amigos, compañeros de trabajo  11,60 18,30 7,30

Bancos 54,50 51,30 52,80

Ayudas gubernamentales 2,70 5,30 5,50

Otras fuentes  — — —

Total 100,00 100,00 100,00
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del entorno cercano al emprendedor, familia y amigos o compa-
ñeros de trabajo, presentan una evolución inversa en el sentido 
de que la importancia de una fuente aumenta cuando la otra dis-
minuye, por lo que podríamos hablar de fuentes de financiación 
sustitutivas. Por último, destaca la evolución positiva de las ayudas 
gubernamentales que, de 2003 a 2004 experimentaron un salto 
cuantitativo considerable y cuya importancia se mantuvo estable 
en 2005, representando un 5% de los fondos externos recibidos. 

La situación de España en el contexto internacional señala que 
el claro predominio de la financiación bancaria frente al resto, es 
un rasgo distintivo del proceso emprendedor en nuestro país, tal y 
como revelan los datos del cuadro 6.4.

Para la media de los países participantes en el GEM 2003,4 la 
importancia de la financiación bancaria se situó en un 31% fren-
te al 50% del caso español; a cambio, para el conjunto de países 
GEM, el porcentaje relativo a los fondos procedentes de organis-
mos gubernamentales (7,8%), fue claramente superior al español 
(2,7%). Parte de esta diferencia podría deberse en parte al he-
cho de que, en el caso español, muchas de las ayudas financieras 

4 Aunque esta pregunta se ha mantenido en la encuesta GEM para el caso español, 
el consorcio GEM internacional decidió eliminarla a partir del año 2004, por lo que sólo 
es posible realizar comparaciones internacionales con los datos referidos al año 2003. 

cuadro 6.4:   Fuentes de financiación que utiliza el emprendedor. 

España en el contexto internacional 2003 

(porcentaje)

España
Países
GEM

Unión
Europea

Iberoamérica

Entorno familiar  31,30 42,10 34,30 51,60

Amigos, compañeros de trabajo  11,60 14,80 12,10 13,60 

Bancos 54,50 31,30 38,70 19,20

Ayudas gubernamentales 2,70 7,80 9,80 11,00

Otros  — 4,10 4,90 —

Total 100,00 100,00 100,00 100,00
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concedidas por los organismos gubernamentales son canalizadas 
a través de instituciones financieras privadas y, por lo tanto, pue-
de que sean identificadas por el emprendedor como financiación 
bancaria en vez de como financiación procedente de ayudas pú-
blicas. Así por ejemplo, la Línea ICO-PYME (dependiente del Mi-
nisterio de Economía y Hacienda) pone a disposición de las pe-
queñas y medianas empresas 5.000 millones de euros al año para 
su financiación a través del sistema bancario.

La otra gran diferencia reside en el porcentaje de respuestas 
concentradas en otras fuentes, categoría que no aparece represen-
tada en España en ninguno de los tres años considerados. Aun-
que el GEM no lo recoge de forma explícita, esta categoría estaría 
tomando las fuentes de financiación que aportan capital privado 
(private equity) al proceso emprendedor a partir de business angels 
profesionales o entidades de capital riesgo. Para el conjunto de 
los países GEM esta inversión profesional representa alrededor 
del 4% de los fondos externos recibidos. La ausencia de empren-
dedores que reconozcan haber recibido fondos de estas entidades 
en España es un claro reflejo del escaso desarrollo de estos merca-
dos de financiación profesionales en nuestro país. 

La ausencia de esta categoría también se observa para el con-
junto de los países iberoamericanos, para los que, además, resul-
ta llamativa la escasa importancia de los fondos procedentes de 
instituciones financieras, no sólo en comparación con España, 
sino también con la UE y la media del GEM; por tanto, en estos 
países, a la escasa profesionalidad de los fondos de provisión de 
capital privado se le añade el escaso grado de desarrollo de los sis-
temas financieros. Por esta razón, en estos países el apoyo guber-
namental, y sobre todo el apoyo del círculo familiar, adquieren 
una mayor importancia que en el resto de las zonas geográficas 
consideradas.

Así pues, el análisis del papel de las distintas fuentes de financia-
ción en el apoyo a la creación de nuevas empresas desde la perspec-
tiva del demandante de fondos, es decir, del emprendedor, parecen 
apoyar la hipótesis de la existencia de la brecha financiera, que obli-
ga a los emprendedores a recurrir mayoritariamente a sus propios 
recursos a la hora de obtener fondos para financiar sus proyectos 
empresariales. Asimismo, el análisis realizado ha puesto de mani-
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fiesto la importancia que juegan las instituciones financieras en el 
apoyo a la creación de empresas, sobre todo en España, donde más 
de la mitad de los fondos externos proceden de esta fuente. Por 
último, los datos revelan que, según el emprendedor, la aportación 
de fondos privados que recibe para financiar su proyecto procede 
mayoritariamente de su entorno cercano: familiares, amigos o com-
pañeros de trabajo, siendo muy superior a los procedentes de los 
mercados más profesionales, en los que intervienen business angels y 
los fondos de capital riesgo. Estos mercados de capital privado son 
analizados en detalle en las dos secciones siguientes, pero esta vez 
desde la perspectiva de la oferta, es decir a través del análisis de las 
respuestas aportadas por los inversores informales encuestados, así 
como por los datos secundarios procedentes de las bases de datos 
sobre las actividades de los fondos de capital riesgo. 

6.4.   La financiación de nuevas empresas  
desde la perspectiva del inversor informal

La mayoría de los trabajos de investigación sobre inversión infor-
mal, a partir de la publicación de los trabajos seminales de William 
Wetzel en los años ochenta (1981, 1983), se han centrado en la 
figura del business angel, entendiendo por este al inversor privado 
profesional, que dispone de fondos y recursos propios para invertir 
en iniciativas ajenas con potencial de crecimiento. El perfil de es-
tos inversores suele corresponder con el de personas de dilatada 
experiencia en el mundo empresarial, con un deseo de mantener-
se al frente de empresas innovadoras y con capacidad para liderar 
proyectos que poseen un riesgo asociado elevado, pero contro-
lable. En la mayoría de los casos, estas personas no sólo aportan 
fondos sino que también proporcionan consejo y acceso a una red 
de contactos (Mason y Harrison, 1996, 2000a, 2000b).

Esta tipología de inversores constituye, sin embargo, sólo una 
parte de la inversión informal total destinada al apoyo a la crea-
ción de empresas en todo el mundo. Según un análisis de las com-
pañías americanas privadas con mayores índices de crecimiento 
que pertenecían al Inc500 en el año 2002, el 16% empezaron con 
menos de 1.000 dólares US, y el 58%, con 20.000 dólares US o 
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menos (Bygrave y Hunt 2004). Es poco probable que estas com-
pañías, con un capital semilla en muchos casos inferior a 20.000 
dólares US, recibieran en sus primeras etapas financiación proce-
dente de inversores informales profesionales. De hecho, el 88% 
de estas empresas nunca recibió dinero de estos inversores. Por 
el contrario, un 33% declaró haber conseguido los fondos nece-
sarios para iniciar su actividad empresarial «gracias a la ayuda de 
familiares y amigos» (Inc 2002). 

Así pues, en contra de lo que parecen sugerir la mayoría de 
los estudios realizados sobre el papel del inversor informal que 
se centran en la figura del business angel profesional, la realidad 
parece indicar que las redes de inversores informales a las que 
tiene alcance el emprendedor están constituidas, en su mayoría, 
por familiares, amigos o personas que pertenecen a su entorno 
más cercano, lo que se conoce como las 3Fs (Family, Friends & Fool-
hardy), tal y como se ha demostrado en la sección anterior. 

El Proyecto GEM asumió desde el principio el reto de contri-
buir a arrojar luz sobre este fenómeno de la inversión informal. 
Para ello, en la encuesta a la población adulta se incluyó una pre-
gunta para identificar a los inversores informales bajo un concep-
to mucho más amplio que el utilizado en estudios anteriores; en 
concreto, se clasifica como inversor informal a todo aquel que 
ha invertido dinero propio en un negocio ajeno en los últimos 
tres años. Adicionalmente, con el objetivo de profundizar en el 
estudio de la inversión informal, se incluyen preguntas adiciona-
les que permiten cuantificar las inversiones, así como explorar la 
relación del inversor con el beneficiario de la misma. Todo esto 
constituye una fuente de información sin precedentes, cuyos re-
sultados más relevantes para el caso español y su comparativa in-
ternacional presentamos a continuación. 

El cuadro 6.5 resume la información relativa a los datos sobre 
financiación informal aportados por el GEM para un conjunto 
de países representativos del total de la muestra y para el perío-
do comprendido entre 2002 y 2005. Para facilitar la comparación 
internacional se ofrecen las cifras de inversión en dólares y se re-
lacionan con el PIB de los países considerados. Es importante re-
saltar que la moneda base en la que la encuesta GEM armoniza los 
datos de los diferentes países es el dólar estadounidense.
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cuadro 6.5:  Inversión informal países GEM (2002- 2005) 

País

PA como
inversor
informal

(2002-2005)
porcentaje

Cantidad media 
invertida

por inversor
informal

(2002-2005)
US $

Cantidad anual 
inversión

informal por país
(2000-2005)
US $ 1000

Inversión 
per

cápita
2005

(US $)

Inversión 
Informal como 
porcentaje PIB

(2002-2005)

Alemania 3,04 5.071 26.395.704 313,73 0,98
Argentina 3,31 38.436 1.532.131 72,69 1,01
Australia 2,59 39.183 5.169.189 301,82 0,89
Austria 1,79 53.316 2.108.266 0,00 0,73
Bélgica 2,23 72.694 4.460.861 283,37 1,29
Brasil 0,63 2.042 540.684 4,82 0,09
Canadá 3,48 30.851 9.161.273 333,34 0,95
Chile 4,22 18.832 2.938.810 246,85 3,26
China 6,18 4.423 86.366.813 86,02 5,23
Croacia 1,23 45.303 665.316 43,23 1,94
Dinamarca 2,85 74.049 2.973.025 394,48 1,25
Eslovenia 2,11 20.720 241.460 115,23 0,77
España 2,64 23.677 6.971.285 269,33 0,68
Finlandia 3,10 15.374 654.887 153,65 0,36
Francia 3,60 70.405 39.919.164 37,13 1,99
Grecia 2,53 59.620 4.414.798 376,55 2,19
Hungría 2,13 3.064 175.355 0,00 0,18
Irlanda 2,46 61.584 1.513.282 229,31 0,84
Islandia 7,22 78.432 411.280 524,53 3,48
Italia 2,31 30.090 11.207.646 99,17 0,68
Japón 0,56 50.188 9.832.610 169,07 0,21
Lituania 2,91 19.627 351.351 0,00 2,59
México 4,69 1.876 1.958.415 0,00 0,30
Nueva Zelanda 4,70 40.927 1.922.390 674,45 2,09
Noruega 4,65 21.184 1.154.692 344,43 0,47
Países Bajos 1,51 136.067 8.764.934 292,99 1,47
Reino Unido 1,47 49.080 11.363.824 174,31 0,54
Sudáfrica 2,53 7.495 1.760.757 26,52 0,80
Singapur 3,09 37.705 1.382.363 246,52 1,32
Suecia 2,26 45.792 2.446.383 80,66 0,72
Suiza 4,27 48.677 4.137.637 908,62 1,16
Tailandia 5,74 3.613 3.236.935 0,00 2,01
EE. UU. 4,52 27.715 92.702.586 435,09 0,79
Venezuela 3,73 4.013 814.967 69,28 0,77
Media
países GEM 3,12 36.504 10.283.855 214,92 1,29

Media 
países UE 2,69 44.764 8.861.063 212,01 0,98

Media
Iberoamérica 3,18 10.088 2.644.832 118,06 1,02
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El análisis de las cifras globales para el conjunto de estos países 
muestra, en primer lugar, la importante contribución de la inver-
sión informal al proceso de creación de nuevas empresas en todo 
el mundo. Considerando a todos los países del GEM, se ha esti-
mado que, para el período 2002-2005, un 3,12% de la población 
adulta mundial actuó como inversor informal, aportando capital 
propio para la puesta en marcha de un negocio ajeno. En media, 
cada uno de estos inversores aportó una cantidad de 36.000 dó-
lares, lo que, en cifras globales, supone una cantidad total anual 
aportada por la inversión informal al proceso emprendedor de 
350.000 millones de dólares, una cifra que equivale al 1,1% del 
PIB de los países que forman la muestra. 

En el caso de España, el porcentaje de inversores informales en 
la población adulta se situó en línea con el de la media de los países 
de la UE, aunque en relación a su aportación al PIB resulta algo 
menor, tal y como se muestra en el gráfico 6.2. En concreto, se 
estima que durante este período, un 2,64% de la población adulta 
española (unas 900.000 personas) actuaron como inversores infor-
males (frente al 2,67% de media en la UE). Como media, cada uno 
de estos inversores invirtió unos 23.000 dólares lo que supone una 
cantidad total aportada por este tipo de financiación al proceso em-
prendedor de 7.000 millones de dólares, una cifra que equivale al 
0,68% del PIB español. 

Los resultados también muestran que el análisis del dato referido 
al porcentaje de la población adulta que actúa con inversor informal 
no es, sin embargo, esclarecedor sobre el papel de la inversión infor-
mal en cada país, pues la cantidad media invertida varía sustancial-
mente entre los países considerados. Así, por ejemplo, si bien en el 
Reino Unido el porcentaje de individuos que actuó como inversor 
informal se situó en el 1,47%, muy por debajo del español, cada uno 
de estos individuos invirtió como media 49.080 dólares, cantidad 
muy superior a la registrada en España. En el otro extremo destaca 
el caso de México, donde si bien el porcentaje de inversores infor-
males en la población adulta fue del 4,76%, la cantidad media inver-
tida por cada uno de estos inversores fue de sólo 1.876 dólares. 

Parece lógico suponer que estas diferencias van a tener impor-
tantes implicaciones, no sólo a la hora de determinar la importan-
cia total de la inversión informal por país sino también a la hora 
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de explicar la estructura empresarial de los mismos, en especial 
en lo relativo a la dimensión y potencial de crecimiento de las 
nuevas iniciativas creadas. Por este motivo, resulta fundamental 
analizar qué se esconde detrás de las diferencias detectadas a ni-
vel internacional; esto implica adoptar una perspectiva más micro 
a la hora de analizar la inversión informal, profundizando en el 
estudio de la figura del inversor informal individual, algo que es 
posible realizar con los datos aportados por el Proyecto GEM. 

Estudios previos realizados sobre la inversión informal han se-
ñalado que el grupo de inversores informales es muy heterogéneo 
y que es importante distinguir entre distintos tipos de inversores 
a la hora de comprender la importancia de la inversión informal 
en cualquier país (Freer et al. 1994; Stevenson y Coveney 1994; 
Sorheim y Landstrom 2001). Siguiendo estos estudios, es posible 
plantearse que detrás de las diferencias señaladas en las cantida-
des medias invertidas por los inversores informales entre España 
y otros países representados en el cuadro 6.5, se escondan im-
portantes diferencias en cuanto al tipo de inversor informal que 
predomine en cada país. El problema con las investigaciones rea-
lizadas hasta la fecha es que, aunque todos demuestran la hetero-

gráfico 6.2:   Cantidad total invertida por la inversión informal  

(porcentaje del PIB)

�
��
���

�
��

��

���

�

���

�

�

���

�

���

��
��
���

��
��

��
��
��

���
���

��
��
��
���

��
���

��

��
��

��
��

�
��
��

��
���

���
�

��
��
��
��
�

�
��
��

��
��
��
�
��
���

�
��
��

��
���

���
��
��
��
���

��
��
��

��
���



[ 174 ]  l a n at u r a l e z a d e l p r o c e s o e m p r e n d e d o r e n e s pa ñ a. . .

geneidad del grupo de inversores informales a raíz del estableci-
miento de diversas categorías, todos ellos conciben la inversión 
informal solamente como aquella realizada por los business angels 
profesionales. 

Por esta razón, con el fin de corregir este sesgo, la tipología de 
inversores que vamos a establecer en este estudio está basada en la 
relación del inversor con el beneficiario de la inversión. En concre-
to, el GEM distingue entre la inversión en el negocio de un fami-
liar directo o indirecto, la inversión en el negocio de un amigo o 
compañero del trabajo y la inversión en otros, categoría que estaría 
reflejando las inversiones realizadas en negocios ajenos en las que 
no existe relación entre el inversor y el beneficiario de la inversión 
o, lo que es lo mismo, y aunque el GEM no lo reconozca de forma 
explícita, lo que la literatura considera como la figura del business 
angel profesional. 

 Nuestra premisa se basa en suponer que esta relación del in-
versor con el empresario es un factor clave a la hora de determinar 
las diferentes motivaciones y expectativas del primero en relación 
a la inversión realizada en el negocio del segundo. Estas diferen-
cias se van a ver reflejadas tanto en las cantidades invertidas como 
en los rendimientos esperados por los inversores informales, por 
lo que las diferencias señaladas anteriormente podrían explicarse 
en función de la importancia de cada tipo de inversor en cada 
país. Por tanto, el primer paso para confirmar esta hipótesis es de-
terminar la estructura de la inversión informal en España y situar-
la en un contexto internacional, en busca de posibles diferencias 
en cuanto a la composición de esta inversión. 

Los datos del cuadro 6.6 muestran esta composición para el caso 
de España durante los años 2003-2005. Claramente, el cuadro re-
fleja que el tipo de inversor informal que predomina en nuestro 
país es aquel que mantiene una relación de parentesco con el em-
prendedor, seguido de aquel que pertenece a su entorno familiar 
o laboral. Así pues, para el inversor privado español, la familiaridad 
con el emprendedor surge como un requisito indiscutible a la hora 
de decidir la inversión de fondos en un negocio ajeno. 

Esta composición de la inversión informal en la que predomina 
claramente el inversor que pertenece al entorno cercano al em-
prendedor, así como la mayor importancia del inversor familiar, 
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es un rasgo común del fenómeno emprendedor a nivel mundial, 
tal y como se refleja en el cuadro 6.7. Sin embargo, comparado 
con la media de los países participantes e incluso con los de la 
UE, se observa una mayor presencia de la familia como inversor 
informal en el caso español: mientras que el porcentaje medio de 
inversores informales que son familia del emprendedor para los 
países del GEM se sitúa en el 58%, este asciende al 67% en Espa-
ña, un porcentaje similar al de los países iberoamericanos. 

