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RESUMEN 

 

Aunque variadas, en muchas de las definiciones de startup viene mencionado el alto grado 
de incertidumbre o el gran riesgo de fracaso del proyecto. En España no existe mucha 

literatura académica sobre aceleradoras y su impacto sobre las startups que participan en sus 

programas, sino más bien investigaciones que pretenden definir y clarificar el concepto. 
 

El presente trabajo pretende trasladar la investigación de Toganel y Zhu (JÖNKÖPING 
University) Success factors of Accelerator backed Ventures (Insights from the case of 

TechStars Accelerator Program) al ecosistema de startups en España, para hallar si las 

conclusiones de ambas investigaciones son similares, o si, por el contrario, el ecosistema de 
startups aceleradas de España presenta características diferentes en cuanto a los factores que 

aumentan la probabilidad de éxito de la empresa.  
 

Para ello se han estudiado las características de 53 startups que han pasado por, al menos, un 

programa de aceleración. Tras la recogida de datos, se han analizado utilizando un modelo 
de regresión Logit, que procura sentar una base para futuros trabajos de investigación sobre 

la temática. 
 

Palabras clave: startup, aceleradora, factores, éxito, Logit. 

 
ABSTRACT 

 
Although varied, many of the definitions of startups mention the high degree of uncertainty 

or the high risk of failure associated with the project. However, there is limited academic 

literature in Spain on accelerators and their effect on the startups that participate in their 
programmes, rather than research that aims to define and clarify concepts. 

 
This paper aims to bring Toganel and Zhu's (JÖNKÖPING University) research Success 

factors of Accelerator-backed Ventures (Insights from the case of TechStars Accelerator 

Program) to the startup ecosystem in Spain, to find out if the conclusions of both studies are 
similar, or if, on the contrary, the Spanish ecosystem of accelerated startups presents different 

characteristics with regard to the factors that increase the probability of success of the 
company.  

 

To this end, the characteristics of 53 startups that have undergone at least one acceleration 
programme were studied. After data collection, they have been analysed using a Logit 

regression model, which aims to provide a basis for future research on the subject. 
 

Keywords: startup, accelerator, factors, success, Logit. 
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1. INTRODUCCIÓN 

1.1. EL PROBLEMA 

 

El emprendimiento es importante para el desarrollo económico, porque crea trabajo y 

fomenta la innovación  (Khan, 2018). El emprendimiento vía startup ha aumentado en las 

últimas 2 décadas en todo el mundo (Bosma, y otros, 2020), así como las maneras de 

apoyarlo: business angels, incubadoras, aceleradoras, préstamos del gobierno, entre otros.  

En el caso de España, está preparándose el Plan “España nación emprendedora”, impulsado 

por el actual gobierno de Pedro Sánchez, que pretende facilitar trámites y retener y atraer 

talento, en líneas generales (La Moncloa, 2021).  

 

Todos estos modelos de apoyo al emprendedor han ido evolucionando y añadiendo elementos 

(por ejemplo, se ha pasado de una mera financiación a aportar espacios de trabajo, mentorías, 

y formación, entre otros servicios) hasta hoy. El modelo de aceleración es el de más reciente 

creación, como se explicará más adelante, y por ello existe menos literatura académica 

disponible.  

 

Por otro lado, hablar de startups sin mencionar ratios de éxito y fracaso es prácticamente 

imposible. La famosa sentencia “9 de cada 10 startups fracasan” ha sido actualizada en el 

Startup Genome Report de 2019, que indica que 11 de cada 12 startups fracasan (Cerdeira & 

Kotashev, 2021).  ¿Qué supone tener éxito y qué factores influyen en que el emprendedor lo 

obtenga? ¿Participar en un programa de aceleración aumenta las probabilidades de éxito? 

 

Aunque este aspecto de la startup ha sido estudiado, los resultados obtenidos no han 

contribuido a que el número de startups que fracasan se vea reducido. Esto lleva a pensar que 

quizá otros acercamientos al problema son necesarios para encontrar soluciones útiles tanto 

para emprendedores como para los agentes que les apoyan. Es decir, si sabemos que una 

empresa con X características tiene más probabilidades de éxito, se podrán hacer mejores 

inversiones, o reforzar aquellas áreas en las que la startup no sea potente.  
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En España existe poca literatura académica sobre ambos temas, y este trabajo procurará dar 

los primeros pasos en su investigación. 

1.2. OBJETIVOS  

 

Como se ha mencionado anteriormente, este trabajo pretende replicar la investigación de 

Toganel y Zhu (2017), trasladando el estudio a las startups que han pasado por programas de 

aceleración en España. 

 

Se pretende responder a la pregunta: ¿Qué factores hacen más probable que una startup 

acelerada sea exitosa? 

Para responderla, se plantean los siguientes objetivos: 

Primarios: 

1. Conocer cómo afecta cada factor a la probabilidad de éxito. En ese estudio se tendrán 

en cuenta diversos factores, relacionados con características de los fundadores y de 

la empresa.  

2.  Aprender qué factores son críticos a la hora de determinar el éxito de una empresa. 

Este objetivo concreto se alcanzará una vez ejecutado el modelo Logit, a que se 

podrán identificar las variables que han resultado ser significativas a la hora de 

explicar el fenómeno de las startups aceleradas.  

Secundarios: 

1. Saber si se repiten patrones en los dos ecosistemas de startups que han sido 

investigados; es decir, si las empresas estudiadas por Toganel y Zhu presentaron 

características similares a las que participan en ese estudio. 

2. Proporcionar información útil tanto a emprendedores (para que puedan desarrollar las 

características en las que presentan debilidades) como a aceleradoras (para que 

puedan elegir mejor a sus participantes) a partir del contenido de la investigación. 
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En esta investigación se recogerán directamente datos sobre startups que han pasado por 

programas de aceleración y se analizarán siguiendo la metodología del modelo de regresión 

Logit. 

 

El objetivo final de este trabajo es proporcionar información útil a startups y aceleradoras, y 

establecer una revisión de la literatura y metodología base para futuros estudios sobre este 

tema.   