Lo que es aún más interesante, los datos revelan que esta di-
ferencia a favor del entorno familiar del emprendedor opera en 
detrimento de la categoría otros que, como ya se ha mencionado, 
recogería a aquellos inversores que no pertenecen al entorno cer-
cano del emprendedor, concepto que se podría asimilar con el de 
business angels profesionales. Así, mientras que, en media para los 
países participantes en el GEM 2004, un 6,9% de los inversores in-
formales respondieron invertir en un proyecto empresarial en el 
que no conocían personalmente a su fundador, en España, los in-
versores informales que no invirtieron en el proyecto de un familiar, 
lo hicieron en el de un amigo, conocido o compañero de trabajo. 
Estos datos están en consonancia con otros estudios que muestran 

cuadro 6.6:   Relación del inversor informal con el beneficiario 

de la inversión. España (2003-2005)

Porcentaje 2003 2004 2005

Entorno familiar  60,90 67,10 65,90
Entorno laboral, amigos  38,10 32,00 27,60
Otros 0,90 0,00 2,30

cuadro 6.7:   Relación del inversor informal con el beneficiario  

de la inversión. España en el contexto internacional (2004)

Porcentaje GEM España UE Iberoamérica
Entorno familiar  58,40 67,10 54,05 68,30
Entorno laboral, amigos 33,30 31,00 36,30 29,30
Otros  6,90 0,00 8,80 1,40
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el escaso desarrollo de las redes de business angels profesionales en 
España, comparado no sólo con Estados Unidos o el Reino Unido, 
donde hay mayor tradición de este tipo de financiación, sino tam-
bién con otros países tales como Alemania o Francia.

Por otra parte, estos resultados son totalmente consistentes 
con los hallados en la primera sección del capítulo, en la que se 
abordó el análisis de la financiación de nuevas empresas desde la 
perspectiva del emprendedor. En el caso español, este reconocía 
haber recibido fondos privados procedentes exclusivamente de 
su círculo más cercano (familiares y amigos), mientras que en el 
contexto internacional sí que existía un porcentaje de empren-
dedores que había recibido fondos privados procedentes de otras 
fuentes distintas al círculo familiar o social. 

Siguiendo con la hipótesis planteada, cabría esperar que esta 
diferencia en la composición de la inversión informal, que impli-
ca una menor profesionalidad de ésta en países como España, com-
parada con el resto de los países de la UE y con la media de los 
países del GEM, podría explicar las diferencias señaladas anterior-
mente en cuanto a las cantidades invertidas por estos inversores 
informales. En efecto, el cuadro 6.8 muestra cómo esta cantidad 
varía enormemente en función del tipo de inversor considerado, 
siendo muy superior al resto el invertido por la categoría de inver-
sores que declararon no conocer personalmente al beneficiario 
de los fondos, categoría que, como ya hemos comentado, no esta-
ba representada en España en el año 2004. 

Por tanto, y aunque en casi todas las categorías la inversión 
media realizada en España es menor, la causa principal de esta 
diferencia hay que buscarla en la cantidad invertida por tipo de 

cuadro 6.8:   Cantidad invertida por el inversor informal según su relación  

con el beneficiario de la inversión. Año 2004 

(dólares US)

GEM España UE Iberoamérica

Entorno familiar  29.305 22.935 28.639 12.977
Entorno laboral, amigos 37.173 23.552 52.847 14.312
Otros  105.907 — 110.419 3.686
Media 57.461,67 23.243,50 63.968,17 10.325,00



f u e n t e s d e f i n a n c i a c i ó n y  a c t i v i d a d e m p r e n d e d o r a  [ 177 ]  

inversor informal, pues, para los datos del GEM global, la mayor 
cuantía invertida en la financiación de una start-up proviene de 
aquellos inversores que aportan fondos a iniciativas empresariales 
en las que la familiaridad con el emprendedor, bien sea por lazos 
de parentesco o por amistad, no existe. 

Adicionalmente, parece lógico suponer que estas diferen-
cias se reflejen no sólo a la hora de valorar la importancia de las 
inversiones realizadas en cuanto a su cuantía, sino también a la 
hora de determinar el rendimiento exigido a la inversión realiza-
da. El Proyecto GEM incluyó por primera vez en la edición 2004 
una serie de preguntas destinadas a estudiar el rendimiento espe-
rado por el inversor informal mediante el período medio de recu- 
peración de la inversión, así como por la cantidad de la misma que 
esperaban recuperar en un plazo de diez años. A partir de estas dos 
preguntas se ha calculado la tasa interna de rentabilidad de la inver-
sión esperada por los inversores informales que componen la mues-
tra.5 El cálculo de estas rentabilidades supone una importante con-
tribución a la literatura sobre financiación y creación de empresas 
pues, hasta la fecha, los escasos datos ofrecidos sobre este aspecto se 
han referido de forma casi exclusiva a la rentabilidad exigida u obte-
nida por el business angel profesional (Mason y Harrison 2002a). 

El gráfico 6.3 refleja la distribución de la tasa interna de rentabili-
dad (TIR) esperada para la inversión para el conjunto de inversores 
informales considerados en la muestra, tanto para la media de los 
países GEM como para el caso de España. Los datos reflejados en el 
gráfico muestran claramente como el porcentaje de inversores in-
formales que esperan rendimientos negativos, nulos o inferiores al 
10% es mayor en el caso español que para la media GEM y que esta 
situación se invierte para los tramos de rentabilidades superiores. 

¿Cómo explicar estas diferencias? Los resultados que se refle-
jan en el cuadro 6.9 no dejan lugar a dudas: al igual que en el 
caso de la cantidad invertida por el inversor, a la hora de anali-
zar el rendimiento exigido por éste resulta fundamental el aná-
lisis de composición de la inversión informal en función de la 

5 La TIR se define como la tasa de descuento o tipo de interés que iguala el valor 
actual neto (VAN) de un proyecto a cero. Como regla general, una inversión cuya TIR 
es mayor que el coste de capital, se puede considerar rentable. 
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relación entre el inversor y el emprendedor. En particular, para 
el caso del conjunto de países GEM, se observa cómo el mayor 
porcentaje de inversores que no esperan recuperar nada de lo 
invertido se concentra en aquellos que mantienen una relación 
de parentesco con el emprendedor, así como el hecho de que, 
entre los que esperan mayores rendimientos, existe una mayor 
proporción de inversores clasificados como otros que, como ya 
se ha mencionado anteriormente, correspondería a la figura 
del business angel profesional. Esto explica las diferencias seña-
ladas en el gráfico anterior pues, como también se ha mostrado 
previamente, esta categoría no existió en el caso español para 
el año 2004. 

Parece por tanto que, efectivamente, dentro del colectivo de 
inversores informales se agrupan inversores de muy diferentes 
características, siendo su relación con el emprendedor el factor 
discriminante de mayor importancia. Esta relación determina im-
plícitamente sus motivaciones a la hora de invertir, lo que se ve 
reflejado tanto en las cantidades invertidas como en los retornos 
esperados, tal y como se ha mostrado a lo largo de la sección. 

gráfico 6.3:   Tasa interna de rentabilidad esperada 

por el inversor informal: España vs. GEM
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6.5.   El papel del capital riesgo formal en el apoyo  
al proceso emprendedor

La última fuente de financiación que se analiza en este capí-
tulo es la que se refiere al capital riesgo formal. Este se considera 
un instrumento de financiación mediante el cual una sociedad 
especializada en inversiones (sociedad inversora) inyecta capital 
en una empresa (sociedad receptora). Estas participaciones tie-
nen ciertas características que las diferencian de cualquier otro 
tipo de financiación tradicional porque son participaciones tem-
porales, minoritarias, activas, sin garantías, con la expectativa de 
obtener elevadas ganancias de capital en un mediano plazo. 

En nuestro país, la definición del ámbito de actuación y la natura-
leza de las transacciones de estos fondos de capital riesgo está sujeta 
a mucha confusión. El problema es que muchas de las operaciones 
que se incluyen dentro de este segmento no se ajusta, sin embargo, 
a la definición estricta de capital riesgo o venture capital, término que 
se reserva para la inversión en el lanzamiento de empresas o en el 
impulso de éstas en sus etapas iniciales. Esto implica que se consi- 
dera inversión en capital riesgo a cualquier inversión de capital he-
cha con vocación industrial y con la finalidad de generar y realizar 
plusvalías apoyadas en el valor añadido desarrollado en la empresa 
participada. Según la fase de vida de la empresa en la que se depo-

cuadro 6.9:   Tasa interna de rentabilidad por tipo de inversor informal 2004 

(porcentaje)

Países GEM
Tipo de inversor informal

España
Tipo de inversor informal

TIR Inversor INF Familiar Otro Inversor INF Familiar Otro 

Negativa o 0 47,8 55,26 39,64 59,24 61,71 —
0-10 16,93 12,59 17,12 20,38 20,57 —
10-50 10,54 8,19 18,02 11,15 8,57 —
50-100 6,08 4,52 9,91 3,50 2,86 —
100-200 4,29 3,91 3,60 3,18 2,29 —
> 200 14,40 15,53 11,71 2,55 4,00 —
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sitan los fondos este capital riesgo se clasifica en distintas cate- 
gorías. Así, se diferencia entre inversiones en etapas iniciales (ca-
pital semilla y early stage), inversiones en empresas en crecimien-
to (expansión), adquisiciones con apalancamiento (Leverage Buy 
Out, Management Buy Out y Management Buy), operaciones de sus-
titución y otras. Dado que el objetivo de este capítulo es analizar 
la importancia de las distintas fuentes de financiación al proceso 
de creación de empresas, éste se centrará principalmente en el 
primer tipo, es decir, en la aportación de fondos de capital riesgo 
en las etapas iniciales aunque también se analiza la actividad de 
los fondos de capital riesgo en su conjunto. 

En España, el sector del capital riesgo viene experimentando un 
gran fortalecimiento en los últimos años. De hecho, según los datos 
de la ASCRI, 2004 supuso, por segundo año consecutivo, un nuevo 
récord en la industria de capital riesgo en nuestro país, con un vo-
lumen de fondos invertidos de 1.966,8 millones de euros, lo que 
implica un crecimiento de un 47% respecto a los niveles de inver-
sión alcanzados en 2003. Operaciones como la compra de Cortefiel, 
Panrico o Amadeus han captado la atención mediática y han contri-
buido a popularizar esta fuente de financiación en los últimos años. 
Sin embargo, ninguna de estas transacciones citadas se refiere a la 
inversión en el prelanzamiento o fase de arranque de una start-up. 
De hecho, en este mismo informe se señala que las inversiones en 
las fases de semilla y de arranque en España registraron un mínimo 
histórico en 2004, al haber representado sólo el 3,5% del volumen 
invertido. La mayor parte de las inversiones se dirigieron hacia em-
presas en fases de expansión, que concentraron el 60% del volumen 
y el 74% del número de operaciones realizadas.

Esta situación, sin embargo, no parece ser en absoluto un rasgo 
diferencial del caso español, sino que más bien parece responder a 
una tónica general del sector, a partir del análisis de los datos refle-
jados en los cuadros 6.9 y 6.106 en los que se ofrece, para un grupo 
de países que participaron en la edición 2004, cifras sobre volúme-
nes de inversión en valores absolutos y como porcentaje del PIB.

6 Al igual que en el caso de la inversión informal, para facilitar la comparación 
internacional se ofrecen las cifras de inversión en dólares y se relacionan con el PIB 
de los países considerados.
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cuadro 6.10:  Inversiones realizadas por el capital riesgo formal en 2004

País 

Cantidad total 
invertida

por empresas
de capital riesgo

2004
1.000 US$

Cantidad total 
invertida por 

empresas
de capital

riesgo
en capital

semilla
y early stage 
1.000 US$

Cantidad total
en capital 

semilla
y early stage 
/ Cantidad

Total
Invertida

Porcentaje 
Inversión 
en capital

riesgo 
porcentaje

PIB 

Porcentaje 
Inversión 
en capital

riesgo,
en capital 

semilla
y early stage 

como
porcentaje

del PIB

Alemania 6.235.400 586.128 0,09 0,059 0,0217

Australia 1.536.202 63.599 0,04 0,083 0,0109

Austria 187.586 23.073 0,12 0,056 0,0080

Bélgica 1.493.378 235.954 0,16 0,261 0,0684

Canadá 1.300.454 637.223 0,49 0,124 0,0662

China 273.831 99.674 0,36 0,017 0,0060

Dinamarca 477.491 200.546 0,42 0,145 0,0846

España 1.448.308 50.691 0,04 0,091 0,0050

Finlandia 361.773 65.481 0,18 0,089 0,0359

Francia 7.745.831 611.921 0,08 0,116 0,0305

Grecia 6.090 3.569 0,59 0,003 0,0018

Países Bajos 4.225.552 101.413 0,02 0,168 0,0170

Hungría 137.644 0 0,00 0,139 0

Irlanda 202.203 92.002 0,45 0,112 0,0508

Italia 2.266.864 34.003 0,02 0,045 0,0021

Japón 1.375.362 754.248 0,55 0,021 0,0163

Nueva Zelanda 99.958 70.361 0,70 0,103 0,0764

Noruega 669.949 67.665 0,10 0,178 0,0278

Reino Unido 11.778.925 506.494 0,04 0,105 0,0240

Sudáfrica 920.434 119.656 0,13 0,304 0,0541

Suecia 2.660.307 380.424 0,14 0,307 0,1124

Suiza 648.024 144.509 0,22 0,082 0,0407

EE. UU. 20.993.400 4.240.667 0,20 0,179 0,0361

Media
GEM 

2.914.999 395.187 0,14 0,121 0,035

Media
UE 

2.186.658 192.721 0,09 0,12 0,04
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Se distingue entre inversión total y en capital semilla (cua-
dro 6.10), así como sobre los porcentajes de operaciones y fondos 
según la fase de desarrollo de la entidad receptora (cuadro 6.11). 

cuadro 6.11:   Inversiones realizadas por el capital riesgo en 2004 según fase  

de desarrollo de la sociedad receptora 

(porcentaje)

 
Distribución de los fondos 

aportados por el capital riesgo 
según tipología de la operación

Distribución del número de empresas 
en las que el capital riesgo invierte 

según tipología de la operación

País 
Capital 
semilla 

+ early stage 
Expansión  Otras 

(LBO, MBO)

Capital 
semilla + 
early stage 

Expansión 
Otras
(LBO, 

MBO...)

Alemania 9,40 16,20 74,30 37,40 51,60 10,90
Australia 4,14 27,48 68,38 31,42 46,80 21,79
Austria 12,30 74,50 13,20 24,30 57,40 18,20
Bélgica 15,80 44,60 39,60 37,50 44,60 17,90
Canadá 49,00 43,00 8,00 50,00 46,00 4,00
China 18,50 82,50 0,00 36,40 63,60 0,00
Dinamarca 42,00 29,80 28,20 64,20 31,70 4,10
España 3,50 60,40 36,10 22,40 71,50 6,00

Finlandia 18,10 27,00 54,90 50,60 31,30 18,10
Francia 7,90 22,20 69,90 32,30 36,70 31,00
Grecia 58,60 41,40 0,00 71,40 28,60 0,00
Países Bajos 2,40 21,20 76,40 13,40 52,40 34,20
Hungría 0,00 100,00 0,00 0,00 100,00 0,00
Irlanda 45,50 54,30 0,20 50,60 48,20 1,20
Italia 1,50 30,90 67,60 17,30 53,40 29,30
Japón 54,84 16,08 29,07 55,46 25,45 19,09
Nueva Zelanda 70,39 24,54 5,06 79,66 11,86 8,47
Noruega 10,10 54,60 35,30 36,80 59,00 4,20
Reino Unido 4,30 14,60 81,10 35,20 37,30 27,50
Sudáfrica 13,00 60,00 27,00 23,00 16,00 61,00
Suecia 14,30 24,70 61,00 39,40 48,50 12,10
Suiza 22,30 22,80 54,90 43,80 45,50 10,70
EE. UU. 20,20 79,81 0,00 0,00 100,00 0,00
Media GEM  21,66 42,29 38,16 39,70 48,15 16,66

Media UE  16,78 36,18 47,03 37,75 47,09 15,13
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De ambos cuadros se concluye que, aunque la contribución del ca-
pital riesgo como canal de asignación de recursos financieros en 
las economías desarrolladas es innegable, la canalización de estos 
fondos se dirige mayoritariamente hacia una tipología de empresas 
muy distinta a la que suele caracterizar el negocio emprendedor. 

Sin embargo, dentro de esta tónica general, España presentó 
cifras muy bajas de inversión de capital riesgo en fases iniciales, 
inferiores a la de la media GEM y a la de los países de la Unión 
Europea en el año 2004. En concreto, la ratio que refleja la inver-
sión en fases iniciales sobre la inversión total (cuadro 6.10), fue 
del 0,04 en España, mientras que para la UE se situó en el 0,09 y 
para el total de los países GEM en el 0,14. Visto desde otra pers-
pectiva, como señala el cuadro 6.11, en España las empresas en 
fases iniciales tan sólo captaron el 3,5% de los fondos invertidos 
por empresas del sector, mientras que este porcentaje fue del 18% 
y del 22% para la UE y para la media GEM respectivamente. 

El gráfico 6.4, en el que se refleja como porcentaje del PIB 
la cantidad invertida en los distintos países por el capital riesgo 
en fases iniciales sobre la cantidad total, ilustran claramente este 
mayor retroceso de España en cuanto al apoyo del capital riesgo 
al proceso emprendedor.

gráfico 6.4:   Cantidad invertida por el capital riesgo en capital 

semilla y early stage como porcentaje del PIB
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Así pues, los resultados analizados en esta sección ponen de mani-
fiesto el escaso porcentaje que la inversión realizada por el segmento 
formal del capital riesgo supone sobre el total de fondos privados 
que son canalizados hacia las empresas de nueva creación. Como ya 
se ha manifestado a lo largo de este capítulo, este mercado está clara-
mente dominado por el segmento informal. De hecho, tal y como se 
muestra en los gráficos 6.5 y 6.6, para la media de los países del GEM 
la inversión informal supera en diez veces a la inversión total realiza-
da por el capital riesgo formal (gráfico 6.4) y en casi 50 a la inversión 
realizada por el capital riesgo en fases iniciales, siendo estas cifras 
aún mayores para el caso español como se ha venido comentando.

6.6. Conclusiones

El presente capítulo ha ofrecido una panorámica general sobre 
el papel de las diferentes fuentes de financiación en el apoyo a 
la creación de nuevas empresas en España. Gracias a los datos 
ofrecidos por el Proyecto GEM se ha llevado a cabo un deta-
llado análisis empírico en el que se exploran, por primera vez, 
aspectos hasta ahora desconocidos relativos a los orígenes del 
capital semilla necesario para iniciar un negocio, tanto en Espa-

gráfico 6.5:   Inversión informal frente a inversión en capital riesgo total 

(porcentaje del PIB)
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ña como internacionales el resto de los países participantes en 
el proyecto.

A modo general, los resultados obtenidos confirman que el ac-
ceso a los recursos financieros se plantea como uno de los princi-
pales obstáculos al que se enfrenta un emprendedor a la hora de 
poner en marcha su proyecto empresarial, lo que se ha demos-
trado por el predominio de las empresas autofinanciadas en todo 
el mundo. Adicionalmente, tanto desde un enfoque de demanda 
como de oferta, los resultados del capítulo han puesto de mani-
fiesto el papel clave que, en todas las economías del mundo, jue-
gan los inversores informales pertenecientes al entorno cercano 
al emprendedor. La aportación de fondos por estos inversores es 
vital para el proceso de creación de empresas, pues permite a éstas 
cubrir su brecha financiera hasta alcanzar el tamaño y el desarrollo 
suficiente como para poder cumplir, en una primera etapa, con los 
criterios más exigentes de inversión solicitados por los inversores 
más profesionales, para acceder más adelante a fondos proporcio-
nados por el capital riesgo (Berger y Udell 1998). Estos argumen-
tos son consistentes con la teoría del ciclo de vida de la financiación, 
que sugiere que la fuente de financiación disponible para una em-

gráfico 6.6:   Inversión informal frente a inversión  

por el capital riesgo en capital semilla y early stage 
(porcentaje del PIB)
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presa varía a lo largo del ciclo de vida del negocio como resultado 
de la evolución de la información asimétrica, la escala, la demanda 
de fondos y la composición de sus activos (Cassar 2004). 

La situación de España dentro del contexto internacional ha 
puesto de manifiesto que este papel clave del inversor informal 
cercano al emprendedor es aún mayor en el caso español, en el 
que los mercados profesionales de capital privado están menos 
desarrollados que en otros países de su entorno más cercano. 
Como posibles causas de esta menor profesionalidad estarían, en 
primer lugar, diferencias debidas a factores culturales, que se re-
fieren a la mayor importancia de los lazos familiares en culturas 
como la española, así como también a factores institucionales que 
se refieren, sobre todo, al papel predominante que, en el caso 
español, juega la financiación bancaria frente a otros países con 
mayor tradición en el desarrollo de los mercados de capitales (por 
ejemplo, Reino Unido). 

Los resultados obtenidos en este capítulo en relación a las di-
ferentes rentabilidades esperadas por los inversores informales 
en función de su relación con el emprendedor, han puesto de 
manifiesto que el inversor del entorno cercano se guía más por 
criterios altruistas que por expectativas de obtención de elevados 
rendimientos. Esta afirmación queda demostrada por el hecho de 
que un porcentaje muy elevado de inversores informales que per-
tenecen a ese entorno cercano, sobre todo al familiar, invierte a 
fondo perdido, pues no espera ningún rendimiento de la inversión 
realizada o, en todo caso, espera rendimientos inferiores al que 
exigen los inversores profesionales. Es decir que, para el empren-
dedor, estos inversores actúan como verdaderos ángeles, pues su 
inversión, que en muchas ocasiones tiene el carácter de donación, 
le permite acceder a unos fondos que, de otra forma, no podría 
obtener. Asimismo, se trata de un capital paciente que no exige ren-
tabilidades en el corto plazo, por lo que le otorga unos períodos 
de recuperación de la inversión más largos. Sin embargo, la otra 
cara de la moneda implica que, al no contar con inversores exi-
gentes, los negocios que se crean suelen tener menor vocación de 
expansión y crecimiento y ser menos eficientes. 

Esta menor profesionalidad de las fuentes de financiación ex-
ternas disponibles para la creación de nuevas empresas puede te-
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ner importantes implicaciones a la hora de determinar tanto la 
dimensión como las expectativas de crecimiento de las empresas 
creadas. Diversos estudios reconocen la importancia económica 
de la financiación de empresas a través de business angels y/o ca-
pital riesgo formal (Bygrave y Timmons 1992, Mason y Harrison 
2002a). Los mayores requisitos establecidos por ambos tipos de 
inversores, así como su participación, en la mayoría de los casos, 
en la gestión de la empresa, contribuyen al crecimiento y desarro-
llo de ésta, hasta el punto que se ha demostrado que las empresas 
que reciben este tipo de financiación crecen más rápido y con 
mayores productividades (Gompers y Lerner 1999). 

Así pues, es necesario potenciar el desarrollo de los mercados 
de fondos privados profesionales. A pesar del retroceso en Espa-
ña de este segmento, existen datos que permiten apuntar cierto 
optimismo en este sentido. En el caso de los business angels, en los 
últimos años estamos asistiendo a la proliferación de redes pro-
fesionales de inversores, así como de escuelas de formación, que 
contribuyen a superar las barreras a la inversión detectadas, re-
duciendo los costes de búsqueda al poner en contacto inversores 
y emprendedores, así como parte del riesgo de la operación al 
disminuir la información asimétrica existente entre ambos. En el 
caso del capital riesgo formal, según los datos del barómetro del 
capital riesgo elaborado por la ASCRI, para el año 2005 los fon-
dos aportados para las etapas iniciales se incrementaron un 64,2% 
con respecto al año anterior, alcanzando un volumen de 186 mi-
llones de euros y representado el 46% del total de operaciones 
registradas por el sector. 

A pesar de estas tendencias favorables, los resultados demues-
tran que, hoy por hoy, en España, aparte del propio emprende-
dor, quienes están asumiendo el riesgo asociado a la inversión en 
capital que se destina a empresas en fases iniciales, y que se deri-
varía del hecho de que el capital semilla se dirige muchas veces 
a intangibles (un simple proyecto, una simple idea), no son las 
grandes empresas de capital riesgo ni las redes de inversores pro-
fesionales, sino las entidades financieras y el círculo personal cer-
cano al emprendedor. Por tanto, y aunque la actividad de los pri-
meros es importante, son los segundos quienes realmente están 
contribuyendo de forma fundamental a la generación de riqueza 
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y empleo que, sin duda, supone la creación de nuevas empresas 
en cualquier país. Este papel fundamental de la actividad empren-
dedora en la economía es ciertamente reconocido por las institu-
ciones públicas, quienes, tal y como han demostrado con los datos 
analizados, están asumiendo un papel cada vez más activo en la 
canalización de fondos hacia nuevas iniciativas empresariales. 
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La mujer emprendedora

Rachida Justo
Instituto de Empresa Business School

7.1.   La actividad emprendedora femenina en España 
desde una perspectiva internacional

Tratar de ofrecer una explicación al patrón de actividad empren-
dedora desarrollada por la mujer supone uno de los objetivos más 
importantes en el campo de la investigación relacionada con la 
creación de empresas. En un contexto en el que la mujer españo-
la cuenta ya con una amplia representación dentro del colectivo 
emprendedor, entender en qué se traduce su participación en tér-
minos de objetivos, estilos de gestión y tipo de empresas, se con-
vierte en un elemento fundamental para estimar su contribución 
a la economía y al desarrollo del país.

Siguiendo este objetivo, nos basamos en los datos del Proyec-
to GEM para identificar algunos patrones estables de la actividad 
emprendedora femenina, así como algunas evoluciones intere-
santes que se examinan a continuación.

El examen de la situación de España en el contexto interna-
cional en función del TEA femenino (v. gráfico 7.1) muestra una 
posición moderada de nuestro país, con un índice de actividad 
del 4,15 para el año 2005.

No obstante, este índice, analizado con respecto al TEA mascu-
lino, que alcanza un 7,17, sitúa a España en una posición relativa-
mente equilibrada desde una perspectiva de género con respecto 
a otros países como Noruega o Canadá, donde la disparidad hom-
bre/mujer es muy elevada.

Así, el gráfico 7.2 revela que la ratio mujer/hombre del TEA 
español para este año es de 0,58, colocando a España en la novena 
mejor posición de los países de la OCDE y la quinta de la Unión 

7.
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Europea, muy por encima de países tradicionalmente conocidos 
por su sistema igualitario como son Dinamarca y Países Bajos.

Por otra parte, y en relación con los años anteriores, en Es-
paña la ratio mujer/hombre para el TEA ha experimentado un 

gráfico 7.1:   TEA mujer y TEA hombre en el contexto internacional

TEA mujer

TEA hombre

gráfico 7.2:   Ratio mujer/hombre en el contexto europeo y de la OCDE
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aumento sustancial durante el año 2005, incrementándose en casi 
el 50% en este último año. Este resultado, a primera vista sorpren-
dente, encuentra su explicación en la relación que existe entre el 
TEA total y el TEA femenino. El estudio GEM (véase, por ejem-
plo, Justo, Cruz, De Castro y Coduras 2002, 36) parece indicar que 
un descenso en el ritmo de creación de empresas afecta de forma 
mucho más acusada a la actividad emprendedora femenina que a 
la masculina. En efecto, el cuadro 7.1 indica que, durante el año 
2002, una disminución del 41% en el TEA se había traducido en 
una caída del 50% del TEA femenino contra sólo un 10% para 
el masculino. Del mismo modo, la recuperación económica del 
año 2003, reflejada en un incremento del 47% del TEA total en 
España, había beneficiado especialmente al colectivo femenino, 
con un aumento de su TEA de un orden del 58%. Durante el año 
2005, el TEA femenino y el TEA masculino parecen tomar sendas 
aún más dispares, ya que la ligera mejora del TEA nacional (un 
10%) es copada en su totalidad por las mujeres. El resultado final 
es una ratio mucho más equilibrada que la registrada en años an-
teriores, y casi equivalente a la de la media del GEM, que alcanza 
un 0,59.

Por tanto, se puede decir que la actividad emprendedora fe-
menina en España, aunque lejos de alcanzar la paridad con la del 
hombre, goza de una mejora constante y sostenida. Sin embargo, 
es importante resaltar que la evaluación de la participación de la 

cuadro 7.1:  Evolución histórica del TEA femenino en España

Año 2001 2002 2003 2004 2005

∆
porcentaje

∆
porcentaje

∆
porcentaje

∆
porcentaje

TEA  7,78 4,59 –41 6,77 +47 5,15 –24 5,65 +10

TEA mujer 5,19 2,58 –50 4,07 +58 2,91 –29 4,15 +43

TEA hombre  7,35 6,59 –10 9,46 +43 7,38 –21 7,17 –3

Ratios TEA mujer/TEA hombre

Ratio para España 0,71 0,39 0,43 0,39 0,58

Media GEM 
de la ratio 

0,51 0,52 0,55 0,55 0,59
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mujer española en la actividad emprendedora no ha de realizarse 
exclusivamente sobre la base de la proporción relativa de mujeres 
emprendedoras, sino que también es importante analizar el tipo 
de actividad desarrollada, es decir, si está dirigida al autoempleo 
o si también contempla la creación de valor y el aprovechamiento 
de oportunidades. Así, el gráfico 7.3 indica que las emprende-
doras españolas lo hacen en más de un 80% de los casos para 
aprovechar una oportunidad (TEA por necesidad 0,64 y TEA por 
oportunidad 3,41), lo cual es un dato optimista.

7.2.  El apoyo institucional a la mujer emprendedora

En términos generales, no existen diferencias notorias en cuanto al 
género de las personas que se benefician de asesoramiento público 
o privado a la hora de crear una empresa. Nuestro estudio demues-
tra que su uso sigue siendo marginal tanto en el caso de las muje-
res como en el de los hombres, con un porcentaje de emprende- 
dores que recurre a estos servicios que oscila entre un 1% y un 19%. 

gráfico 7.3:   Comparación internacional del TEA 

femenino por necesidad y oportunidad
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Un análisis en profundidad del comportamiento de las mujeres y 
hombres emprendedores en España refleja, no obstante, algunas 
diferencias. Así, el cuadro 7.2 indica que las mujeres emprende- 
doras reciben asesoramiento empresarial en menor medida que los 
hombres. Estas disparidades, aunque significativas, son en general 
mínimas (en promedio, dos puntos porcentuales), siendo algo más 
importante cuando la entidad proveedora de este servicio es una 
universidad, una consultora o una empresa de servicio. 

El análisis de las diferencias de género cobra algo más de re-
levancia cuando se estudia el tipo de asesoramiento recibido por 
parte del emprendedor. Según se refleja en el cuadro 7.3, los em-
prendedores reciben más asesoramiento que las mujeres en ma-
terias tan cruciales para la creación y supervivencia de un negocio 
como son los trámites administrativos y jurídicos, la financiación 
o la investigación y el desarrollo.

En conclusión, podemos decir que no existen diferencias im-
portantes en España en cuanto al uso de ayudas y asesoramiento 

cuadro 7.2:   Porcentaje de uso de asesoramiento en creación  

de empresas en función del género 

(porcentaje)

Tipo de institución Mujer Hombre

Instituciones y organismos estatales 19 19
Consejería de su comunidad 13 14
Cámara de comercio 13 14
Universidad  5  9
Parque científico y tecnológico  1  3
Asociaciones empresariales  9 10
Ayuntamiento 11 12
Cajas de ahorro 13 15
Bancos 15 16
Entidades de capital riesgo  3  4
Consultoras  7  9
Empresas de servicios  6  8
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institucional público y privado por parte de las mujeres y hombres 
emprendedores. Estas similitudes pueden explicarse por la multi-
plicación y el constante desarrollo, en las últimas décadas, de pro-
gramas encaminados a mejorar la participación de la mujer en el 
conjunto de los emprendedores (Belso Martínez 2003), tal y como 
se desprende del plan de acción de la Unión Europea y de los pla-
nes nacionales y regionales en España para la igualdad de género.

Es preciso resaltar, no obstante, que existe un debate, toda-
vía sin resolver, sobre la utilidad de los programas de apoyo a la 
creación de empresas específicamente dirigido a mujeres y el con-
tenido idóneo que han de tener. En el caso de España, por ejem-
plo, Lamolla (2005) indica en su estudio que gran parte de los 
programas de formación y fomento a la actividad emprendedora 
femenina tienen como enfoque principal el autoempleo y están, 
por tanto, dirigidos a aquellos estratos de la población femenina 
con menos formación y experiencia laboral. Pese a su importan-
cia, este tipo de ayudas adolece de un sesgo hacia la mujer que 
emprende única y exclusivamente por necesidad. Ahora bien, 
nuestro estudio demuestra que, al igual que los hombres, las mu-
jeres españolas emprenden para aprovechar una oportunidad de 

cuadro 7.3:   Porcentaje del tipo de asesoramiento recibido 

en función del género 

(porcentaje)

Tipo de institución Mujer Hombre

Orientación y análisis de la idea empresarial 15 16
Elaboración del plan de empresa 14 16
Proceso de constitución y trámites administrativos 17 22
Financiación 20 24
Ayuda o subvenciones públicas 12 15
Análisis de mercado y producto  8  9
Asesoramiento jurídico 16 22
Servicios I+D+i  3  7
Asesoramiento  8  9
Formación 12 16
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negocio en más del 80% de los casos. Sería por tanto interesante 
reflexionar sobre la necesidad de ayudas dirigidas a otros sectores 
del colectivo emprendedor femenino como son las empresas con 
alto potencial de crecimiento.

7.3.   El género y los determinantes psicológicos  
y sociales de la actividad emprendedora

En esta sección se incorporan en el análisis de género unos ele-
mentos de decisión de índole psicológica y social, de los que de-
pende el comportamiento emprendedor. La propensión de un 
individuo a correr el riesgo de crear una empresa depende, en 
efecto, de un conjunto de percepciones subjetivas que éste se for-
ma sobre la actividad emprendedora (Arenius y Minniti 2005). 
El examen de estos factores en el caso español y en función del 
género arroja algunos resultados interesantes que se detallan a 
continuación.

7.3.1.  El temor al fracaso
No cabe duda de que el temor al fracaso es una barrera psico-

lógica importante que frena a muchos emprendedores potencia-
les. En España, el peso del estigma social de fracasado tiene, no 
obstante, un impacto diferente en función del género. Si bien las 
mujeres parecen en general más temerosas que los hombres, y se 
declaran particularmente sensibles a este factor psicológico, esta 
diferencia es más notoria en la población adulta no emprende- 
dora con un 51% de mujeres que considera el miedo al fracaso 
como un freno personal a la creación de empresas contra sólo un 
46% de hombres en la misma situación. En cambio, dentro del co-
lectivo emprendedor, estas diferencias sólo alcanzan un punto por-
centual (el 27% de las mujeres contra un 26% de los hombres). 

Existen varias posibles explicaciones a estas diferencias. En 
primer lugar, y en relación con la población adulta en general, 
los estudiosos en creación de empresas han argumentado de for-
ma recurrente que las mujeres creaban relativamente pocas em-
presas por tener una mayor aversión al riesgo que los hombres 
(véase, por ejemplo, Sexton y Bowman-Upton 1986). En este sen-
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tido, la elevada representación femenina en el grupo de los que 
temen al fracaso podría ser el reflejo de esta aversión.

No obstante, en el caso español, esta tendencia disminuye 
cuando se analiza la población emprendedora. Una vez superada 
la predisposición inicial a rechazar la incertidumbre inherente a la 
creación de un negocio propio, las mujeres emprendedoras ten-
derían entonces a arrojar actitudes diferentes del resto de las mu-
jeres y más propias de un emprendedor. Tal y como aducen Starr 
y Yudkin (1996), los emprendedores a menudo deben desviarse 
de las normas sociales imperantes para lanzar su negocio. Resulta 
por tanto posible que en el caso de las mujeres, que a veces han 
de superar barreras sociales añadidas, éstas ostenten características 
psicológicas sustancialmente distintas a las de las mujeres y más 
parecidas a las de sus compañeros emprendedores. 