1.3. METODOLOGÍA 

El presente trabajo se ha realizado a partir de fuentes tanto secundarias como primarias, 

correspondiendo cada una de ellas a las partes del trabajo: (1) la revisión de la literatura 

disponible y (2) una investigación aplicada, exploratoria, no experimental, cualitativa y 

cuantitativa e hipotético-deductiva (Castillero, 2017) sobre los factores que son 

determinantes en la probabilidad de éxito de las startups que pasan por un programa de 

aceleración.  

 

Las fuentes primarias corresponden a las propias startups que decidieron participar mediante 

una encuesta, aportando los datos sobre las características que se van a estudiar a través de 

un modelo de regresión de tipo Logit. 

 

En cuanto a las fuentes secundarias, fueron necesarias para realizar la revisión de la literatura 

y, en algunos casos, una investigación más minuciosa para explicar y confirmar determinados 

datos obtenidos. Se ha accedido a ellas mediante portales como Google Scholar, Research 

Gate, Science Direct,  etc. utilizando palabras clave como “factores”, “éxito”, “Critical 

Success Factors”, “success” “startup”, “venture”, “aceleradora”, “accelerator”, 

“emprendedor” y “entrepreneur” y se han examinado artículos académicos, de opinión y 

bases de datos, que en su mayoría han sido publicados en los últimos 20 años, además de 

búsquedas más generales sobre las startups encuestadas y las aceleradoras seleccionadas. 
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1.4. LIMITACIONES 

 

En primer lugar, puede presentarse un problema de consistencia de los datos por diferentes 

razones: 

1. La muestra que se ha obtenido para esta investigación es relativamente pequeña, dado 

que el número de startups observadas es mucho menor que el del estudio de referencia 

(53 frente a 600). 

 

2. No todos los encuestados han respondido a la totalidad de las preguntas, por lo que 

se ha tenido que buscar la información carente en fuentes secundarias.  

 

3. La información disponible en bases de datos (Crunchbase, StartupXplore…), en las 

páginas web de las propias aceleradoras y startups, no siempre estaba actualizada o 

era completa. Pese a esto, se ha intentado recabar toda la información posible, 

indagando más profundamente en noticias, artículos en los blog de las startups y 

aceleradoras, entre otras fuentes. En algunos casos, aun agotando todos los recursos 

disponibles, no se han obtenido ciertos datos, y las observaciones han tenido que 

considerarse como ausentes o incompletas.  

 

4. A raíz de una observación más minuciosa de algunos datos, se han encontrado 

incoherencias o contradicciones (por ejemplo, una startup que participa en un 

programa de aceleración con una edad de -1) que se han subsanado buscando la 

explicación en otras fuentes, siempre intentando que prevaleciera el dato obtenido en 

la encuesta. La explicación del caso que se ha usado como ejemplo es que se 

desarrolló una idea de negocio secundaria durante el programa,  y a raíz de esto se 

creó la startup que participó en la encuesta. 

 

Según Trifonov, la investigación sobre el emprendimiento que se ha realizado hasta ahora no 

ha dado respuestas y recomendaciones suficientemente útiles y accionables a los 

emprendedores y sus startups. Trifonov aboga por unas bases de datos para que los (futuros) 
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emprendedores puedan actuar calibrando sus opciones, o comparando su situación con la de 

otros. Algunas de las cuestiones que las startups se pueden responder gracias a estas bases de 

datos son: ¿Estoy haciendo las cosas bien?, ¿de la forma correcta, o debería acelerar los 

procesos? (Trifonov, 2016). 

 

Es por esto (y a raíz de limitaciones a estudios como este) que Trifonov hace un llamamiento 

a la transparencia y a que las entidades compartan estadísticas y resultados, para que se 

puedan tomar mejores decisiones, apoyadas en datos. 
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2. MARCO TEÓRICO 

2.1. ORIGEN E HISTORIA DE LAS ACELERADORAS 

 

La primera aceleradora del mundo fue YCombinator. Surgió en 2005 en Cambridge, 

Massachusetts (EE. UU.), cuando Paul Graham decidió cambiar para siempre el mercado de 

Venture Capital aplicando 2 novedades: (1) ofrecer formación y mentoría (además de 

financiación) y (2) animando a los inversores a destinar pequeñas cantidades a las startups 

que se encontraban en fases más iniciales y a jóvenes empresarios, para ayudarles en su 

desarrollo (Dunn, 2020). En 2018 existían unas 7000 empresas que se autodenominaban 

aceleradoras de startups (solo en Europa y América del Norte) (StartupYard, 2018). 

 

Algunos ejemplos de aceleradoras que siguieron a Ycombinator son: Techstars en EE. UU., 

una filial de Seedcamp en Londres y StartupBootcamp (fue la primera aceleradora de origen 

europeo). En España, BBooster (ahora DraperB1) fue la primera, con sede en Valencia 

(Bernabeu, 2018). 

 

Según el informe de 2019 de GAN (una comunidad de más de 100 aceleradoras 

independientes en 6 continentes) las aceleradoras impulsan, de media, a unas 10 startups por 

grupo (también denominados cohorts, como se explicará más adelante). Suelen aportar unos 

129k por startup a cambio de un 7,3% del capital social. Por otro lado, durante el año 

siguiente a la finalización del programa, las startups consiguen de media 547k (la mediana 

de este factor se sitúa en los 339k). Por último, este informe encontró las tendencias de las 

aceleradoras en 2018: 

- Enfoque en startups más maduras (21%) 

- Modelo de negocio virtual, total o parcial (17%) 

- Añadir un área de pre-aceleración al modelo (14%) 

- Enfoque en un sector específico (tendencia a la verticalidad) (14%) 

(GAN, 2019) 
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2.2. DEFINICIONES Y CONCEPTOS  

2.2.1. CONCEPTO DE STARTUP 

 

Existen diferentes definiciones para el término startup, como por ejemplo “a human 

institution designed to create a new product or service under conditions of extreme 

uncertainty” (Ries, 2011) o “a temporary organization in search of a scalable, repeatable, 

profitable business model” (Blank & Dorf, 2012). 