7.3.2.   Habilidades y conocimientos para la creación  
de empresas

Una de las diferencias más importantes entre las mujeres y hom-
bres emprendedores, y que ha sido probada repetidamente en la 
mayoría de los estudios existentes sobre el tema, radica en la forma-
ción y las habilidades para la creación de empresas. Así, si los niveles 
de educación, y especialmente en países desarrollados como Espa-
ña, no parecen diferir sustancialmente entre hombres y mujeres em-
prendedoras, sí existen diferencias en cuanto al tipo de formación 
recibida. Varias investigaciones (Honing-Haftel y Martin 1986; Brush 
1992) indican, por ejemplo, que las emprendedoras suelen poseer 
diplomas en humanidades mientras que la formación académica 
cursada por los emprendedores tiende a estar enfocada en conoci-
mientos más aplicables a la gestión y creación de un negocio como 
es la administración de empresas, la ingeniería u otras disciplinas 
técnicas. Esta diferencia repercute a su vez en el tipo de experiencia 
profesional previa a la creación de empresas. También en este aspec-
to las mujeres emprendedoras están en clara desventaja con respecto 
a sus homólogos masculinos, que poseen en promedio más años de 
experiencia laboral (Boden y Nucci 2000), y han desempeñado en 
mayor medida puestos directivos (Srinivasan, Wood y Cooper 1994).

La situación de las emprendedoras españolas no es, en este sen-
tido, distinta a la descrita en los estudios aquí mencionados. Tal y 
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como se muestra en el cuadro 7.4, el porcentaje de mujeres adultas 
encuestadas que declararon poseer las habilidades y los conocimien-
tos necesarios para crear empresas (un 45% de las no-emprendedo-
ras y un 86% de las emprendedoras) es sistemáticamente inferior 
al de los hombres (un 48% de los no emprendedores y un 90% de 
los emprendedores). Es preciso mencionar, no obstante, que estas 
diferencias pueden atribuirse, por lo menos en parte, no sólo a di-
ferencias reales sino también a diferentes percepciones de la capaci-
dad propia para emprender. Algunos estudios han demostrado, por 
ejemplo, que una de las barreras más significativas a la actividad em-
prendedora femenina radicaba en la percepción negativa que tenían 
las mujeres de sí mismas (por ejemplo, Shragg, Yacuk y Glass 1992).

7.3.3.  Conocer a un emprendedor 
Indudablemente, el hecho de conocer un emprendedor tiene 

una influencia positiva sobre la propensión emprendedora de un 
individuo. El emprendedor ejerce a menudo como un modelo 
(conocido como role model en inglés) en su entorno cercano, y los 
que le rodean suelen tener una mejor percepción de auto-eficacia 
en temas relacionados con la creación de empresas (Baron 2000), 
al reducirse la ambigüedad y la incertidumbre sujeta a este tema. 
Por otra parte, la presencia de un emprendedor en la red social 
de un individuo genera en este último mayor confianza propia en 

cuadro 7.4:   Comparación de los factores psicosociales en función del género 

(porcentaje)

Emprendedores No emprendedores

Mujer Hombre Mujer Hombre

El temor al fracaso le frena 
a crear empresas

27 26 51 46

Tiene habilidades para 
la creación de empresas

86 90 45 48

Conoce a un emprendedor 48 59 26 40

Percibe oportunidades 
empresariales en su zona

45 55 35 37
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su capacidad para la actividad emprendedora, mediante la pro-
porción continua de consejo y apoyo (Aldrich 1999). 

En su estudio de la actividad emprendedora en 34 países del 
GEM, Minniti, Arenius y Langowitz (2004) demostraron la existencia 
de una relación positiva entre el porcentaje de mujeres que conocían 
a un emprendedor y la tasa de actividad emprendedora femenina. En 
el caso de España, la falta de modelos a seguir que estimulen a las mu-
jeres a crear un negocio puede explicar en parte la todavía moderada 
tasa de actividad emprendedora femenina. Nuestros datos indican, 
en efecto, que las mujeres españolas parecen disponer de una red 
de relaciones menos enfocada a la actividad emprendedora que los 
hombres. Así, sólo un 48% de las emprendedoras y un 26% de las no-
emprendedoras declararon conocer en su entorno cercano a un em-
prendedor, contra un 59% y 40% de los hombres respectivamente. 

Si bien la relación entre género, redes sociales y actividad em-
prendedora no ha sido suficientemente investigada, la mayoría de 
los estudios existentes aducen que el género tiene más influencia 
sobre el uso que el emprendedor da a estas redes para mejorar las 
probabilidades de éxito de una empresa que sobre su composición 
(Carter 2001). Este resultado apunta a la necesidad de fomentar no 
sólo la difusión de modelos de mujeres emprendedoras en España, 
sino también la participación activa de las mujeres emprendedoras 
en redes asociativas públicas y privadas de promoción empresarial.

7.3.4.   Percepción de oportunidades para la creación de empresas
Los resultados de nuestro estudio indican que las mujeres es-

pañolas, tanto si son emprendedoras como si no, perciben me-
nos oportunidades para la creación de empresas que los hombres 
(v. cuadro 7.4). Este dato refleja la posible desventaja en la que se 
encuentran las mujeres en cuanto a formación específica en crea-
ción de empresas, lo cual influye en una menor capacidad para 
detectar posibles oportunidades de negocios. Asimismo, cabe su-
poner que una percepción negativa por parte de las mujeres de 
sus habilidades para la creación de empresas, incida en una me-
nor receptividad hacia las oportunidades existentes. No obstante, 
será necesario testar estas suposiciones empíricamente para ase-
gurarse de las posibles causas explicativas de las diferencias entre 
hombres y mujeres en cuanto a percepción de oportunidades.
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7.4.  Conclusiones

Los estudios sobre la figura de la mujer emprendedora y sobre las 
particularidades del proceso de creación de empresas por parte 
de las mujeres han proliferado desde finales de la década de los 
ochenta, y son la causa de este interés el nítido aumento del nú-
mero de empresas creadas por el colectivo femenino, y la visibili-
dad de su impacto económico. Esta realidad ha impulsado la mul-
tiplicación de ayudas y programas de apoyo a las emprendedoras 
en España, con el objetivo de ayudarlas a sobrellevar algunas de 
las barreras a las que se enfrentan.

Una práctica frecuente tanto entre los académicos como en-
tre los agentes privados y políticos interesados en la creación de 
empresas ha sido el hablar en términos genéricos de la mujer em-
prendedora. Esto refleja una visión generalizada de que las mujeres 
emprendedoras representan un grupo homogéneo con determi-
nadas características claramente diferenciadas de los emprende-
dores masculinos, justificando, por tanto, medidas genéricas en-
caminadas a fomentar la actividad emprendedora femenina, sin 
contemplar las necesidades o problemas específicos que pueden 
experimentar distintos tipos de mujeres emprendedoras. 

Sin embargo, la población emprendedora española viene expe-
rimentando desde hace algunos años una diversificación creciente, 
basada tanto en el perfil de la emprendedora en cuestión como en 
el tipo de empresa creada. Así, la emprendedora española puede 
responder a una multitud de perfiles: por un lado, se encuentra la 
ejecutiva que, al no poder romper el techo de cristal en la empresa 
para la que trabaja, opta por la libertad y la motivación personal 
que le proporciona el lanzar una iniciativa empresarial. Este tipo 
de emprendedora tiende a crear una empresa con alto potencial 
de crecimiento y los obstáculos a los que se enfrenta son a menudo 
diferentes de los que conoce una emprendedora que ha creado un 
pequeño negocio con el objetivo de salir del desempleo.

Asimismo, un estudio reciente (Justo, Cruz, De Castro y Coduras 
2005) sugiere que las motivaciones, expectativas y necesidades de 
las emprendedoras varían sustancialmente en función de la etapa 
personal en las que éstas se encuentran, estando las jóvenes solteras 
mucho más orientadas hacia los objetivos financieros que las madres 
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con hijos menores, cuyas expectativas suelen centrarse más en la 
flexibilidad laboral y la autonomía. Una de las principales recomen-
daciones que se desprenden de nuestro análisis es, por tanto, el de 
adaptar las medidas gubernamentales de apoyo a cada tipo de em-
prendedora para así conseguir una máxima eficacia de las mismas.
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Los determinantes del fracaso empresarial

Rachida Justo
Instituto de Empresa Business School

8.1.   Introducción

Cochran (1981, 50) afirmó: «Como el tiempo, los pequeños ne
gocios son objeto de muchas discusiones […] pero, a diferencia 
del tiempo […] hay […] escasez de información oportuna, fiable 
y relevante sobre las tasas de fracaso de estos negocios». Aunque 
se han hecho enormes progresos desde entonces, la crítica de 
Cochran, extendida por algunos investigadores a los determinan
tes del fracaso empresarial y a las características de las empresas 
correspondientes, es aún válida.

La falta de información sobre el alcance del fracaso de los pe
queños negocios es sorprendente, dado el importante papel que 
juegan estas empresas en la economía mundial. Comprender el 
proceso que influye en el fracaso de las pequeñas empresas —y en 
su éxito— tiene, además, tremendas implicaciones para los clien
tes, proveedores, empleados y propietarios y, por tanto, para la es
tabilidad y salud de la compañía y la sociedad en general. Además, 
desde el punto de vista de la investigación, analizar cuidadosamen
te el fracaso en lugar de centrarse sólo en el éxito puede propor
cionar a los estudiosos conocimientos adicionales de gran valor 
sobre el proceso de creación. Tal y como afirma McGrath (1999): 
«Una razón por la que el fracaso ofrece beneficios es porque a 
menudo es más fácil señalar por qué ha ocurrido un fracaso que 
explicar un éxito, lo que hace del análisis del fracaso un poderoso 
mecanismo para resolver la incertidumbre».

Existe un interés creciente, en el ámbito gubernamental y aca
démico, en identificar los factores asociados al desempeño y su
pervivencia de las pequeñas empresas. Numerosas agencias públi

8.
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cas y privadas toman parte en intentos de ayudar a los pequeños 
negocios a tener éxito, y los responsables de la elaboración de las 
políticas parecen cada vez más preocupados por la necesidad de 
comprender las pautas del fracaso de las pequeñas empresas y ha
cer algo al respecto. Sin embargo, todavía hay mucho que hacer 
para que estos esfuerzos tengan un éxito definitivo.

Este capítulo, que tiene como principal objetivo el contribuir 
a profundizar el conocimiento sobre el fracaso de las nuevas y 
pequeñas iniciativas empresariales, se estructura en tres partes. 
Sobre la base de una revisión pormenorizada de la literatura 
existente sobre el tema procederemos, en primer lugar, a definir 
los conceptos relacionados con el fracaso empresarial. El repaso 
bibliográfico nos servirá, en segundo lugar, para determinar los 
factores que han sido identificados como responsables del fra
caso de las nuevas y pequeñas empresas. Al desarrollar ambas 
secciones, trataremos además de resaltar aquellos aspectos que 
necesitan de mejoras para poder lograr una mejor comprensión 
de este fenómeno. Finalmente, y para completar la visión con
ceptual ofrecida, se presentará una perspectiva empírica basada 
en el análisis de la situación de España respecto al cierre y fracaso 
de iniciativas emprendedoras. 

8.2.  Definición del ámbito del fracaso empresarial

El fracaso empresarial se ha considerado siempre como una ter
minología vaga por los distintos grados en los que se puede consi
derar que una empresa ha fracasado. Lo confuso de este concep
to, junto con la escasez de fuentes de datos fiables, ha contribuido 
a la falta de conocimiento académico consistente sobre el alcance 
y las causas del fracaso empresarial.

8.2.1.  Conceptos y definiciones
Muy pronto los investigadores advirtieron que el principal 

motivo de confusión sobre las tasas y los determinantes del 
fracaso empresarial era la multitud de definiciones y medidas 
contrapuestas sobre el concepto de fracaso (Cochran 1981). La 
falta de acuerdo entre las disciplinas sobre lo que implica este 



l o s d e t e r m i n a n t e s d e l f r a c a s o e m p r e s a r i a l  [ 205 ]  

fenómeno ha provocado la utilización de distintos términos en 
la literatura: mortalidad, salida, discontinuidad, bancarrota, de
clive y fracaso.1

En el caso particular de las pequeñas empresas, este problema 
se refuerza por la ausencia de requisitos de formalización, lo que 
hace difícil, sino imposible, obtener suficiente información fia
ble para medir su desempeño económico. Como consecuencia, la 
mayoría de los estudios han confiado en medidas sucedáneas del 
fracaso, es decir, en aquellas para las que había datos fiables.

Las definiciones utilizadas para describir el fracaso de las pe
queñas y medianas empresas pueden reagruparse bajo cuatro tí
tulos, cada uno con sus pros y sus contras, y que detallamos a con
tinuación. La figura 8.1 ilustra cómo cada definición de fracaso 
se relaciona con definiciones alternativas y permite una compara
ción global entre ellas.

8.2.1.1.  El fracaso como discontinuidad del negocio 
por cualquier razón 

Algunos estudios de mortalidad empresarial han utilizado la 
amplia categoría de discontinuidad o muerte, generalmente defi
nida como el fin de las operaciones por cualquier razón. Mientras 
algunos investigadores incluyen como discontinuidad cualquier 
cambio en la propiedad o cierre, refiriéndose a la discontinuidad 
de la propiedad (Stewart y Gallagher 1986; Williams 1993), otros re
gistran una discontinuidad sólo cuando el negocio deja de operar, 
una situación a la que se refieren como discontinuidad del negocio 
(Bates 2004; Stanworth 1995).

Ambas definiciones presentan el inconveniente de ser demasia
do amplias, incluyendo a negocios que no han fracasado, como los 

1 En esta revisión, excluimos la literatura sobre disminución de tamaño o de 
personal (concepto conocido en inglés como retrenchment), porque creemos que, 
aunque podrían ser provocadas por el fracaso, no deberían conceptualizarse como 
tal. Además, la reducción de tamaño se ha institucionalizado recientemente entre las 
grandes empresas como una herramienta estratégica efectiva que los gerentes utilizan, 
bien para responder al declive organizacional, bien como un medio para reforzar la ren 
tabilidad corporativa durante períodos de crecimiento. Además, cuando se usa como 
respuesta al declive organizacional, la reducción de la fuerza de trabajo podría verse 
como una respuesta a esta situación y no como el fenómeno del declive en sí mismo. De 
hecho, las empresas pueden a veces invertir el declive reduciendo su personal.
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que cierran por jubilación o enfermedad del propietario, o los que 
han sido vendidos con beneficios. Etiquetar cualquier negocio que 
cierra como fracasado puede, por tanto, ser inapropiado.

8.2.1.2. El fracaso como bancarrota/pérdidas para los acreedores 
Tal vez la forma más restringida de concebir el fracaso es iden

tificándolo con la bancarrota formal. Aunque los archivos de ban
carrotas proporcionan un registro público de la desaparición de 
una firma y los estudios que usan las proxies bancarrota/pérdidas 
para los acreedores son razonablemente homogéneos en cuanto 
a la definición del fracaso, esta definición parece tener una apli
cación demasiado limitada. En efecto, los archivos de bancarrota 
sólo reflejan una pequeña proporción de las firmas fallidas (por 
ejemplo, excluyen negocios que apenas llegan a cubrir los costes 
y que podrían verse razonablemente como negocios fracasados), 
no suelen proporcionar información separada sobre las pequeñas 
empresas y, además, las variaciones pueden esconder más cambios 
legales que diferencias en las tasas de mortalidad.

8.2.1.3. El fracaso como cierre para prevenir futuras pérdidas
Una definición que resulta razonable desde la perspectiva de la 

teoría económica, es aquella que incluye a los ceses de operaciones 
intencionados porque fracasan en ser competitivos con usos alterna
tivos del capital y el trabajo. Esta definición, que reconoce que mu
chos negocios fallidos pueden anticipar su destino cerrando antes 
para evitar pérdidas ineludibles, no ha sido ampliamente utilizada, 
presumiblemente por la dificultad de obtener los datos apropiados. 

8.2.1.4. El fracaso como incapacidad de sacar el negocio adelante
Cochran (1981) sugirió que el fracaso de un negocio debería 

significar incapacidad de «sacarlo adelante», tanto si las pérdidas 
afectan al capital propio o al de otra persona. Esta definición es 
más amplia que la que usa el criterio de recorte de pérdidas, en 
tanto que incluiría como fracasado cualquier negocio que no 
cumpliera los objetivos de su propietario. A pesar de su relevan
cia, el uso de este criterio ha sido limitado por la falta de datos 
apropiados y por la subjetividad potencial de los criterios de fra
caso esgrimidos por el encuestado. 



l o s d e t e r m i n a n t e s d e l f r a c a s o e m p r e s a r i a l  [ 207 ]  

8.2.2.  El alcance del fracaso empresarial
Tal vez uno de los vacíos más importantes en las estadísticas 

gubernamentales de prácticamente todos los países ha sido la in
formación sobre nacimiento y desaparición de nuevas empresas 
(Haswell y holmes 1989; De Castro et al. 1997). La mayoría de 
los investigadores interesados en estudiar el fracaso empresarial 
ha visto sus opciones drásticamente reducidas por la falta de ac
cesibilidad a los datos ya que, una vez que un negocio ha dejado 
de funcionar, la información acerca del mismo se hace difícil de 
obtener. Mientras que esta situación puede darse en menor me
dida para grandes negocios, y particularmente para compañías 
que cotizan en bolsa, la escasez de información es casi sistemática 
para los pequeños negocios donde, normalmente, la mayoría del 
conocimiento reside en el propietario y desaparece con él.

Como consecuencia, los investigadores han utilizado varias 
fuentes de datos de dudosa fiabilidad, tales como la identificación 

figura 8.1:   Definiciones de fracaso empresarial como subconjuntos  

de la mortalidad

F

E

D
C

B
A

A: Bancarrota.
B: Cierre con pérdidas para los acreedores (Dun & Bradstreet).
C: Cierre para evitar futuras pérdidas. 
D: No haberlo «sacado adelante».
E. Fracasos como costes de oportunidad.
F: Discontinuidad (del negocio) o desapariciones.

Fuente: adaptado de Cochran, 1981.
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de firmas que son eliminadas de los registros de impuestos2 (Gan
guly 1985; Gaskill et al. 1993), archivos de empleo estatales, guías 
de teléfono —páginas blancas/páginas amarillas— (Hutchinson et 
al. 1938), miembros de cámaras de comercio locales (Brüderl et al. 
1992), cuentas actuales de negocios (Kalleberg et al. 1990) y el exa
men de cuántas firmas de una muestra dada se mantienen después 
de un período de tiempo (Williams 1993). Sin embargo, la fuente 
de información más importante sobre fracaso empresarial,3 aunque 
limitada a Estados Unidos, sigue siendo la base de datos de Dun y 
Bradstreet.4 La naturaleza restrictiva de ésta y otras fuentes de datos 
está detrás, por tanto, de gran parte de los intentos de elaborar cono
cimiento sobre las tasas de mortalidad empresarial y de las cuestiona
bles conclusiones sobre las características de las firmas fracasadas.