 

Se distinguen elementos comunes en todas las definiciones, que ayudan a entender las 

características de este concepto de negocio: 

- Empresas de reciente creación (3-5 años) 

- Con modelos de negocio basados en la innovación  

- Cuyos objetivos principales son el rápido crecimiento y la escalabilidad 

- Pueden conseguirse gracias al alto componente tecnológico, que permite abaratar 

costes y crear economías de escala.  

- Los costes iniciales son bajos y se financian principalmente a través de FFF (family, 

friends and fools), capital semilla y business angels. 

- Existe un alto riesgo de fracaso 

 

Cabe señalar también que no hay consenso respecto a las fases de desarrollo de una startup, 

existiendo modelos como el de Blank, Marmer y Sawhney (Kumbhat & Sushil, 2018), por 

lo que se utilizará una de las clasificaciones más extendidas, que categoriza a las startups 

según la ronda de financiación en la que se encuentren: 

 

- Pre-seed :startups muy jóvenes, menos de un año desde su creación. 

- Seed: startups jóvenes que están creando un producto mínimo viable (MVP) para 

validar. 

- Early: startups con MVP, para lanzar el producto al mercado, se puede mejorar su 

estrategia y encontrar el product-market fit. 
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- Scale-up: startups más maduras, facturan y tienen mayores costes, y por tanto menos 

retorno potencial, pero menos riesgo. 

(StartupXplore- Inicio, s.f.) 

 

2.2.2. CONCEPTO DE ACELERADORA 

 

El informe de 2011 The Startup Factories (Miller & Bound, 2011) revela los 5 aspectos que 

caracterizan un programa de aceleración de startups, y les diferencian de otros programas 

(como inversión o incubación): 

 

1. Un proceso de admisión abierto a todos, pero muy competitivo: formularios en sus 

webs a los que cualquier startup puede acceder (Miller & Bound, 2011). Algunos 

autores argumentan una objeción a este primer elemento caracterizador: no todas las 

aceleradoras están abiertas a todos. Esta objeción viene dada por la existencia de 

aceleradoras verticales, es decir, enfocadas en acelerar empresas de un solo sector, 

aceleradoras centradas en apoyar a emprendedoras (únicamente mujeres), o 

aceleradoras de universidades (que insisten en que al menos uno de los fundadores 

sea un antiguo alumno) (Fowle, 2017). 

 

2. Financiación pre-semilla, normalmente a cambio de acciones: Miller y Bound 

calculan que la inversión pre-semilla está basada en lo que asumen que necesitan para 

vivir los fundadores y el equipo durante el tiempo que dura el programa y algo 

después (un mínimo de unas 10.000£ y un máximo de 50.000£ durante los 3 primeros 

meses) (Miller & Bound, 2011). Esta cantidad puede darse en forma de deuda 

convertible o préstamos participativos (la aceleradora participará en los beneficios de 

la startup, y además cobrará unos intereses fijo y variable previamente acordados por 

escrito (Olivares, 2019) o, directamente, de inversión en acciones. Fowle también 

hace una pequeña objeción a este aspecto, ya que existen aceleradoras sin ánimo de 

lucro, y otras que no aportan inversión a sus participantes (Fowle, 2017). 
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3. Están orientados hacia equipos pequeños, no individuos fundadores: aunque las 

aceleradoras sí invierten en startups que están formadas por un único individuo, no 

es la regla general. YCombinator cree que sacar adelante una startup uno mismo es 

un proyecto muy difícil, y que recomiendan, al menos, el apoyo de un cofundador 

para tener más probabilidades de éxito. Por otro lado, los equipos de más de 4 

personas tampoco son recomendables por el alto encarecimiento de la inversión 

(Miller & Bound, 2011).  

 

4. Apoyo por un tiempo limitado que incluye mentorización intensiva y eventos 

programados: aunque la duración de los programas varía, esta suele oscilar entre los 

3-6 meses. Esto es debido a que los tiempos para sacar adelante una web, app o 

producto han disminuido, y, además, se intenta crear un ambiente de presión en torno 

al Demo Day (el día que culmina el programa, donde los participantes exponen sus 

proyectos ante inversores privados para conseguir la financiación que necesita su 

negocio para salir al mercado). 

La mentoría, según Miller y Bound, tiene doble función: (1) que los equipos reciban 

un feedback honesto y se enfrenten a nuevos retos y (2) que se creen relaciones fuertes 

y a largo plazo entre el equipo y el mentor, que puedan derivar en que éste se una, en 

el futuro, al Consejo Asesor de la empresa (Miller & Bound, 2011). 

 

5. Grupos o “promociones” (cohorts) de startups, no compañías individuales: se refiere 

al aspecto de coworking y apoyo mutuo que todas las empresas aceleradoras fomentan 

en sus programas, que tiene como consecuencia la generación de sinergias entre 

participantes, observación temprana y resolución de problemas. Esto se consigue 

albergando a toda la “promoción” bajo el mismo techo y haciendo que interactúen. 

Miller y Bound opinan que otro de los beneficios que tiene el fomento de la 

cooperación, es que se reduce la carga de trabajo del equipo gestor, y así pueden 

entregarse a la aportación de experiencia externa (Miller & Bound, 2011). 
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Es importante hacer una distinción entre incubadora y aceleradora de startups, ya que la 

primera categoría está centrada en las fases más iniciales de la startup y en conseguir que la 

idea despegue, ofreciendo programas más “continuos” donde la duración es mucho mayor 

que la de programas de aceleración. 

No obstante, no existe una definición clara sobre las incubadoras, ya que han surgido cientos 

de programas de incubación distintos y la semántica cambia dependiendo del sector y región. 

Miller y Bound estiman que el trabajo de las incubadoras ha pasado de ayudar a las empresas 

a sobrevivir a sus años de iniciación (reduciendo el riesgo) a añadir valor a las empresas 

(aumentando la ventaja competitiva) (Miller & Bound, 2011). 

Dumitru encuentra otras 2 diferencias entre ambos modelos de negocio: (1) mientras las 

incubadoras resguardan y protegen a la startup de las influencias externas del mercado hasta 

que esté lista, la aceleradora acelera el crecimiento obligando a la startup a interactuar con el 

mercado y (2) las incubadoras no suelen tener ánimo de lucro y las aceleradoras sí (Dumitru, 

2017). 

 

2.3. ¿ÉXITO O FRACASO? 

 

Como se ha comentado anteriormente, 11 de cada 12 startups fracasan (Cerdeira & Kotashev, 

2021). Esto puede deberse, entre otras, a las siguientes razones: 

 

(1) la empresa no ha encontrado el product-market fit, es decir, no ha localizado a un grupo 

de potenciales clientes que reacciona de forma positiva al servicio o producto, estando, por 

ejemplo, dispuesto a pagar por él (Fuente, 2019).  

 

(2) la escalabilidad prematura, que ocurre cuando el comportamiento de una compañía es 

inconsistente con la etapa en la que realmente se encuentra. Normalmente resulta porque no 

están sincronizadas las 5 dimensiones operacionales de la empresa: cliente, producto, equipo, 

finanzas y modelo de negocio (Startup Genome, 2011).  
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(3) el equipo no está centrado en lo que realmente importa, pierde el tiempo en actividades 

que no mejoran la propuesta de valor del negocio. Esta causa es definida por Krommenhoek 

como el “asesino silencioso” de la startup (Krommenhoek, 2018). 

 

Para este trabajo, también es importante definir qué consideramos como startup exitosa. 

 

Muchas veces el éxito de la startup es visto únicamente desde la perspectiva del exit, es decir, 

si la compañía es comprada por una gran corporación; o por su salida a Bolsa, como suele 

ser el caso de las startups conocidas como “unicornios”. Otros autores basan el éxito de la 

startup en su número de clientes o tamaño; en conseguir trabajar por cuenta propia en lo que 

se quiera y no para la idea de otra persona; o en contribuir positivamente a la sociedad y a las 

vidas de otros. No obstante, son recurrentes los términos crecimiento y creación de empleo, 

ya que muestran que el producto o servicio está siendo validado y atrae a más clientes 

(Santisteban & Mauricio, 2017). 

 

Un artículo de Javier Megias, cofundador de StartupXplore hace reflexionar sobre este 

término: 

 

“Y claro, si el standard es que de cada 10 inversiones sólo 1-2 son realmente exitosas 

(aunque no es en absoluto el único modelo), quiere decir que sólo 1-2 son capaces 

de generar suficientes retornos para cubrir el resto de pérdidas y además 

generar beneficios. Pero la pregunta que a menudo no nos hacemos es ¿qué pasa 

con las otras 8-9? 

 

Pues típicamente 3 o 4 cierran en un periodo de cinco años (no hagas mucho caso 

al número concreto), 4-6 se convierten en «malas inversiones» (en tanto en cuanto 

no generan retornos suficientes para cubrir el riesgo asumido) y 1 o 2 generan esos 

grandes retornos de los que hablábamos. 
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Pero la clave está en entender quienes son esas 4-6 empresas: a menudo son 

compañías que no han podido hacer realidad ese alto potencial de crecimiento, y que 

a pesar de haber alcanzado la rentabilidad, no tienen una forma de devolver el dinero 

a sus accionistas (más allá de dividendos anuales) y quizás se encuentran en la «zona 

gris»”   

(Megias, 2019) 

Ilustración 1: Zona gris (desarrollo de la startup) 

 

Fuente: Elaboración propia a partir de Megias (Megias, 2019). 

 

En esta investigación consideraremos exitosas a aquellas startups que sigan en activo 4 años 

después de su creación (es decir, aquellas fundadas en 2017 o antes), porque siguen 

generando actividad económica y empleo. 

 

2.4. FACTORES QUE DETERMINAN EL ÉXITO DE LA STARTUP 

 

Para desarrollar esta sección nos basaremos en investigaciones académicas de revisión de 

literatura sobre los factores que influyen en el éxito de la startup, ya que “ayuda a situar la 

investigación y a sustentarla teórica y conceptualmente a partir de lo que otros investigadores 

e investigadoras han escrito previamente sobre la temática” (Arnau Sabatés & Sala Roca, 

2020). 

 

https://javiermegias.com/blog/2017/09/la-zona-gris/
https://javiermegias.com/blog/2017/09/la-zona-gris/


16 

Santisteban y Mauricio identifican 21 factores críticos y 13 influyentes en la probabilidad de 

éxito de la startup, que obtienen de las distintas investigaciones y revisión de literatura 

(Santisteban & Mauricio, 2017). Los factores se pueden agrupar en las siguientes categorías:   

 

● características de los fundadores: 6;  

● características de la startup: 10 

● características del entorno: 5.  

● Otros: son factores que se podrían incluir en las categorías anteriores, pero que no se 

consideran críticos en la influencia del éxito de la startup porque las pruebas 

realizadas no confirman una fuerte influencia: 13  

(Roure & Keeley, 1990) 

 

Tabla 1: Factores que influyen en la probabilidad de éxito de la startup 

FUNDADORES/ 

EQUIPO 

STARTUP ENTORNO OTROS 

FACTORES 

Previa experiencia en 

el sector (equipo 

fundador) 

Tamaño de la startup 

(equipo fundador) 

Apoyo del gobierno Previa experiencia en 

marketing (equipo 

fundador) 

Previa experiencia 

emprendedora 

(equipo fundador) 

Edad de la startup  Venture capital/ 

financiación obtenida 

en fase growth 

Mercado potencial sin 

explotar 

Formación académica 

(equipo fundador) 

Innovación de 

producto 

Competitividad en el 

sector 

Tasa de crecimiento 

(ventas startup/ ventas 

sector) 

Habilidades 

tecnológicas / 

negocios (equipo 

fundador) 

Ubicación (estar cerca 

de los proveedores y 

cliente aumenta las 

probabilidades de 

éxito) 

Dinamismo del 

entorno (si se dan 

muchos y muy rápidos 

los cambios en el 

entorno, se considera 

que influye 

Canales de 

distribución 
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negativamente en la 

probabilidad de éxito 

de la startup) 

Previa experiencia en 

I+D+ i (equipo 

fundador) 

Clusters (visto como 

redes de apoyo, como 

empresas del mismo 

sector que se alían 

estratégicamente para 

obtener beneficios 

comunes) 