La extrapolación de resultados de una serie limitada de estudios 
ha impedido a los investigadores especializados en pequeñas empre
sas dar una indicación consistente de la situación general que existe 
en cuanto a fracaso empresarial. Además, la ausencia de una defini
ción exacta o de evidencia estadística fiable sobre el tema ha provo
cado confusión sobre la amplitud de la mortalidad empresarial y ha 
favorecido la difusión de mitos y de informes sensacionalistas sobre 
el alcance del fracaso empresarial. De hecho, cuanto más amplia es 
la definición de fracaso, mayor es la propensión a encontrar tasas ele
vadas y, cuanto más limitada, menor. Watson y Everett (1996) mues
tran, por ejemplo, que, excepto cuando el fracaso es definido como 
discontinuidad en la propiedad, las tasas de fracaso no resultan tan 
catastróficas como nos había hecho creer la literatura tradicional.

8.2.3.  Conclusión
La ausencia de una conceptualización uniforme del fracaso 

empresarial y la escasez de bases de datos completas han dificul
tado las comparaciones entre estudios previos sobre el tema, y así 
lo confirma nuestra revisión de la literatura al mostrar que han 

2 Los registros de impuestos no son idóneos para detectar desapariciones, ya que 
la mayoría de los cambios en la propiedad se registran como desapariciones seguidas 
de creaciones de empresas.

3 Algunas otras agencias gubernamentales publican encuestas sobre cierre 
empresarial, pero sus datos son escasos y puntuales.

4 Para una revisión e historia del desarrollo de esta base de datos, v. Dennis (1999).



sido generadas muy distintas conclusiones sobre la estabilidad de 
los negocios y las tendencias en mortalidad empresarial. Además, 
la falta de hallazgos consistentes y comparables también prevalece 
en estudios que utilizan definiciones similares de fracaso, al tra
tarse de estudios acerca de distintos países, períodos de tiempo, 
formas de negocio o tipos de industria.

En cualquier caso, a partir de los años noventa, se hizo cada 
vez más claro que centrarse en las causas del fracaso empresarial 
era, tal vez, más importante que calcular simplemente su alcance, 
entendiendo que las causas subyacentes influyen en el tipo de re
comendaciones y soluciones que se puedan aportar al problema.

8.3.   Causas del fracaso empresarial:  
desarrollos actuales y futuros desafíos

«Hay cientos de razones para el éxito y miles para el fracaso». Esta 
frase, que expresa la opinión de un inversor de capital riesgo (Za
charakis et al. 1999), tipifica la situación actual del conocimiento 
académico sobre los determinantes del fracaso empresarial. En 
efecto, hasta los 90 del siglo pasado, la literatura sobre fracaso or
ganizacional revelaba muy poco sobre las razones por las que, del 
conjunto de nuevas firmas que se enfrentan a unas condiciones 
de mercado similares, algunas sobrevivían y otras fracasaban.5

Un análisis minucioso de las principales contribuciones sobre 
fracaso empresarial nos permite apreciar la confusión y la frag
mentación de la información producida en este campo. Aunque 
algunos investigadores mantienen que «relativamente pocas in
vestigaciones se han centrado en el fracaso empresarial en el con
texto de las pyme» (Pasanen 2004), la verdad es que se ha hecho 

5 La literatura predictiva del fracaso basada en las ratios financieras, que es una de 
las primeras en concentrarse en el caso específico de los pequeños negocios en el campo 
de la gestión, data del trabajo pionero de Storey, Watson y Wynarczk (1987). Pese a su 
interés, esta investigación tiene, sin embargo, la importante limitación de concentrarse 
casi exclusivamente en las ratios financieras, unos datos que según varios académicos, 
han de ser vistos como síntomas y no como causas del fracaso. Por lo tanto, este tipo 
de estudios fueron excluidos de esta revisión. Los estudios revisados en este capítulo 
derivan principalmente de las publicaciones más reconocidas en el campo de la actividad 
emprendedora y la gestión, centrados en el fracaso de nuevas y pequeñas empresas.
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un esfuerzo considerable para desenredar este fenómeno que ha 
producido, sin embargo, resultados que no están relacionados en
tre sí y que, a veces, son contradictorios. 

Sin embargo, y pese a la variedad de factores que llevan al fra
caso de los pequeños negocios y de la naturaleza fragmentada de 
los estudios previos, hemos podido detectar algunos temas comu
nes que detallaremos a continuación clasificando los descubri
mientos previos sobre los determinantes del fracaso en función 
de los diferentes niveles de análisis elegidos por los investigadores. 
Aproximadamente tres dimensiones emergen de esta clasificación 
(v. cuadro 8.1): las características individuales del emprendedor; 
las estrategias empresariales y características organizacionales, y las 
condiciones del entorno.

8.3.1.  Las características individuales
Las características personales del emprendedor juegan un papel 

fundamental en el desempeño de la pequeña y mediana empresa, al 
estar implicado en todas las vertientes del funcionamiento de la mis
ma. La literatura científica identifica los dos tipos de factores perso
nales que mayor incidencia tienen sobre las probabilidades de fraca
so empresarial: los demográficos y los atributos del capital humano.

8.3.1.1.  Los factores demográficos (edad y raza)
La importancia de factores demográficos como la edad del propie

tario, el género y la raza es uno de los principios más ampliamente acep
tados en la literatura sobre el desempeño de las pequeñas empresas.

Investigando el impacto de la edad,  los estudios iniciales estable
cieron una relación negativa entre edad y supervivencia, asumiendo 
que los emprendedores mayores tenían empresas más exitosas (v., por 
ejemplo, Cooper, Dunkelber y Woo 1988). No obstante, los hallazgos 
subsiguientes (Preisendörfer y Voss 1990; Bates 1990) sugieren en reali
dad la existencia de una relación en forma de U invertida entre la edad 
y la supervivencia, al descubrir que las posibilidades de supervivencia de 
una organización eran muy bajas para los jóvenes fundadores, más altas 
para los de edad media y otra vez bajas para los mayores. Como veremos 
en la siguiente subsección, estos hallazgos pueden ser interpretados en 
términos del tipo de capital humano encarnado en el propietario que 
es el que, en definitiva, afecta a la supervivencia de la empresa.
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El impacto de la  raza  es aún un tema controvertido cuando 
se trata de determinar la probabilidad de fracaso. Por poner un 
ejemplo, Cooper, Dunkelber y Woo (1988) descubrieron que los 
hombres blancos que no pertenecían a una minoría estaban aso
ciados a firmas más exitosas, mientras que Headd (2000) sostenía 
que la raza jugaba un papel pequeño, si es que jugaba alguno, en 
la supervivencia de las pequeñas empresas estadounidenses. 

El caso específico del género merece una atención especial que 
se justifica por la falta de consenso entre los investigadores acer
ca del impacto que tiene este factor sobre las probabilidades de 
fracaso de la empresa. Tradicionalmente, la literatura científica 
ha considerado que las empresas lideradas por mujeres presenta
ban unos niveles de desempeño inferiores y unas tasas de fracaso 
superior a las de los hombres (Cuba, Decenzo y Anish 1983; Fis
cher et al. 1993; Hisrich y Brush 1984, 1987; Sexton y Robinson 
1989; Srinivasan et al. 1994). Sin embargo, surgen cada vez más 
estudios que tienden a contradecir estos resultados previos, de
mostrando que no existen diferencias consistentes de género en 
cuanto a desempeño y fracaso empresarial (Chaganti y Parasura
man 1996; Fisher, Reuber y Dyke 1993; Kalleberg y Leicht 1991, 
Shim y Eastlick 1998).

Una de las posibles explicaciones a esta falta de consistencia 
radica en el hecho de que el impacto del género en el fracaso 
empresarial se refleja en realidad de forma indirecta, es decir, a 
través de su incidencia en variables estratégicas para la supervi
vencia empresarial como son la experiencia del emprendedor, el 
capital inicial y el tamaño de la empresa. Es decir que las mujeres 
que crean y dirigen empresas no fracasan por el mero hecho de 
pertenecer al género femenino, sino más bien porque su condi
ción de mujer condiciona su capital humano, el tipo de empresa 
que crean y las oportunidades de éxito a las que se enfrentan de 
forma distinta que los hombres.

En este sentido, se ha demostrado que las mujeres emprende
doras se encuentran en desventaja con respecto a sus homólogos 
masculinos en cuanto a formación y experiencia profesional, ya 
que, por lo general, adquieren capacidades y conocimientos que 
no son directamente aplicables a la creación y el desarrollo de una 
empresa. Respecto a las características organizacionales que influ
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yen en el fracaso (v. apartado 8.3.2) se aduce que las empresas diri
gidas por mujeres adolecen desde su creación de un menor acceso 
a los recursos financieros y humanos, y crecen menos y más lenta
mente que las dirigidas por los hombres. Finalmente, y respecto al 
impacto de los factores externos, cabe señalar que las mujeres em
prenden en mayor medida en sectores tradicionales, relacionados, 
por lo general, con mayores probabilidades de fracaso. Asimismo, 
y probablemente como consecuencia de las características inheren
tes a las empresas femeninas, éstas parecen mucho más vulnerables 
a la situación macroeconómica que las masculinas.

En cualquier caso, es cada vez más frecuente que los investiga
dores opten por incluir las características demográficas en el análi
sis de factores que contribuyen al fracaso de las pequeñas empresas 
para poder centrarse en los enfoques que las pequeñas empresas 
pueden tomar para evitar el fracaso, ya que la mayoría de estos fac
tores demográficos no se pueden cambiar. Nosotros defendemos, 
no obstante, que desde el punto de vista del diseño de las políticas 
públicas, conocer el impacto de estos factores es crucial para adap
tar las acciones a cada grupo demográfico específico. 

8.3.1.2.   Atributos del capital humano: educación  
y experiencia profesional

Gran parte de la investigación sobre pequeños negocios refle
ja un enfoque basado en el capital humano (Becker 1975), po
niendo el énfasis en la importancia de los atributos que encarnan 
los individuos (como conocimiento, habilidades y competencias) 
como principales determinantes del desempeño, la supervivencia 
y el fracaso.

Si bien algunos estudios subrayaron explícitamente la relación 
positiva entre la educación y la experiencia previa de los propie
tarios y la probabilidad de que sus pequeños negocios sobrevi 
vieran (Bates 1990; Storey 1994), muchos otros indicaron lo con
trario (Hall 1994; Lussier y Corman 1995), es decir, una relación 
negativa entre el nivel de capital humano o ecuación del empren
dedor y la supervivencia de las empresas. Estos resultados, a pri 
mera vista contradictorios, revelan en realidad un matiz interesante: 
la incertidumbre que ha rodeado el efecto del capital humano se 
debe en parte al hecho de que los niveles de capital humano tienen, 
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ante todo, un significado contextual. En otras palabras, la supervi
vencia y el fracaso se basan más en la calidad del capital humano, 
en este caso del tipo de educación recibida y de su aplicabilidad al 
contexto del negocio existente, que en el volumen de conocimiento 
y habilidades adquiridos por el propietario.

Se considera que hay dos tipos de  experiencia profesional que 
el propietario de un negocio puede aprovechar para aumentar 
las posibilidades de éxito del mismo: la experiencia general (por 
ejemplo, los años de experiencia laboral o las habilidades directi
vas adquiridas) y la experiencia específica (tal como la experien
cia en un sector específico o la experiencia previa en la creación 
de una empresa). En principio, ambas dimensiones reducen las 
tasas de fracaso a través de una mayor productividad del funda
dor, así como a través de efectos de selección, es decir, a través de 
una mayor probabilidad de detectar oportunidades atractivas y 
explotarlas adecuadamente. 

La relevancia de la experiencia previa para las perspectivas de 
supervivencia de las pequeñas y nuevas empresas no está, sin em
bargo, libre de ambigüedades. Así, si bien algunos estudios empíri
cos han constatado que la falta de experiencia sectorial contribuía 
en gran medida al fracaso de la empresa (Vesper 1990; Mayer y 
Goldstein 1961; Gaskill et al. 1993; Carter et al. 1997) y que po
seer capacidades de dirección era muy importante para el éxito 
(Jovanovic 1982; Lerner y Almor 2002), otros en cambio no pu 
dieron confirmar estos hallazgos (Boden y Nucci 2000; Bates 
1990). Cabe por tanto matizar la afirmación hecha anteriormente, 
para plantear que la experiencia previa tiene probablemente un 
efecto indirecto en las probabilidades de supervivencia de las nue
vas empresas: afectan a la propensión de los emprendedores para 
ganar salarios elevados en el empleo remunerado, influyendo, por 
tanto, en su capacidad para acumular capital financiero y conoci
mientos que les ayuden a crear un negocio exitoso. Sin embargo, 
esta misma experiencia aumenta la disponibilidad de alternativas 
al autoempleo, así como el nivel de exigencia del emprendedor 
en cuanto al desempeño de su negocio. Estos elementos provo
can en muchos casos el cierre voluntario de la empresa cuando 
ésta no cumple con las expectativas, en este caso particularmente 
elevadas, de su fundador.
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8.3.2.  Las características organizacionales 
Mientras que la perspectiva del capital humano insiste en el 

rol crucial de las características o rasgos de la personalidad de 
los propietarios, otras corrientes de pensamiento sugieren que los 
investigadores en temas relacionados con pequeños negocios ne
cesitan más bien desarrollar un cuerpo de conocimiento centrado 
en factores estratégicos u organizacionales. 

8.3.2.1.  Estrategias empresariales
Así, la estrategia fundacional y especialmente la amplitud del 

mercado al que se dirige una empresa, han sido reconocidas como 
factores primordiales para determinar las particularidades del fra
caso. A favor de una estrategia especialista, la ecología organizacional 
sostiene, por ejemplo, que estar especializado en una variedad de 
productos y servicios y dirigirse a un segmento reducido del mercado 
disminuiría el riesgo de fracaso de una empresa (Romanelli 1989).

Como alternativa, hay investigadores que sostienen que una 
estrategia generalista, es decir, las empresas con una amplia variedad 
de productos que encajan con la oferta de varios competidores, 
llevaría a mayores oportunidades de sobrevivir (Cooper, Willard 
y Woo 1986; Carter et al. 1997). Asimismo, una base de clientes li-
mitada influye negativamente en la supervivencia de la empresa 
(Carroll 1985; Brüdrel et al. 1992; Hall y Young 1991; Reid 1991; 
Storey 1994). Otras dimensiones críticas de la estrategia empre 
sarial que se han asociado con el fracaso son una coordinación ina- 
decuada de productos (Bruno et al. 1987) y las fluctuaciones de ventas 
(Cressy 1996). Finalmente, un tema importante en la investiga
ción sobre pequeñas empresas, y que ha sido relacionado con una 
menor probabilidad de fracaso, es el uso de asesores profesionales 
(Vesper 1990; Gaskill et al. 1993; Lussier 1995).

8.3.2.2.  Problemas de gestión 
Hasta los años noventa, una aplastante mayoría de estudios 

atribuyeron el fracaso empresarial a la ineficiencia directiva  de 
los propietarios (Berryman 1981; Boyle y Desai 1991; Bruno et 
al. 1987; Peterson et al. 1983; Haswell y Holmes 1989; Gaskill 
et al. 1993; Hall y Young 1991; O’Neill y Duker 1986; Roure y 
Maidique 1986). Esta amplia categoría incluye normalmente las 
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ineficiencias en casi cualquier fase de las operaciones de la em
presa. Ejemplos comunes son un equipo incompleto, ineficaz 
o en desacuerdo, falta de habilidades personales de dirección, 
así como la incapacidad del emprendedor para llevar a cabo la 
planificación y las funciones administrativas.

8.3.2.3.  Edad y tamaño de la empresa
En 1965, Stinchcombe acuñó el concepto de liability of new-

ness (traducido literalmente como desventaja de la novedad) para 
describir cómo las nuevas empresas tenían riesgos de mortali
dad más altos que sus homólogas más maduras. Desde entonces, 
los estudiosos en ecología organizacional y los investigadores en 
pequeña empresa han explicado con detalle la relación inversa 
que existe entre la edad de la firma y su probabilidad de fracaso 
(Carroll y Delacroix, 1982; O’Neill y Duker 1986; Philips y Kri
choff 1989; Duchesneau y Gartner 1990; Gaskill et al. 1993). La 
liability of newness pone a las empresas jóvenes en desventaja por
que carecen de una base de clientes establecida y de una sólida 
estructura directiva. En el mismo sentido, la perspectiva de liabi-
lity of adolescence sostiene que los primeros años de la vida de un 
negocio son los más arriesgados y que las tasas de supervivencia 
aumentan con la edad. 

Aunque la mortalidad empresarial sea un proceso depen
diente de la edad, la investigación reciente ha señalado que esta 
mortalidad sigue en realidad una pauta en forma de U (Brüderl 
y Schüssel 1990). Esta visión, también conocida como la rigidez del 
envejecimiento (the rigidity of aging), propone que las organizaciones 
más antiguas también se enfrentan a un elevado riesgo de fraca
so por falta de flexibilidad y su incapacidad de responder a cam
bios externos (Aldrich y Auster 1986; Singh y Lumsden 1990). Un 
concepto similar, conocido en los estudios sobre organizaciones 
como la maldición del éxito (the curse of success), se refiere al hecho de 
que antiguas rutinas que han tenido éxito en el pasado desarro
llan una resistencia al cambio y que el éxito puede ser a menudo 
la semilla del futuro fracaso (Labich y De Llosa 1994; Mellahi y 
Wilkinson 2004). Estos resultados apuntan, por tanto, a que cada 
firma es un caso particular y que la edad en sí misma no explica el 
fracaso en las pequeñas empresas, sino que cada etapa en el ciclo 
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vital de una empresa conlleva unas ventajas y unos retos específi
cos que han de ser manejados adecuadamente para minimizar las 
posibilidades de fracaso.

Por otra parte, y con escasas excepciones, la mayoría de los 
investigadores están de acuerdo en que el fracaso empresarial está 
afectado por el tamaño inicial y que «cuanto mayor seas, mejor es
tarás» (Aldrich y Auster 1986; Headd 2000; Storey 1994). En pocas 
palabras, el concepto de liability of smallness sugiere que las empre
sas pequeñas y especialmente las que son muy pequeñas, tienen 
mayores tasas de fracaso que las grandes porque se enfrentan a ma 
yores barreras para obtener capital, compiten para contratar y 
mantener empleados capacitados con empresas más grandes que 
pagan más y ofrecen mayores beneficios y porque los costes admi
nistrativos son proporcionalmente mas elevados.

En contraste con el famoso paradigma de lo pequeño es hermoso 
(small is beautiful), algunos investigadores sostienen que las nuevas 
empresas más grandes tienen mayor fluidez de intenciones. En 
palabras de Duncan y Handler (1994, 2), «los propietarios de una 
nueva empresa más grande identifican más oportunidades benefi
ciosas, […] son más rápidos en liquidar o vender sus operaciones 
a otros cuando encuentran usos más lucrativos del capital. Las 
pequeñas empresas, en contraste, generalmente están fundadas 
con un plan de negocios más limitado y tienen mucha menos fle
xibilidad».

8.3.2.4.  Recursos de la empresa y capital financiero 
El capital financiero en las pequeñas empresas es otro factor que 

tiene un gran impacto en su supervivencia. Las insuficiencias finan
cieras, como la escasa capitalización y los problemas con las institu
ciones de capital riesgo, se describen en algunos estudios como los 
principales factores que afectan al fracaso empresarial (Bruno et al. 
1987; Zacharakis et al. 1999; Boyle y Desai 1991; Cromie 1991). 

Otro asunto importante en relación con los recursos finan
cieros de la empresa es su estructura del capital. Algunos investi
gadores aseguran que elevados niveles de endeudamiento (Reid 
1991) o la mala utilización de las cargas de las deudas (O’Neill y 
Duker 1986; Hall y Young 1991; Labich y de Llosa 1994) son cau
sas primordiales de fracaso.
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Una suposición clave en la investigación sobre actividad em
prendedora es que los recursos humanos disponibles en el momen
to de poner en marcha la empresa, especialmente el número de 
empleados y de fundadores, son determinantes para el éxito y la 
supervivencia de la misma. Si asumimos que los emprendedores 
individuales están limitados en la adquisición de fuentes finan
cieras adecuadas para iniciar su negocio, ya sea porque son más 
reticentes a la financiación externa por miedo a perder el control 
o porque les es más difícil acceder al préstamo formal, entonces 
éstos tienen menos capacidad para asumir los costes asociados 
con la contratación y formación de empleados, lo cual influye a la 
postre en sus probabilidades de fracaso.

8.3.2.5.  Crecimiento de la empresa
En conexión con la desventaja de la empresa de pequeño ta

maño, está el argumento de que las tasas de fracaso disminuyen 
para empresas que crecen rápidamente tras su puesta en marcha 
(Philips y Kirchhoff 1989; Storey 1994). Este fenómeno guarda 
relación con la capacidad que tienen las grandes empresas para 
hacer frente a las crisis: gracias a sus amortiguadores, éstas pueden 
sobrevivir más tiempo a un descenso de las ventas reduciendo, por 
ejemplo, su tamaño y vendiendo maquinaria para sobrevivir a una 
escala menor. Es más, se sostiene (Wilkund 2006) que los factores 
que contribuyen al crecimiento, como la renovación de produc
tos, también contribuyen a la supervivencia, reforzando la idea de 
que crecimiento y supervivencia van de la mano. Se aconseja por 
tanto a los gestores de pymes que consideren el crecimiento como 
una posible estrategia de supervivencia.

No obstante, el crecimiento dista de ser una panacea que todo 
lo soluciona y, llevado al extremo, puede resultar contraprodu
cente, ya que la sobreexpansión ha sido también relacionada con 
el fracaso de las compañías (Gaskill et al. 1993). Parece, por tanto, 
que, más que el crecimiento en sí mismo, son las circunstancias 
de crecimiento las que determinan un mayor o menor riesgo de 
fracaso. 

En conclusión, podemos afirmar que la literatura académica 
sobre pequeñas empresas proporciona pruebas de peso respec
to a la importancia de las características organizacionales en las 
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posibilidades de fracaso de una empresa. No obstante, algunos 
investigadores aseguran que esta atribución excluye análisis más 
profundos del fracaso, al ignorar las circunstancias contextuales 
que pueden afectar el impacto de varias deficiencias para inducir 
o reforzar el fracaso. Pasamos a continuación a analizar el efecto 
de estos factores contextuales.

8.3.3.  Las condiciones del entorno externo
En contraste con la visión voluntarista del fracaso defendida 

por los estudios en gestión y en psicología organizacional, las pers
pectivas deterministas no consideran que el fracaso esté causado 
por factores internos que están bajo el control del propietario. En 
lugar de eso, cuando se trata de fracaso, esta corriente considera 
que los factores externos, es decir, el sector y su entorno, importa 
más que los factores que actúan respecto de la empresa y la ges
tión de la misma (Mellahi y Wilkinson 2004).

8.3.3.1.  El sector
Hay una amplia variedad de causas externas del fracaso, sien

do el sector un ejemplo de ello. Los sectores no se diferencian 
únicamente en cuanto al peso y al tipo de barreras de entrada que 
los caracteriza, sino también respecto a su nivel medio de desem
peño, el coste de inversión inicial que requiere y las barreras de 
salida. De ahí que los factores que influyen en el fracaso, o la for
ma precisa que toman estos factores, sea distinta en cada sector. 
Esta asunción ha hecho que algunos investigadores que estudian 
el fracaso en las pequeñas empresas seleccionen sus muestras a 
partir de un sector determinado, como construcción (Hall 1994) 
o venta al por menor (Watson y Everett 1996; Carter et al. 1997), 
con el objetivo de aislar el efecto sectorial de su análisis. Existe, no 
obstante, un desacuerdo entre los académicos sobre la incidencia 
real de este factor, con estudios que apoyan empíricamente esta 
asunción y otros que la rechazan con el argumento de que no es 
el entorno del negocio o el sector en sí mismo el que obstaculiza 
la supervivencia de una organización, sino la medida en la que el 
sector está relacionado con el capital humano del fundador y las 
diferencias en el tamaño de las empresas estudiadas (Brüderl et 
al. 1992; Gimeno et al. 1997).



8.3.3.2.  Las condiciones del mercado y los cambios macroeconómicos
La situación macroeconómica y los cambios que la afectan tam

bién se consideran un factor primordial en el fracaso empresarial. 
En las investigaciones de Bruno et al. (1987) y Lussier (1995), el 
fracaso era provocado por la recesión económica. Coincidiendo 
con las investigaciones de Roure y Maidique (1986) y Gaskill et al. 
(1993), los emprendedores e inversores en capital riesgo entrevis
tados por Zacharakis et al. (1999) sostenían que el fracaso estaba 
relacionado con la existencia de condiciones de mercado adversas, es
pecialmente la fuerte competencia. Finalmente, se sugiere que los 
cambios en el entorno provocan más incertidumbre en las peque
ñas empresas que en las grandes compañías, ya que «las opciones 
para responder están limitadas por los recursos y las elecciones 
estratégicas de las empresas, así como por las oportunidades ofre
cidas por la industria y la localización» (Pasanen 2004).

8.4.   Limitaciones de la investigación previa  
sobre los factores del fracaso 

Dadas las numerosas dificultades metodológicas a las que se tienen 
que enfrentar los investigadores cuando estudian las empresas que 
han fracasado, la escasez e imperfección de los estudios empíricos 
sobre el asunto no es en absoluto sorprendente. Además de los 
problemas de definición y medición mencionados anteriormente, 
nuestra comprensión de la pequeña empresa ha estado dificultada 
por varias barreras que se podrían categorizar en dificultades rela
cionadas con alguno de estos aspectos: a) el diseño de la investiga
ción; y b) el marco teórico.

Respecto a las cuestiones metodológicas y de diseño de la in
vestigación, mencionar en primer lugar que los estudios sobre las 
causas del fracaso son difíciles de de desarrollar, principalmente 
por lo problemático que resulta localizar a los propietarios de ne
gocios que han fracasado. Otra dificultad importante se deriva de 
la reticencia por parte del fundador para discutir el fracaso o de 
su incapacidad para articular su causalidad. En efecto, la infor
mación proporcionada puede ser cuestionable, debido al tiempo 
transcurrido entre el fracaso y la recolección de datos, o también 
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por la posible existencia de un sesgo de atribución por parte del 
fundador o, lo que es lo mismo, una tendencia a atribuir el fraca
so en mayor medida a causas externas que a las causas internas, 
porque esta atribución protege su ego.

En cuanto a las cuestiones relacionadas con el desarrollo teórico 
del campo de investigación, hay que señalar, ante todo, la comple
jidad y el carácter multidimensional del problema. Esta causalidad 
múltiple del fracaso empresarial ha llevado con frecuencia a dificul
tades de categorización y comparación entre los diferentes estudios 
realizados. Además, la literatura sobre el fracaso de las pymes ha 
carecido en gran parte de un marco teórico sólido que sustente la 
investigación empírica desarrollada, si bien parece que últimamen
te algunos estudios hayan empezado a dirigirse hacia una aproxi
mación más teórica de lo que se había hecho hasta ahora.

8.4.1.  Conclusión 
De acuerdo con lo indicado, en este apartado hemos tratado 

de exponer en qué punto se sitúa el conocimiento científico en 
torno al tema del fracaso emprendedor y cuáles son las principa
les lagunas que obstaculizan el desarrollo de un entendimiento 
aún más avanzado y profundizado acerca de los determinantes y 
el alcance del fracaso emprendedor. En lo sucesivo, nuestra con
tribución se centrará en ofrecer una visión global del alcance y de 
los motivos del cierre emprendedor en España.

8.5.   La dimensión del cierre de negocios en España: 
un estudio exploratorio en base a los datos  
del GEM

Aunque, como se comenta más adelante, los datos del Proyecto 
GEM son un tanto limitados cuando se desea trabajar en detalle 
en la investigación de un tema como el fracaso emprendedor, es 
posible realizar un primer estudio exploratorio de su magnitud 
en España en comparación con la del resto de los países GEM. Asi
mismo, el proyecto permite analizar cómo se relaciona el cierre 
de las empresas con las características del emprendedor, su perfil 
psicosocial y sus expectativas para el futuro.



8.5.1.   El cierre de empresas: España analizada  
desde una perspectiva internacional 

Desde el año 2002, el estudio GEM mide el fracaso emprendedor 
mediante el porcentaje de respuesta a la siguiente pregunta: «¿Ha 
cerrado un negocio en los últimos 12 meses (suyo, dirigido por usted 
o de autoempleo, aunque sea combinado con otro trabajo)?».6 Las 
respuestas a esta pregunta para el año 2005 permiten una primera 
aproximación a la situación de España con respecto a la media de los 
países GEM. Como se puede observar en gráfico 8.1, las tasas de cierre 
de empresas varían ampliamente entre un reducido 0,46% de la po
blación adulta en Hungría hasta más de un 30% para Uganda.

En este contexto global, España se sitúa en la novena mejor po
sición de los 34 países analizados en nuestro estudio, con un redu
cido 1,42% de cierres en el 2005. Comparando España con países 
del entorno de la Unión Europea (v. gráfico 8.2), se confirma su 
tasa de cierre relativamente moderada, que lo coloca en una posi
ción más favorable que países como Italia, Francia o Grecia.

El análisis longitudinal, que estudia la evolución durante los cua
tro últimos años de la tasa de cierre (v. cuadro 8.2), también confir
ma la valoración relativamente positiva de nuestro país. Exceptuando 
un elevado 5% en el año 2002, y que se explica por el clima recesivo 
imperante en España después de los eventos de 2001, el porcentaje 
de emprendedores que declaran haber cesado una empresa presen
ta una estabilidad mayor que la media de los países GEM. 

No obstante, para ofrecer una idea completa de la dinámica em
presarial en España, la información relativa al cierre de empresas 
ha de ser analizada en relación con la tasa de creación de empresas, 
algo que también refleja el cuadro 8.2, mediante la ratio de dinámi
ca empresarial, que analiza la evolución de la magnitud del cierre 
empresarial con respecto a la tasa de creación de empresas durante 
los cuatro últimos años.

6 Los datos que proporciona esta variable se pueden tomar como una buena 
aproximación a la medición del fracaso emprendedor en el período, si bien es evidente 
que se trata de una pregunta muy general que no atiende a refinamientos tales como 
distinguir los años de funcionamiento del negocio antes del cierre u otras particularidades. 
Por otra parte, esta pregunta incorpora casos de empresarios profesionales además de 
los emprendedores individuales, por lo que no resulta comparable con otras estadísticas 
alternativas como las del INE, el CIS u otros organismos.
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Este indicador, que ronda el 0,40 para la media de los países 
GEM, es algo más volátil en el caso español, si bien arroja en los úl
timos tres años unos niveles muy moderados (0,25 en promedio).

gráfico 8.1:   Cierre de empresas como porcentaje  

de la población adulta en los países GEM. Año 2005

gráfico 8.2:   Porcentaje de cese de actividades  

en la población de los países de la UE  

que participan en el Proyecto GEM. Año 2005
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En las siguientes secciones analizaremos en detalle las causas 
que provocaron el cierre de las empresas españolas en el año 
2005, así como el perfil de los fundadores de dichas empresas, en 
un intento de determinar qué subyace detrás de las tasas de cierre 
empresarial en España. 

8.5.2.   Cierre de empresas en España: principales motivos  
y características de los emprendedores

8.5.2.1.  Principales motivos de cierre
El Proyecto GEM proporciona información acerca de las cau

sas del cierre de empresas, tal y como las perciben los propios em
prendedores. Los resultados para España (v. cuadro 8.3) muestran 
que las condiciones del entorno externo, y en especial la excesiva 
competencia, son el principal motivo del fracaso emprendedor 
(el 35,3% de los casos). No obstante, también se puede hacer otra 
lectura de este indicador, ya que, junto con la planificación inade
cuada del negocio (un 4% de los casos), apunta hacia fallos en la 
etapa previa al lanzamiento del negocio, es decir, en el plan de 
negocios. La excesiva competencia encontrada por las empresas 
creadas indica que, en efecto, éstas han sido lanzadas en merca
dos ya saturados, probablemente por no haber analizado adecua
damente las oportunidades de negocio existentes, por lo que las 
empresas conllevaban desde su misma creación la semilla de su 
futuro fracaso.

cuadro 8.2:   Evolución del cierre de empresas: España en una perspectiva 

internacional

Año 2002 2003 2004 2005

Porcentaje de cierre
En España
Media GEM

5,00
3,50

1,54
4,16

1,54
3,79

1,42
3,42

Ratio cierre/creación de empresas
En España
Media GEM

1,09
0,44

0,23
0,42

0,30
0,40

0,25
0,41



l o s d e t e r m i n a n t e s d e l f r a c a s o e m p r e s a r i a l  [ 225 ]  

Los factores organizacionales surgen como la segunda razón de 
cierre, con más de un 20% debido a la falta de financiación y un 
15,2% atribuido a la falta de clientes. Un número más reducido de 
emprendedores reconoce que su fracaso se debe a una planificación 
inadecuada o a la obsolescencia de su producto (2,6% de los casos), 
elemento que refuerza la importancia de idear un modelo de nego
cios sólido antes de embarcarse en una aventura empresarial.

A todos estos motivos, que nos permiten calificar el cierre como 
un fracaso, hay que añadir otros que se atribuyen al cierre volun 
tario por parte del emprendedor, bien porque ha decidido jubilarse 
(el 15,5% de la muestra) o bien porque ha encontrado una oportu
nidad de empleo más atractiva (el 7,1%). Este último caso puede ser 
considerado como una salida exitosa, ya que es a menudo la experien
cia emprendedora la que brinda a su fundador nuevas oportunidades 
laborales, bien a través de la red de nuevos contactos creados, o gracias 
a las nuevas habilidades adquiridas. También se puede dar el caso de 
que esta experiencia emprendedora se haya saldado con una venta 
rentable de la empresa, redundando en un enriquecimiento de su fun
dador que le permite a su vez lanzar otra iniciativa más lucrativa. Como 
veremos a continuación, este fenómeno, denominado comúnmente 
como emprendedor en serie o emprendedor habitual (serial o habitual entrepre-
neur en inglés), parece darse con bastante frecuencia en España.

8.5.2.2.   Características demográficas y psicológicas  
de los emprendedores

El cuadro 8.4 recoge las principales características socioeconómi
cas de los emprendedores que han cerrado una empresa en los 12 

cuadro 8.3:  Principales motivos de cierre de empresas en España

Motivo de cierre Porcentaje

Excesiva competencia 
Falta de financiación
Jubilación
Falta de clientela
Halló otro trabajo
Mala planificación
Producto obsoleto

35,30
20,30
15,50
15,20
7,10
4,00
2,60

Total 100,00



[ 226 ]  l a n at u r a l e z a d e l p r o c e s o e m p r e n d e d o r e n e s pa ñ a. . .

meses anteriores al año 2005. El aspecto más destacable de resaltar es 
la distribución por sexo de este colectivo, representado en más de un 
67% de los casos por mujeres, lo cual tiende a corroborar las hipótesis 
planteadas anteriormente sobre las probabilidades de fracaso relati
vamente más elevadas de las mismas. Este argumento se ve reforzado 
además por el hecho de que las mujeres sólo representan 46,5% de los 
emprendedores españoles (De la Vega, Coduras, Cruz y Justo 2006). 

cuadro 8.4:   Características personales de los emprendedores  

que han cerrado su empresa en el año 2005

Porcentaje

Sexo
— Hombre
— Mujer

32,30
67,70

Edad (media y desviación típica) 44,15 (11,76)

Educación
— Sin estudios
— Educación primaria
— Educación secundaria
— Estudios medios
— Educación superior

2,00
25,10
22,60
20,30
30,10

Nivel de ingresos
— Inferior a 600 €
— De 600 € a 1.200 €
— De 1.200 € a 1.800 €
— De 1.800 € a 2.400 €
— Superior a 2.400 €

7,20
31,40
33,10
16,60
11,70

Ocupación previa del emprendedor
— Empleado
— Jubilado
— Ama de casa
— Desempleado
— Estudiante 

85,50
5,70
4,30
4,40
0,10

Origen
— Español
— Extranjero

98,10
1,90
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¿A qué se deben estas tasas de cierre más elevadas de las mujeres? 
En consonancia con los determinantes del fracaso analizados en el 
apartado anterior de este capítulo, podemos aventurar la desventaja 
en las que éstas se encuentran en términos de formación y habilidades 
para crear y gestionar una empresa, tal y como se desprende del re
ciente estudio de De la Vega et al. (2006). No obstante, sería necesario 
realizar un estudio específico para poder analizar qué otros factores 
entran en juego para explicar estas tasas de cierre femeninas tan eleva
das, y si se trata de fracasos o si responden a una decisión deliberada de 
las emprendedoras, como parecen sugerir algunos estudios recientes 
(véase, por ejemplo, Justo, Cruz, De Castro y Coduras 2006).