Leyes y políticas que 

fomentan el desarrollo 

de ciencia y 

tecnologías 

Capital inicial (para 

hacer despegar la 

idea) 

Previa experiencia en 

gestión 

(emprendedor) 

Socios (persona o 

compañía con la que 

se llega a un acuerdo o 

alianza, que apoya) 

 Nivel de 

independencia del 

emprendedor (visto 

como capacidad de 

supervivencia sin 

recurrir a terceros) 

Liderazgo 

(emprendedor) 

  Habilidades sociales 

(emprendedor) 

Género 

(emprendedor) 

  Personalidad 

(emprendedor) (visto 

como capacidad para 

enfrentarse a 

dificultades) 

Edad (emprendedor)   Actitud para los 

negocios 

(emprendedor) (visto 

como la capacidad 

para crear una 

compañía) 

Motivación inicial 

(emprendedor) 

  Desempleo 

(emprendedor) 

   Entorno conocido 

(favorece iniciativa 
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emprendedora) 

   Business Plan 

   Recursos tecnológicos 

 

Fuente: Elaboración propia a partir de Santisteban y Mauricio (Santisteban & Mauricio, 2017). 

 

Una vez expuestos los factores, es importante hacer distinciones:  

 

En primer lugar, participar en un programa de aceleración es ya, de por sí, una fuente de 

ventaja competitiva frente a otras startups. Los participantes obtienen mentoría, financiación, 

un espacio físico, capacitación y formación, entre otros servicios. Todos ellos pueden servir 

para superar carencias o fortalecer habilidades de los fundadores (por ejemplo, un equipo 

tiene una idea fintech con potencial, pero nunca han trabajado en ese sector. Tener un mentor 

que sea una figura importante, o tenga una carrera extensa en el sector, dará claves sobre 

mejores prácticas y errores a evitar al equipo. Por tanto, el riesgo de no tener experiencia 

previa se ve reducido). 

 

En segundo lugar, no se harán distinciones entre el emprendedor y el equipo fundador, dado 

que al usar esta investigación información de primeras fuentes, obtenida mediante encuestas, 

es difícil distinguir entre unos y otros, ¿cómo saber de quién fue la idea? Se considera esta 

distinción entre términos poco productiva.  

 

Por último, se pretende replicar el estudio de Toganel y Zhu. Su investigación recogió 10 

factores, 5 que atañen a las características de los emprendedores y 5 a las de la startup.  
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Tabla 2: Factores identificados en el estudio de Toganel y Zhu 

FUNDADORES STARTUP 

Sexo de los fundadores Financiación recaudada durante el programa 

de aceleración (hasta Demo Day) 

Número de fundadores Edad de la startup cuando participa en el 

programa 

Nivel de educación Ubicación (startup = aceleradora) 

Previa experiencia en el sector Sector 

Previa experiencia emprendedora Innovación 

 

Fuente: Elaboración propia a partir de Toganel y Zhu (Toganel & Zhu, 2017). 

 

Aunque en la revisión de la literatura aparezcan más factores que los descritos a continuación, 

prácticamente todos vienen reunidos (a veces de manera implícita) en los 5 elegidos por 

Toganel y Zhu para llevar a cabo su estudio. Por ejemplo, la personalidad, capacidad de 

independencia, habilidades sociales y actitud para los negocios pueden estar englobados 

dentro de los factores relacionados con la “experiencia previa” (características del 

emprendedor); así como el mercado sin explotar o la competitividad son parte del factor 

“sector de actuación” (características de la empresa) 

 

Más adelante se profundizará en cada factor, para contextualizar y hacer las consideraciones 

pertinentes:  

 

 

 

 



20 

2.4.1. CARACTERÍSTICAS DE LOS FUNDADORES 

 

Roure y Keeley indican que estos factores deben estudiarse tanto a nivel individual 

(habilidades y cualificaciones) como a nivel equipo (desempeño general) (Roure & Keeley, 

1990). 

 

Por otro lado, estos factores son importantes para la aceleradora, ya que los seleccionadores 

de participantes deben fijarse en las características de los fundadores si no existe un MVP 

(Producto Mínimo Viable) disponible o la startup todavía se encuentra en una fase muy 

inicial (pre-seed o seed) y no puede demostrar un potencial seguro de la idea. 

 

A continuación se proveerá de una breve bibliografía sobre los factores (1) sexo de los 

fundadores, (2) número de fundadores, (3) educación de los fundadores, (4) experiencia 

previa en el sector, y (5), experiencia previa de emprendimiento. 

 

SEXO 

 

Esta variable se considera porque, aunque el emprendimiento femenino ha aumentado en las 

últimas décadas y las mujeres están teniendo un papel cada vez más robusto, todavía están 

muy por detrás de los hombres. Países como Canadá y Alemania están adoptando políticas 

de apoyo a la mujer emprendedora (Bosma, y otros, 2020). 

  

Por otro lado, Toganel y Zhu encuentran en su revisión de literatura que se suele enmarcar el 

fenómeno emprendedor desde una perspectiva de género masculina, ya que son los hombres 

los que tradicionalmente han comenzado nuevos negocios; además, se asocian las palabras 

que describen la masculinidad con el emprendimiento, ocurriendo lo contrario con las que 

describen la feminidad (Ahl, 2006). 

 

Otro punto interesante en relación a esto último (aunque podría calificarse como marginal, 

ya que el estudio  de Yang, Kher y Newberg está basado únicamente en SIAs, o aceleradoras 
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de impacto social) es que, en sus procesos de selección, las SIAs consideran más creíbles a 

las mujeres emprendedoras que muestran rasgos expresivo-comunales (aquellos consistentes 

con el rol femenino, como compasión, responsabilidad) que a las que muestran rasgos 

instrumentales-agentes (relacionados con la dimensión masculina, como autoridad y poder) 

(Cuadrado, 2004), aunque hagan esfuerzos por cerrar el espacio entre el número de hombres 

y mujeres aceptados (Yang, Kher, & Newberg, 2020).  

 

En vista de estos datos, el ecosistema emprendedor de España está, en su mayoría, compuesto 

por hombres (81% en 2019, según el Informe de South Summit) (South Summit, 2019) 

aunque en el de 2020 los datos revelan que “un 41% de las startups tienen alguna mujer 

dentro de su equipo fundador o directivo” (International Women’s Forum Spain, 2020).  

 

Aunque las empresas creadas por mujeres tienen menos probabilidades de crecer que las 

creadas por hombres, esto no afecta a su capacidad de supervivencia (Cooper, Gimeno-

Gascon, & Woo, 1994). Además, Hoogendoorn, Oosterbeek, & Van Praag concluyeron en 

su estudio que  las empresas con equipos mixtos igualitarios funcionan mejor que los equipos 

dominados por hombres o mujeres (Hoogendoorn, Oosterbeek, & Van Praag, 2013), por lo 

que también se estudiarán aquellas empresas cuyo equipo fundador esté formado por 

hombres y mujeres. 

  

NÚMERO DE FUNDADORES 

 

Existe una correlación entre el tamaño del equipo y el éxito de la empresa por diversas 

razones: 

Primero, cuanto mayor sea el equipo, más diverso será y tendrá acceso a una mayor base de 

contactos y conocimientos (este último aspecto ha sido añadido en la investigación). Estas 

circunstancias reducen considerablemente las probabilidades de cometer errores por falta de 

experiencia o conocimiento, y tiene ventajas como el aumento de la eficiencia (Roure & 

Keeley, 1990). 
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Segundo, el hecho de ser un equipo hace que exista un apoyo moral y psicológico entre los 

miembros. 

Por último, la presencia de un equipo puede influir en la decisión de un inversor de invertir 

capital (Eisenhardt & Schoonhoven , 1990) o de hacerle partícipe en su programa de 

aceleración, como se ha mencionado anteriormente el caso de YCombinator, que recomienda 

tener, al menos, un cofundador del proyecto (YCombinator, s.f.).   

 

No obstante, Hackman y Oldham mantienen que un equipo tiene que ser lo suficientemente 

grande como para cumplir con las tareas básicas que conlleva un emprendimiento, no más, 

considerando que se reduciría la eficiencia. (Hackman & Oldham, 1982) 

 

En el caso de España, los equipos tienen de media 3 fundadores (Kishinchand, 2020). 

 

EDUCACIÓN DE LOS FUNDADORES 

 

Se puede suponer que cuanta más formación académica tengan los fundadores, mejor 

preparados estarán para enfrentarse al mercado. Robinson y Sexton encuentran que los 

emprendedores muestran mayores niveles de educación que los trabajadores por cuenta 

ajena, y que tener un alto nivel de educación aumenta la iniciativa emprendedora (Sexton & 

Robinson, 1994). 

 

En el caso de España, “la inmensa mayoría cuenta con titulación universitaria y de postgrado, 

principalmente en áreas técnicas o STEM. A esto hay que sumar que un 14% de los 

emprendedores en España cuenta con la máxima formación, un PHD” (Kishinchand, 2020). 

 

Hay que mencionar además que para esta variable del estudio se ha añadido la categoría 

“multidisciplinar”, en un intento de comprobar si, además de ser un equipo altamente 

cualificado, está compuesto por personas que se han formado en diferentes ramas de estudios 

(ingeniería, ADE, informática) y por tanto se consigue la diversidad óptima o 

“complementariedad” que se ha comentado en el apartado “Número de fundadores”. 
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EXPERIENCIA PREVIA EN EL SECTOR 

 

Este factor está estrechamente unido al factor educación, ya que funcionan de una manera 

parecida. Al existir una experiencia previa en el sector, pueden evitarse “errores de 

principiante” y, por tanto, aumentar las probabilidades de éxito cuando la empresa se 

encuentra todavía en las fases iniciales. El estudio llevado a cabo por Cooper, Gimeno-

Gascon y Woo concluye que tener conocimientos de la industria en la que se opera contribuye 

tanto a la supervivencia como al crecimiento de la startup (Cooper, Gimeno-Gascon, & Woo, 

1994). 

 

Como se ha comentado antes, los servicios de mentoría, formación y coworking que ofrecen 

las aceleradoras pueden ayudar a los fundadores a evitar estos errores y a crear un modelo de 

negocio sólido, repetible y escalable que irrumpa en el sector. 

 

EXPERIENCIA PREVIA DE EMPRENDIMIENTO 

 

Las experiencias empresariales pasadas (que no tienen por qué ser siempre positivas) 

estimulan al emprendedor a aprender y volver a intentarlo. De hecho, “la probabilidad de 

fracaso disminuye enormemente a medida que crece el aprendizaje” (South Summit, 2019) 

y el 54% de los fundadores de startups en España lo son en serie (South Summit, 2019). 
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Ilustración 2: Probabilidad de fracaso a partir de número de startups creadas 

anteriormente 

 

Fuente: Elaboración propia a partir de Mapa de Emprendimiento 2019 (South Summit, 2019, pág. 21). 

 

El estudio de Lafuente, Vaillant, Vendrell-Herrero y Gomes demuestra que una experiencia 

emprendedora previa proporciona beneficios acumulativos, independientemente de que ésta 

haya sido negativa. Además, los emprendedores en serie resilientes (aquellos que son 

recurrentes en la creación de empresas, pese a una experiencia pasada negativa) tienen una 

mayor probabilidad de poseer capacidades estratégicas y aptitudes mentales y emocionales 

que redundan en un mejor desempeño de su siguiente empresa (Lafuente, Vaillant, Vendrell-

Herrero, & Gomes, 2018). 

 

Es necesario hacer un apunte respecto a esto último. Según Lafuente y otros, es aconsejable 

que no se discrimine a los emprendedores que han tenido experiencias previas negativas, ya 

que, de alguna manera, se les está impidiendo relanzar su carrera (esta vez con mayores 

probabilidades de éxito porque han adquirido nuevas capacidades cognitivas y aprendido de 

los errores pasados) (Lafuente, Vaillant, Vendrell-Herrero, & Gomes, 2018). Teniendo esto 

en cuenta, los organismos de apoyo al emprendedor podrán estudiar más en profundidad los 

perfiles de sus candidatos y obtener mejores insights. 
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2.4.2. CARACTERÍSTICAS DE LA STARTUP 

 

Como se ha mencionado anteriormente, las características y configuración de la propia 

empresa también son determinantes en la probabilidad de éxito: ofrecer un producto 

innovador, el sector en el que se encuentra la startup, la madurez, contactos y experiencias 

acumuladas, si se encuentra (o no) en un entorno que favorece el crecimiento, entre muchos 

de los factores investigados por los académicos del emprendimiento.  