Exceptuando las diferencias de género, los emprendedores que ex
perimentan el cierre de sus empresas no parecen distinguirse del resto 
de la población en cuanto al nivel de educación, ocupación previa a 
la creación de su empresa o nacionalidad de origen. Sólo el nivel de 
ingresos merece una mención especial, en tanto que se observa una 
menor representación de los colectivos con elevado nivel económico 
entre la muestra de emprendedores que han cerrado sus negocios.

El análisis comparativo de las características psicológicas de nues
tra muestra con las del resto de la población española arroja unos re
sultados mucho más diferenciados. Así, el cuadro 8.5 parece indicar 
que los emprendedores que ya han experimentado el cierre de sus 
empresas temen menos el fracaso que la media de los españoles (sólo 
un 41% reconoce temer el fracaso contra el 47,6% de la población 
adulta). Del mismo modo, resulta interesante comprobar que una 
proporción más elevada de estos emprendedores está involucrada 
en una nueva empresa (el 18,1% contra el 5,4%), considera deseable 
el estarlo (66,7% contra 63,3%) o califica la creación de empresas 
como una buena carrera profesional (73,6% contra 71,2%). Ade
más, para dos de los cuatro indicadores mencionados, las diferencias 
entre los dos tipos de colectivos son estadísticamente significativas.

Estos resultados encuentran probablemente su explicación 
en el hecho de que el cierre empresarial, y sobre todo aquél 
debido al fracaso de una iniciativa, representa una oportu
nidad única de aprendizaje. Así, Kolvereid e Isaksen (2006) 
demuestran la existencia de una relación positiva entre la ex 
periencia emprendedora previa, haya sido ésta exitosa o no, y la 
intención de reemprender en un futuro cercano.
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Según Stam, Audretsch y Meijaard (2006) el fenómeno del re-
emprendizaje sería un proceso circular en el que la actividad em
prendedora refuerza las capacidades y conocimientos del indi

cuadro 8.5:   Características psicológicas de los emprendedores que han cerrado 

su empresa en el año 2005

Características
Porcentaje 

empresarios que 
han cerrado

Porcentaje 
población total

Test de 
significación

¿El temor al fracaso le frena a crear 
otra empresa?

— Sí
— No

41,00
59,00

47,60
52,40

P = 0,001

¿Está actualmente involucrado en 
una actividad emprendedora?

— Sí
— No

18,10
81,90

5,40
94,60

P = 0,000

¿Considera deseable crear una 
nueva empresa?

— Sí
— No
— Indeciso

66,70
28,50

4,80

63,30
32,20

4,50

No 
significativo

¿Crear una empresa es una opción 
profesional deseable?

— Sí
— No

73,60
26,40

71,20
28,80

No 
significativo

¿Tiene los conocimientos  
y habilidades necesarias para crear 
una empresa?

— Sí
— No

76,80
23,20

48,50
51,50

P = 0,000

¿Percibe buenas oportunidades 
de negocio en su zona para los 
próximos seis meses?

— Sí
— No

36,90
63,10

37,10
62,90

No 
significativo
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viduo a través de una serie de pruebas y errores. Así, la persona 
aprende de la experiencia vivida, que, aunque haya redundado 
en el fracaso de la empresa, también le ha permitido mejorar 
y reforzar sus habilidades empresariales, lo cual incrementa a 
su vez su capacidad para reconocer nuevas oportunidades de 
negocio (Ronstadt 1988).

8.5.3   Conclusiones
El estudio del fracaso emprendedor es imprescindible para el 

establecimiento de políticas públicas adecuadas al fomento de la 
creación de empresas en cualquier país, incluido España. Si no 
se conoce la magnitud de dicho fracaso, no se puede evaluar la 
eficacia de los planes y ayudas gubernamentales que se ponen en 
marcha y se puede estar realizando una mala inversión de recur
sos que puede tener un retorno desequilibrado. Para poder com
batir el fracaso emprendedor y sus secuelas, es necesario conocer 
los factores que lo producen y medir su grado de incidencia en 
este fenómeno.

Por todas estas razones, resulta curioso que, siendo el empren
dimiento un factor clave para las políticas económicas, sean prácti
camente inexistentes y muy recientes los estudios realizados sobre 
el fracaso emprendedor. Probablemente sea fruto de la aparición 
de una nueva cultura emprendedora (al menos en las economías 
europeas y latinoamericanas hasta ahora inexistente) en la que el 
fracaso ya no se percibe como una lacra con la que tiene que cargar 
el empresario, sino más bien como una oportunidad de aprender 
de los errores previos para así poder tener más éxito en las futuras 
iniciativas. 

El Proyecto GEM y otras iniciativas investigadoras pueden cola
borar a la consecución de los objetivos anteriores pero, a la vista 
de los resultados de esta exploración, se hace patente la necesidad 
de creación de un marco adecuado, diseñado desde un punto de 
vista científico y riguroso. Es necesario identificar las variables re
levantes del estudio y diseñar nuevas herramientas de recogida de 
información que proporcionen datos fiables y permitan contrastar 
hipótesis acerca de un tema que los especialistas reconocen y des
criben, pero del cual faltan criterios unificadores de medición y 
análisis.
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Conclusiones sobre la naturaleza  
del proceso emprendedor en el ámbito 
internacional y en España

Julio O. de Castro
Instituto de Empresa Business School

NuEStro estudio permite el análisis comparado del proceso 
emprendedor tanto en países desarrollados como en vías de de
sarrollo, y obtener una visión general del proceso emprendedor 
en España, así como su comparación con la situación del resto de 
Europa. En esta obra hemos examinado, por un lado, elementos 
macro del proceso, como son la relación entre emprendedurismo y 
desarrollo económico, y la medición del proceso emprendedor, y 
por otro, elementos específicos del proceso, como son el examen 
de la financiación emprendedora y las características de las muje
res emprendedoras. En las próximas secciones presentaremos las 
principales conclusiones del estudio en cada una de estas áreas y 
sus posibles implicaciones tanto para la investigación de creación 
de empresas como para las políticas públicas en el área de la crea
ción de empresas. 

9.1.   Una visión general: el proceso de creación  
de empresas en países desarrollados comparado 
con el de países en vías de desarrollo

Los datos nos indican que la creación de nuevas empresas, medida 
por el tEA, tiene implicaciones diferentes en los países desarro
llados y en los países en vías de desarrollo y, por tanto, implicacio
nes diversas para los procesos e infraestructuras necesarias para 
impulsar la creación de empresas. Los países en vías de desarrollo 

9.
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tienen tasas de creación de empresas significativamente mayores 
que los países desarrollados (10% frente a 6,4%); sin embargo, 
presentan tasas mucho mas altas de creación de negocios por ne
cesidad, sus emprendedores tienden a ser mas jóvenes (la mayoría 
menores de 34 años), indican que sus empresas no tienen poten
cial de crecimiento y su tecnología es relativamente más anticua
da. En este estudio, los resultados indican que una comparación 
simple de las tasas de creación de empresas no es suficiente para 
llegar a conclusiones fiables, ya que se comparan dos fenómenos 
de características diferentes y, por tanto, con efectos diferentes 
sobre sus implicaciones en el desarrollo económico de los países.

Este resultado, aunque no sorprendente, tiene claras implica
ciones sobre el tipo de empresas creadas y la ayuda necesaria para 
la creación de empresas. La manera de ayudar y apoyar la creación 
de empresas en países desarrollados debe ser diferente a la utili
zada en países en vías de desarrollo. Las investigaciones en esta 
área ya han examinado la relación entre desarrollo económico y 
el proceso emprendedor (Leff 1979; Audretsch y Fritsch 2003), el 
papel de los programas de asistencia a emprendedores (Chrisman 
et al. 1990) y la creación de empresas aprovechando oportunida
des (Brown et al. 2001). Sin embargo, una de las conclusiones a 
que nos lleva este estudio es que, dado que las características del 
proceso son diferentes en los países en vías de desarrollo que en 
los países desarrollados, tanto los programas de ayuda a la crea
ción de empresas como la investigación sobre los fenómenos de la 
creación de empresa deben incluir estas diferencias.

La creación de empresas por necesidad tiene implicaciones 
para la naturaleza del proceso de creación de empresas, las fuentes 
de financiación, las expectativas de crecimiento de la empresa y, 
posiblemente, para la relación con el crecimiento económico. Por 
ejemplo, la investigación en las áreas de economía y creación de 
empresas se han concentrado especialmente en el análisis de las 
tasas de desaparición de nuevas empresas (Birley 1986; Audretsch 
y Fritsch 2003; Mata y Portugal 1994). Sin embargo, estas tasas pue
den estar relacionadas significativamente con la naturaleza del país 
y con la naturaleza de las empresas. 

Es probable que los países en vías de desarrollo, aunque tengan 
porcentajes más altos de creación de empresas, tengan también 
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altos niveles porcentuales de desaparición de empresas, y más 
aún, dada la preponderancia de empresas creadas por necesidad, 
esas tasas sean esperables. Es posible, inclusive, que un número 
importante de esas empresas cierre porque el emprendedor ha 
encontrado una mejor alternativa para satisfacer sus necesidades 
(De Castro et al. 1997) y, en ese caso, hay la posibilidad de que 
ese impacto económico, tanto a nivel individual como de toda 
la sociedad, sea positivo. un análisis a fondo de la relación entre 
creación de empresas y desarrollo, y de las mejores prácticas para 
incentivar la creación de empresas y, por tanto, el desarrollo, debe 
tener en cuenta las diferencias significativas en el proceso de crea
ción de empresas por tipos de países.

9.1.1.   La relación entre creación de empresas y crecimiento 
económico: evidencia del estudio y el rol del entorno 
social del emprendedor

La relación entre crecimiento económico y creación de em
presas ha sido un área de interés tanto para los investigadores 
(Leff 1979; Wennekers y thurik 1999; Wennekers et al. 2005) 
como para los responsables de política pública, ya que permite 
relacionar específicamente la ayuda a la creación de empresas y 
el desarrollo económico de los países (Kreft y Sobel 2005). El es
tudio examina a fondo esa relación y da un enfoque diferente 
a través del cual examinar el fenómeno. Mientras algunos como 
Leff (1979) argumentan que las altas tasas de crecimiento de los 
países en vías de desarrollo pueden atribuirse a la creación de 
empresas, la evidencia desde el punto de vista empírico no está 
tan clara (rodrik 1996). 

Este estudio nos da la oportunidad de examinar dicha rela
ción, incluir en el análisis el entorno social del emprendedor y, 
finalmente, examinar sus características en el contexto de España. 
Aunque esta última parte de las características de la muestra no se 
puede examinar con el mismo rigor que las dos primeras, sí per
mite una primera aproximación a las características de la relación 
en España.

Los resultados obtenidos son complejos, pero arrojan informa
ción relevante acerca de las características de la relación entre la 
creación de empresas, medida como la propensión emprendedora 
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individual (PEI), el entorno emprendedor, medido como entorno 
social emprendedor del individuo (ESEI), y el producto interior 
bruto (PIB) de los países analizados. Dada la naturaleza de nues
tros datos, el análisis se centró en el examen de la relación en 
países de la unión Europea participantes en el Proyecto GEM. 

En el primer caso, la relación entre la propensión empren
dedora individual y el producto nacional bruto de los países, los 
resultados no son significativos. Es decir, aún existen dudas razo
nables sobre cuál es la relación entre la creación de empresas y 
el desarrollo económico. En España, en particular en el período 
examinado, el producto interior bruto creció mucho más de lo 
que creció el PEI, que se mantuvo básicamente estable. Aunque 
para un número elevado de países, como Noruega, Dinamarca, 
Países Bajos, Alemania e Irlanda, la relación es positiva, es decir, 
que cuando incrementa el PEI incrementa el PIB, para otros paí
ses, como Italia, la relación es negativa. Así, no podemos concluir 
que la creación de empresas contribuyera al desarrollo económi
co de los países examinados, ni tampoco afirmar que no contri
buyó, solamente podemos señalar que los resultados no indican 
esa relación.

Donde los resultados son interesantes es en el análisis de la 
relación entre el entorno social del emprendedor y el producto 
interno bruto. Nuestros resultados indican que la presencia de un 
entorno social emprendedor favorable contribuye al desarrollo 
económico. Éste es un resultado importante que no se había de
terminado con anterioridad en la literatura y que permite esbo
zar el camino para acelerar el proceso. De acuerdo con nuestros 
resultados, si hay interés en que se creen empresas para que con
tribuyan al desarrollo económico, el camino a seguir es a través 
del fomento y potenciación del entorno social del emprendedor. 
Para dar al lector una idea de la magnitud del efecto, si en España 
se hubiese mantenido constante la medida del entorno social del 
emprendedor en el período 20012004 (disminuyó durante ese 
período), el PIB español hubiese aumentado en 1.200 dólares uS 
en 2003 y en 700 dólares uS en el 2004. Éste es un efecto signi
ficativo y de una magnitud apreciable que no se había examina
do con anterioridad en la literatura. Nuestros resultados indican 
una relación directa de la creación de empresas como impulsor 
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del crecimiento económico, por lo que la opción que ofrecería 
mejores resultados sería dedicar recursos al fomento del entorno 
emprendedor.

9.1.2.   La medición de la creación de empresas:  
el rol del entorno social del emprendedor

una contribución importante del estudio es una medida am
plia e incluyente de los factores participantes en la creación de 
empresas. Aunque basado en la información del cuestionario 
GEM (lo que limita en parte el análisis de las medidas a las in
cluidas en dicho estudio) esta nueva medición de la creación de 
empresas incluye el análisis del entorno social del emprendedor, 
sus redes sociales y la contribución de estas redes a la creación de 
empresas.

Entender y medir claramente el proceso de creación de em
presas es un problema de vital importancia, tanto desde el pun
to de vista de la investigación, ya que nos permite tener mejores 
elementos para juzgar y entender la naturaleza del proceso de 
creación de empresas, como desde el punto de vista de las polí
ticas públicas, ya que provee evidencias de la efectividad de los 
programas de asistencia a la creación de empresas. 

Desde este punto de vista, el Proyecto GEM ha sido una apor
tación invalorable para la investigación y la política pública, tanto 
desde el punto de vista de su diseño como de su implementación. 
Por un lado, su diseño permite detectar porcentajes de emprende
dores dentro de la población, compararlos con no emprendedores 
e, incluso, detectar posibles futuros emprendedores y cuestionar a 
todos esos grupos, tanto acerca de las características de su negocio 
como del impacto de las políticas públicas en sus perspectivas de 
creación de nuevas empresas. La implementación conjunta y simi
lar en más de 40 países permite comparar, analizar y determinar 
diferencias y mejores prácticas entre países.

Por su importancia para la investigación y para el diseño de 
políticas públicas, es importante que la medición de la naturaleza 
del proceso emprendedor sea robusta y de calidad. En Nueva Ze
landa, por ejemplo, la medición de la tasa  de creación de empre
sas (tEA), que proviene del GEM, forma parte de las medidas de 
crecimiento económico que utiliza el país para dirigir su progreso 
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(Frederick 2006). El objetivo de este estudio fue el de revisar la 
medición de la tasa de creación de negocios en base a las medidas 
existentes en el cuestionario GEM, a fin de contribuir a su robustez 
y calidad, ya que es necesario que estas medidas se mantengan en 
el tiempo y a través de los diferentes países, para poder asegurar 
su consistencia.

La primera contribución importante es la revisión de la me
dida de creación de empresas incluida en el GEM, el tEA. En 
este estudio se desarrolla una medida de creación de empresas, el 
PEI (propensión emprendedora del individuo) que, en lugar de 
clasificar individuos como emprendedores o no emprendedores, 
permite determinar la propensión emprendedora del individuo, 
es decir, la probabilidad de que tome parte en la creación de una 
nueva empresa. Esta medida es de alto interés tanto para investi
gadores como para aquellos interesados en fomentar la creación 
de empresas, ya que permite analizar no ya si el individuo es o 
no emprendedor, sino cuál es la probabilidad de que cree una 
nueva empresa y cuál es el impacto de las medidas de ayuda para 
la creación de empresas en esa probabilidad. Este estudio, por 
tanto, constituye un salto fundamental, al permitir el análisis de la 
creación de empresas desde el punto de vista del individuo y el de 
los agentes sociales que la apoyan.

La segunda contribución importante de esta revisión es la intro
ducción en la medición de la creación de empresa del entorno social 
emprendedor del individuo, (ESEI). Incluir el entorno social del em
prendedor es fundamental en la medición de la creación de empre
sas por dos motivos: 1) los emprendedores dependen de esas redes 
sociales para la creación, y 2) esas redes sirven para suplementar 
deficiencias institucionales. Sobre el primer punto, Greve y Salaff 
(2003) han escrito que los emprendedores usan redes sociales en 
cada fase del proceso de creación de empresas y que esos patrones 
de uso de redes sociales son consistentes a través de países. Litch y 
Siegel (2006), por otro lado, argumentan que los emprendedores 
utilizan las redes sociales para superar las deficiencias instituciona
les y las limitaciones a la creación de empresa, incluyendo limita
ciones legales y estructurales.

Los resultados en este estudio van más allá. En él se exami
na la contribución directa del entorno social de la creación de 



c o N c l u s i o N e s s o b r e l a N at u r a l e z a. . .   [ 241 ]  

empresas y permite examinar la relación entre uno y otra. Las 
nuevas medidas determinadas en este estudio permiten medir el 
efecto del entorno social en la propensión emprendedora del in
dividuo. Al incorporarlas, se contribuye a una mejor medición de 
la propensión emprendedora del individuo y a la posibilidad de 
medir con mejor precisión el efecto de los programas de apoyo a 
los emprendedores, ya que tenemos una medida que incluye una 
variable como el entorno emprendedor, que no se había incluido 
antes en el estudio y que nuestra evidencia indica que afecta signi
ficativamente a la propensión a crear empresas.

La determinación de las variables PEI y ESEI permite también 
la determinación de umbrales en el contexto de la creación de 
empresas, es decir, el punto a partir del cual la gente se pone en 
movimiento hacia la creación de empresas. tanto para los inves
tigadores como para aquellos interesados en la creación de em
presas, la determinación de umbrales específicos permite analizar 
los elementos que determinan ese último paso y, más importante 
aún, qué se puede hacer desde el punto de vista de política pública 
para empujar ese último paso. Esto debe ser una base importante 
de la investigación futura en el área de creación de empresas.