 

A continuación, se proveerá de una breve bibliografía sobre los factores (1) financiación 

recaudada durante el programa, (2) edad de la startup cuando participa en el programa, (3) 

ubicación geográfica, (4) sector, y (5), innovación. 

 

FINANCIACIÓN RECAUDADA DURANTE DEL PROGRAMA  

 

Cooper, Gimeno-Gascon y Woo encuentran el factor financiero como uno de los recursos 

más importantes de la empresa, ya que permite tener un “colchón” para posibles imprevistos 

e invertir en estrategias que conllevan mayores gastos ya que es poco probable que al 

principio la empresa genere beneficios (y por eso depende de un tercero) (Cooper, Gimeno-

Gascon, & Woo, 1994). 

 

Participar en un programa de aceleración es atractivo porque, además de los servicios 

ofrecidos, la startup tiene acceso a una enorme red de inversores (cuanto mejor sea la 

reputación de la aceleradora, mayor será la calidad de los inversores) que harán mucho más 

fácil la creación de la nueva empresa, ayudará al desempeño durante las primeras fases y la 

escalabilidad cuando sea necesario. 

 

Con todo ello, en 2019 en España, un 51% de las startups estaban financiadas únicamente 

con recursos propios, y sólo el 17,1% tenían un EBITDA positivo (South Summit, 2019). 
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Ilustración 3: Financiación de las startups en España (tipos) 

 

Fuente: Elaboración propia a partir de Mapa de Emprendimiento 2019 (South Summit, 2019, pág. 34). 

 

 

EDAD DE LA STARTUP CUANDO PARTICIPA EN EL PROGRAMA  

 

Este factor se analizará ya que se presupone (como en el caso de los factores de experiencia 

previa y educación) que cuanto más tiempo lleve una empresa operando en el mercado, 

mayor será su experiencia acumulada, su eficiencia y su base de clientes (Díaz-Santamaría 

& Bulchand-Gidumal, 2021) porque conforme se desarrolle, menores “errores de 

principiante” cometerá. Además, es más probable que consiga asegurar financiación (Peña, 

2002). 

 

Puede que, una vez más desarrollada, la startup decida participar de nuevo en un programa 

de aceleración. Esto, por un lado, se puede considerar ventajoso porque permite a la startup 

perfeccionar su modelo de negocio, más formación en temas con los que el equipo todavía 

no se siente del todo cómodo (fiscal, IT, canales de distribución, entre otras carencias que 

pueda presentar). 
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Por el contrario, participar en más de un programa puede crear un sentimiento de 

“dependencia” a la ayuda (Fusté, 2017). Esto es, claramente, contraproducente tanto para la 

aceleradora (puesto que puede ceder la oportunidad de participar a una idea con más 

potencial) como para el equipo (porque sigue en la “zona gris” y el proyecto no arranca, pese 

a la nueva inversión y formación). Otro ejemplo es que, si los miembros del equipo fundador 

ya tienen altos niveles de educación y conocen bien el mercado, participar en más de un 

programa puede provocar ineficiencia, y que la empresa “pierda el foco” sobre lo que 

realmente importa (Krommenhoek, 2018), aunque este aspecto no ha sido considerado como 

significante sobre la influencia en el éxito según Hallen, Bingham y Cohen porque la 

aceleración aporta beneficios más allá de la formación, como la creación de una red de 

contactos (Hallen, Bingham, & Cohen, 2017). 

 

UBICACIÓN GEOGRÁFICA 

 

La ubicación también se considera un factor determinante en el éxito del proyecto, en línea 

con el dicho “estar en el momento correcto en el lugar correcto”. Se ha demostrado que 

existen determinados clusters, como Silicon Valley, que facilitan la absorción de 

conocimientos externos, la creación de redes de contactos, estar cerca de proveedores 

especializados, entre otras ventajas (Barringer, Foard, & Neubaum, 2005) 

 

Se produce una especie de círculo virtuoso porque, cuanta más reputación tenga la 

aceleradora, más se conocerá el área geográfica, y un mayor número de agentes se verán 

atraídos hacia ella (inversores, startups, corporaciones y proveedores, entre otros) (Barringer, 

Foard, & Neubaum, 2005). Esto redundará, inevitablemente, en un beneficio indirecto para 

la startup que puede influir positivamente en sus probabilidades de éxito. 

 

Por otro lado, Fowle concluye que la mejor ubicación para la aceleradora es cerca de sus 

clientes y fundadores, para fomentar la cultura y el sentido de comunidad (Fowle, 2017). 

Además, al ofrecer la mayoría de las aceleradoras un espacio de trabajo a sus participantes, 

se refuerza esta necesidad de cercanía aceleradora-startup.  
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Aunque este entorno ayuda a la empresa y a veces la protege, también existen startups que 

participan en un programa de aceleración y luego trasladan su sede de vuelta al lugar de 

origen de los fundadores. Toganel y Zhu suponen que estas últimas empresas tienen una 

mayor tasa de fracaso debido a que el futuro de las empresas está muy influenciado por la 

calidad del gobierno local y del entorno empresarial (Toganel & Zhu, 2017). 

 

En el caso de España podría argumentarse que esta suposición se cumple, ya que la mayor 

parte de las startups y aceleradoras están concentradas en 3 áreas, principalmente: Madrid, 

Barcelona y Valencia.  

 

Tabla 3: Aceleradoras y startup por CCAA (2019) 

COMUNIDAD 

AUTÓNOMA 

Nº ACELERADORAS Nº EMPRESAS DE NUEVA 

CREACIÓN 

Madrid 20 1059 

Cataluña 11 921 

Comunidad Valenciana  8 522 

País Vasco  9 160 

Andalucía 5 314 

 

Fuente: Elaboración propia a partir de Informe sobre Iniciativas de Apoyo a Startups en España 2019 

(Startups Real by El Referente, 2020, págs. 32,57,75,83 y 92). 