Aunque estos resultados indican que nuestras medidas de crea
ción emprendedora PEI y ESEI presentan mejoras significativas a 
la medida del tEA tanto desde el punto de vista del poder expli
cativo de las variables como de la inclusión del entorno empren
dedor en el proceso de medición de la creación de empresas, una 
conclusión importante de este estudio es la observación de que 
todas estas medidas presentan una elevada volatilidad. Esto nos 
indica que es necesario mejorar la medición de estas variables. 

Por ejemplo, en el caso del tEA, la evidencia es que los cam
bios de año a año en esa variable son altamente significativos (de 
hasta 30% entre dos años), saltos que, en ausencia de fenómenos 
externos de importancia que los causen, se hace difícil pensar que 
puedan ocurrir sólo basados en cambios estructurales interanua
les. Desde nuestro punto de vista, la elevada volatilidad de los ín
dices utilizados puede atribuirse a que se basan en la agregación 
de unas pocas (3 o 4) variables altamente sesgadas (skewed). Con el 
fin de obtener índices menos volátiles, parece importante utilizar 
un número mayor de indicadores para cada índice y la adopción 
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de series de tiempo más amplias, medidas, por ejemplo, basadas 
en medias móviles que permitan indicadores más estables en el 
tiempo.

9.2.   Una visión particular: elementos generales 
del proceso de creación de empresas en España

una parte fundamental de este libro es el análisis detallado de las 
características del proceso emprendedor en España, en particular 
los elementos principales del proceso, el rol de la financiación y la 
mujer emprendedora. Dicho análisis pone de manifiesto un pro
ceso vibrante y robusto, que contribuye significativamente al de
sarrollo del país pero que, al mismo tiempo, presenta claroscuros 
y necesidades de mejora. En las próximas secciones examinamos a 
fondo las conclusiones de esos capítulos, especialmente desde los 
puntos de vista de qué nos dicen para la investigación de la crea
ción de empresa en España y del rol de la política pública. 

una de las conclusiones más interesantes de este capítulo es que 
la situación del crecimiento emprendedor en España, que se sitúa 
dentro del grupo del centro de los países desarrollados, puede in
terpretarse de dos formas. La primera es que los índices de crea
ción de empresa se han situado rápidamente a la altura de los paí
ses desarrollados, en consonancia con la rapidez del crecimiento 
económico del país. La segunda interpretación es que la modestia 
de los índices con respecto a los de los países en vías de desarrollo 
habla de las limitaciones en la cultura emprendedora del país y de 
que la inclinación a crear empresas no está totalmente imbuida en 
la población. 

En este último punto es necesario remarcar que, en España, 
la tasa de creación de empresas está muy por debajo de países 
con tEA por encima de 10%, como Estados unidos, Australia e 
inclusive Irlanda, país que ha pasado recientemente por experien
cias similares a la de España y, sin embargo, tiene una tasa de 
creación de empresas significativamente mayor. En este sentido, 
la interpretación de que el nivel de creación de empresas está en 
línea con su situación de país desarrollado puede esconder defi
ciencias estructurales en los procesos de creación y promoción 
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para la creación de empresas. Éste es un punto que es necesario 
investigar a fondo en investigaciones futuras, en especial por sus 
implicaciones en el esfuerzo necesario para crear nuevas empre
sas. Es importante, por ejemplo, considerar que aunque España 
se encuentra en línea con los países desarrollados en cuanto a sus 
tasas de creación de empresas, esto no debe implicar que España 
se duerma en sus laureles y no haga los esfuerzos necesarios para la 
mejora del proceso de promoción y ayuda a las nuevas empresas.

Este análisis es consistente con las percepciones de los empren
dedores españoles acerca del proceso emprendedor. Los datos de 
nuestro estudio apuntan a que existen claroscuros en la percep
ción del proceso por parte de los emprendedores. Aunque las ex
pectativas de crecimiento de empleo han seguido una tendencia 
alcista moderada en los últimos años, sufrieron una estrepitosa 
caída (de 26,7% al 14,3%) entre el año 2002 y 2003, caída de la 
que no se recupera todavía. Esos datos son consistentes con los 
datos de apoyo financiero, que también sufrió una caída para el 
mismo período (del 3,01 a 2,45) y una ligera recuperación (2,54) 
y con los datos sobre los niveles de burocracia y trámites, que con
tinúan escalando en una tendencia progresiva, a pesar del énfasis 
que las administraciones han puesto en la reducción de trabas 
burocráticas a la creación de empresas. 

Sin embargo, los resultados en cuanto a políticas de apoyo 
gubernamental son un elemento positivo con respecto a las per
cepciones de los emprendedores. La percepción de los empren
dedores del apoyo, las medidas y el énfasis de las administra
ciones en la creación de empresas sigue una tendencia alcista, 
aunque en los dos últimos años ha habido una contracción en 
esa tendencia, lo cual es algo a lo que las administraciones de
ben prestar atención. Por otro lado, la percepción de los empren
dedores con respecto a la existencia de ayudas a la creación de 
empresas sigue una tendencia alcista. En conclusión, la evidencia 
en cuanto al rol del estado en el proceso de creación es mixta. 
Por un lado, la percepción acerca de programas apoyo, el énfasis, 
las medidas y la presencia de las administraciones públicas mues
tran una tendencia alcista en cuanto a las percepciones de los 
emprendedores pero, por otro lado, la percepción de las trabas 
burocráticas y trámites también sigue en alza.
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Finalmente, los datos en cuanto a la apertura de mercados y a la 
educación también presentan matices. Por un lado, la percepción de 
los emprendedores sobre la educación primaria en España tiende a 
la recuperación (1,870) después de una caída sustancial entre 2002 
y 2003 (de 1,94 a 1,82), y la percepción de los niveles de educación 
tras la secundaria siguen una tendencia al alza y se perciben como 
mucho mejores por los emprendedores. Estos resultados son intere
santes porque, por un lado, la educación primaria y secundaria está 
mucho peor percibida por los emprendedores, desde el punto de 
vista de su posible contribución al proceso emprendedor, mientras 
que la educación postsecundaria está mucho mejor percibida y con 
una tendencia alcista. Sería importante investigar en qué consisten 
las diferencias en los dos modelos y aplicarlos a la educación pri
maria y secundaria para su mejora. Por otro lado, los datos indican 
una percepción de incremento de las barreras internas de mercado. 
Estos resultados confirman de nuevo la idea de que hay elementos 
positivos y negativos al examinar el proceso de creación de empresas 
en España. 

La literatura ha distinguido entre aquellos emprendedores 
que comienzan sus negocios persiguiendo una oportunidad y 
aquellos que los comienzan para satisfacer sus necesidades vitales 
(Brown, Davidsson y Wiklund 2001). Los emprendedores espa
ñoles indican mayoritariamente que la razón para comenzar su 
negocio es la persecución de oportunidades (81,5%), cuando se 
los compara con los que indican que han comenzado el negocio 
por necesidad (14,8%). Aunque esta medida debe ser tomada 
con cautela ya que es posible que los emprendedores tiendan a 
indicar que los negocios los han comenzado persiguiendo opor
tunidades (sesgo de deseabilidad social), con el fin de parecer 
mejores en la realización de la encuesta. Los resultados de esta 
pregunta están en línea con los resultados obtenidos en los paí
ses desarrollados (Japón, Suecia, Canadá, Australia). Dado que 
todos los emprendedores en los diferentes países reciben el mis
mo cuestionario, aunque los datos de creación por oportunidad 
estén magnificados, los resultados nos indican que están en lí
nea con los de los países de más altos niveles de desarrollo. La 
creación por oportunidad es importante, especialmente por la 
posible mejor calidad de las empresas que se crean en pos de 



c o N c l u s i o N e s s o b r e l a N at u r a l e z a. . .   [ 245 ]  

oportunidades, mejor organización, planes de negocios, finan
ciación, etc., y por los objetivos de crecimiento de las empresas, 
que tienden a ser mayores que los de aquellas creadas para satis
facer necesidades del emprendedor. 

Finalmente, en comparación a todos los otros países, España 
ocupa el primer lugar en la iniciación de empresas con el fin de 
lograr la independencia económica. Es necesaria más investigación 
para entender la relación entre la creación de empresas con el ob
jetivo de ser su propio jefe y las implicaciones para el crecimiento 
y la naturaleza de las empresas. Nos parece un dato positivo para el 
país pero, a la espera de más estudios sobre este punto, debemos 
ser cautos en cuanto a las implicaciones de este resultado. 

9.2.1.   Sobre la financiación del proceso de creación  
de empresas en España

Los dos últimos capítulos del libro estudian dos temas funda
mentales para entender la naturaleza del proceso de creación de 
empresas en España: el rol de la financiación y sus fuentes en la 
creación de empresas en España y las características de la mujer 
emprendedora española y sus implicaciones para el proceso de 
creación de empresas en España.

Los resultados del estudio hablan de un proceso en transición 
hacia la madurez, con elementos interesantes desde el punto de 
vista de desarrollo, pero al mismo tiempo con necesidades de me
jora significativas. Los fondos para la creación de empresas de los 
emprendedores españoles provienen en un 65% de la autofinan
ciación, un valor que, aunque ha disminuido en los últimos tres 
años del estudio, todavía sitúa a España en el rango más alto de la 
unión Europea. Aunque el porcentaje de financiación que proce
de de ayudas gubernamentales casi se ha duplicado en los últimos 
años hasta situarse en un 5,5%, lo cierto es que el emprendedor 
español todavía depende demasiado de la autofinanciación y de la 
financiación de su entorno familiar (33,4% en 2005). 

Es obvio que si el peso principal de la financiación de nuevas 
empresas proviene del emprendedor y de su entorno familiar, la 
iniciación de nuevas empresas se verá restringida significativamen
te por el riesgo que significan para la economía familiar. Sin em
bargo, argumentar que la brecha sea cubierta directamente por las 
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ayudas gubernamentales puede ser contraproducente y producir 
incentivos perversos. una información positiva es que, en España, 
la importancia de la financiación bancaria (> 50%) es superior a la 
media de los países del Proyecto GEM y una posible razón de este 
fenómeno puede ser el uso de garantías limitadas de préstamo, 
que permiten la entrada de instituciones financieras a la financia
ción temprana de nuevos negocios. De esta manera se combinan 
los incentivos gubernamentales con la disciplina del mercado. El 
artículo menciona algunos programas al respecto (Línea ICo
PYME) sobre financiación a través del sistema bancario.

un área donde España debe mejorar significativamente es en el 
rol de los inversionistas informales. tanto la literatura como la evi
dencia nos indican la importancia del rol de los inversionistas infor
males en la financiación de empresas nuevas y nacientes. En el caso 
de España, la financiación por parte de inversores informales está 
por debajo de las medias tanto del resto de los países GEM como de 
los países de la unión Europea y también con respecto a todas las 
medidas de inversión informal (inversión per cápita, inversión infor
mal como porcentaje del PIB, cantidad anual de inversión informal, 
cantidad media por inversor), y que el inversor informal lo hace 
básicamente por familiaridad o parentesco con el emprendedor.

La información previa nos indica que una posible área de in
tervención para mejorar las fuentes de financiación de nuevas 
empresas puede ser la mejora de las estructuras institucionales 
para la entrada de inversores informales a la financiación de 
la empresa. una parte de esas mejoras estructurales puede ser la 
creación de mecanismos proveedores de información, que per
mitan la transmisión de datos acerca de las oportunidades de in
versión y de financiación por individuos o instituciones, para la 
profesionalización de la inversión informal. Está claro que las me
joras en este contexto tendrían implicaciones más que positivas 
para la financiación de la creación de empresas en España.

Del mismo modo, es necesario mejorar la inversión en capital 
riesgo formal en España, ya que presenta datos muy por debajo 
del conjunto de los países GEM y del resto de los países de la 
unión Europea en esta área. Éste es un problema importante, 
en especial por la calidad y las características de crecimiento de 
las empresas en las cuales invierte el capital riesgo. Poco capital 
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riesgo implica que empresas que podrían tener altas tasas de cre
cimiento no reciben ese impulso vital. Es posible que problemas 
estructurales limiten la presencia plena del capital riesgo en Espa
ña. Las inversiones de capital riesgo requieren eventos de liquidez 
(liquidity events), por ejemplo, oPAS, venta a un comprador, o ven
tas de acciones en los mercados, a través de los cuales los fondos 
de capital riesgo puedan hacer líquida su inversión, ya que el in
terés principal de estos inversionistas no es tener participaciones 
en esas empresas, sino hacer líquidas sus ganancias para poderlas 
retornar a sus inversores.

En España no hay la posibilidad de que las empresas crecientes 
puedan poner sus acciones en venta en el mercado. Es posible 
que la creación de mercados para empresas de menor tamaño, 
como el NASDAQ estadounidense, estimule la inversión en capi
tal riesgo, al crear la posibilidad de nuevos eventos de liquidez en 
los cuales los inversionistas de capital riesgo puedan recobrar su 
inversión en empresas nuevas y esto es algo a tener en cuenta por 
los agentes económicos españoles.

9.2.2.   Sobre mujeres emprendedoras en España
La información del Proyecto GEM con respecto a la mujer 

emprendedora, apunta hacia la convergencia en las tasas de crea
ción de empresas entre hombres y mujeres emprendedoras en 
España, tanto en cuanto a las tasas de creación (tEA) como a los 
porcentajes de emprendedores por oportunidad y al tipo y cali
dad del asesoramiento recibido. Aunque éste es un dato alenta
dor, no debe dar pie a ralentizar los esfuerzos por incorporar a la 
mujer en el proceso emprendedor. Es especialmente interesante 
la información con respecto al temor al fracaso, cuando se com
para a emprendedores con no emprendedores. Los datos nos in
dican que los hombres y mujeres emprendedores en España son 
muy parecidos. Sin embargo, hace falta entender más a fondo el 
fenómeno para determinar si es necesaria la creación de progra
mas de incentivos y ayudas a la creación de empresas dirigidas 
específicamente a posibles mujeres emprendedoras.

un área a examinar es la posibilidad de que existan diferen
cias en las distintas etapas de la vida de los emprendedores y en 
base a la presencia de hijos dependientes. un nuevo estudio en 
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esta área (Justo, Cruz y De Castro 2007) indica que, aunque en 
la ausencia de hijos dependientes las percepciones de hombres y 
mujeres emprendedores son similares, en su presencia estas per
cepciones cambian significativamente. Estas diferencias pueden 
tener implicaciones significativas para los programas de asistencia 
a emprendedores.

9.2.3.   El fracaso empresarial en España
Finalmente, y desde el punto de vista macro, el estudio nos pre

senta un análisis sistemático sobre la naturaleza del fracaso empre
sarial, que es un elemento fundamental para entender el proceso 
de creación de empresas. Aunque este libro se ha centrado en el 
proceso de creación de empresas, entender el fracaso empresarial 
es fundamental tanto desde el punto de vista de la investigación 
como de las políticas públicas. Es particularmente problemática la 
falta de información acerca de la naturaleza del fracaso empresarial, 
de las implicaciones de su manejo por parte del emprendedor y de 
las políticas públicas en torno al fracaso empresarial. En especial, 
se diferencia entre el fracaso como discontinuidad, el fracaso como 
bancarrota, el fracaso como cierre para prevenir pérdidas y el fraca
so como incapacidad de llevar el negocio adelante.

Los distintos tipos de fracaso tienen implicaciones diferentes 
con respecto a los programas de asistencia al emprendedor y a la 
investigación. Estos elementos, combinados con las característi
cas del emprendedor (factores demográficos, atributos del capital 
humano) y las características de la empresa, ofrecen, en conjunto, 
una radiografía del fracaso más delineada para diseñar mejores 
programas que ataquen esta problemática. En ese sentido, este 
capítulo contribuye significativamente a la literatura y al entendi
miento de la problemática del proceso emprendedor.

En particular, el estudio nos dice sobre el cierre de empresas en 
España que la situación es similar a la de la creación de empresas. 
El cierre de empresas se mide en el estudio GEM preguntando si 
el emprendedor ha cerrado una empresa en los últimos 12 meses. 
La tasa de cierre en España para 2005, según el estudio GEM, es de 
1,42%, lo que sitúa a España en la mitad inferior (menos cierres) 
de la unión Europea, por debajo de Hungría, Eslovenia, Alemania, 
Bélgica y Austria, y por encima de Países Bajos. La tasa de cierre en 
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España está también muy por debajo de la media GEM (3,42%). 
Esta información, cuando se examina con los datos sobre creación 
de empresas, nos habla de un clima favorable para la creación de 
empresas: datos favorables tanto para la creación como para el 
cierre de empresas. Estos datos son complementados con información 
favorable con respecto a las razones para el cierre. De los encuestados 
que respondieron que cerraban su empresa, casi el 23% lo hicieron 
por razones voluntarias (jubilación o por que encontraron otro traba
jo). Esta información es consistente con los estudios que examinan el 
cierre de empresas por razones voluntarias (Bates 2005).

Por último, hay informaciones sobre el cierre de empresas 
que son motivo de preocupación. Aunque las mujeres sólo re
presentan el 46,5% de los emprendedores en España, los cierres 
de empresas creadas por mujeres son el 67,5% del total, lo que 
nos indica que las mujeres están sobrerrepresentadas en cuanto 
a cierres, cuando las comparamos con los hombres emprendedo
res. una posible razón para esta sobrerrepresentación podría ser 
la calidad de las nuevas empresas iniciadas por mujeres. Si más 
empresas de mujeres se crean por necesidad y si están infrafi
nanciadas, éstas podrían ser algunas de las razones por las cuales 
presentan tasas más altas de cierre.

Sin embargo, la información sobre la actitud de los emprende
dores que han cerrado sus negocios acerca de la oportunidad de 
crear otros negocios, indica que los emprendedores todavía ven el 
proceso de creación de empresas con una actitud positiva.  Aun
que sólo el 18% de ellos están actualmente involucrados en una 
actividad emprendedora (lo cual es de esperar ya que han cerra
do una empresa hace sólo un máximo de 12 meses), el 59% dice 
que el fracaso no le frena para crear otra empresa, el 67% consi 
dera deseable crear otra empresa, y el 76% considera que tiene las 
habilidades para crear una empresa. No obstante, el 63% no per
cibe buenas oportunidades de negocio en los próximos 6 meses. 
La información nos indica una clara dicotomía entre la actitud 
personal y las percepciones externas del proceso. Mientras su ac
titud personal es positiva, su percepción acerca de los elementos 
externos (oportunidades, actitud con respecto a crear otra em
presa) es menos positiva. Los emprendedores que han cerrado 
sus empresas en los últimos 12 meses se ven positivamente como 
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emprendedores; sin embargo, no ven tan positivo el entorno de 
creación de empresas. 
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