 

 

SECTOR 

 

El rendimiento de una empresa de nueva creación es muy diferente según el sector en el que 

opere (Roure & Keeley, 1990), a causa de la dependencia de los recursos, la economía, la 

normativa, entre otros muchos factores que condicionan el desarrollo de la empresa, pero 

especialmente, a la competencia dentro del sector.  
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Pfeffer y Salancik estudiaron cómo gestionar las organizaciones teniendo presentes y 

manejando las limitaciones externas que pudieran presentarse (Pfeffer & Salancik, 1978). 

Siguiendo esta línea, las empresas pueden explotar nichos de mercado donde tengan poca o 

ninguna competencia y puedan anticiparse a crear el estándar para los consumidores 

(estrategia del pionero), por otro lado, Barringer y otros, aconsejan a los emprendedores 

centrarse en un conjunto reducido de mercados y clientes, en vez de enfrentarse al mercado 

de una manera muy agresiva (ya que cuantas más demandas tenga la empresa, más 

complicado será manejarla (Barringer, Foard, & Neubaum, 2005), y esto podría conducir al 

problema de escalabilidad prematura que plantean  desde  Startup Genome los autores 

Marmer, Herrmann, Dogrultan y Berman (Marmer, Herrmann, Dogrultan, & Berman, 2011).  

 

Tabla 4: % de negocios de nueva creación que cierran tras 4 años operando 

 
Fuente: Elaboración propia a partir de Cerdeira y Kotashev y Statistic Brain Research Institute  (Cerdeira & 

Kotashev, 2021) (Statistic Brain Research Institute, 2017). 

 

Nota: No existen datos sobre el ratio de fracaso de startups innovadoras, pero este gráfico 

ayuda a contextualizar la competencia, barreras de entrada y salida (entre otras 

características) que presenta cada sector. 
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INNOVACIÓN 

 

Si una empresa ofrece un producto único que solucione de una mejor manera las necesidades 

de los consumidores, es más probable que sobreviva. Normalmente se llega a estos productos 

únicos a través de la innovación o invirtiendo en I+D. Así mismo, Barringer y otros sostienen 

que el acceso a estas prácticas es más fácil cuando la empresa se ubica en un cluster, ya que 

se producen “desbordamientos de conocimiento” y pueden aparecer sinergias al participar en 

actividades o crear alianzas con otras empresas (Barringer, Foard, & Neubaum, 2005).  

Esta idea se apoya en los resultados de Almus y Nerlinger, que indican que las nuevas 

empresas basadas en tecnologías crecen más que las que no innovadoras, y crean y mantienen 

activos más puestos de trabajo (Almus & Nerlinger, 1999). 

 

En el caso de España, “el mundo de la startup se concentra mayoritariamente en servicios 

digitales, teniendo aún el reto en productos físicos” (South Summit, 2019). 

 

Considerando toda la bibliografía mencionada anteriormente sobre factores que pueden 

influir en el éxito de una nueva empresa, se podrá suponer que una startup acelerada tiene 

más probabilidades de éxito si está fundada por un equipo de hombres, con altos niveles de 

educación (más aún si esta educación es en ámbitos distintos) y experiencia en el sector, 

además de una previa experiencia emprendedora. Así mismo, será más probable que la 

startup tenga éxito si recibe una mayor cantidad de capital inicial y se encuentra en una fase 

más madura cuando entra a participar en el programa. Otros factores que influyen 

positivamente son que la startup esté establecida en la misma área geográfica que la 

aceleradora y que sea innovadora. Por último, la probabilidad de éxito será diferente para 

cada industria, e influirá positivamente (aunque no de manera determinante) que la startup 

haya participado en más de un programa. 

 

Las hipótesis que intentarán resolverse mediante este estudio son las siguientes: 

H1: Las startups fundadas por hombres tienen mayores probabilidades de éxito. 

H2: Las startups fundadas por un equipo tienen mayores probabilidades de éxito. 
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H3: Las startups fundadas por personas con un alto nivel educativo tienen mayores 

probabilidades de éxito. 

H4: Las startups fundadas por personas con perfiles diferentes (equipos equilibrados/ perfiles 

complementarios) tienen mayores probabilidades de éxito. 

H5: Las startups fundadas por personas que tienen una experiencia previa en el sector en el 

que opera tienen mayores probabilidades de éxito. 

H6: Las startups fundadas por personas que han emprendido previamente tienen mayores 

probabilidades de éxito. 

H7: Las startups que obtuvieron un alto importe de financiación inicial (hasta Demo Day) 

tienen mayores probabilidades de éxito. 

H8: Las startups que tienen su sede en la misma ciudad que la aceleradora tienen mayores 

probabilidades de éxito. 

H9: Las startups que se encuentran en una fase más madura en el momento de participación 

en la aceleradora tienen mayores probabilidades de éxito. 

H10: Las startups que participan en más de un programa de aceleración tienen mayores 

probabilidades de éxito. 

H11: Dependiendo del sector en el que opere, una startup tendrá más o menos éxito. 

H12: Las startups basadas en la innovación/ que usan tecnologías avanzadas tienen mayores 

probabilidades de éxito. 
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3. DATOS 

3.1. RECOLECCIÓN DE DATOS 

 

Para este estudio se han utilizado datos de primeras fuentes, obtenidos mediante cuestionario, 

ya que la información de fuentes externas (como LinkedIn, Crunchbase o SABI) era, en la 

mayoría de los casos, incompleta o no estaba actualizada.  

 

El cuestionario (ver Anexo 1) se hizo llegar a los posibles candidatos mediante correo 

electrónico siguiendo este proceso: 

 

• Hacer lista de alumni de cada aceleradora seleccionada (en el caso de este estudio, se 

eligieron las principales aceleradoras generalistas de España, para tener acceso a 

información más diversa: Wayra, Lanzadera, Draper (originalmente BBooster), 

Conector, Seedrocket, Ship2B e IMPACT).  Se calcularon alrededor de 600 posibles 

respuestas. 

• Buscar en la web de la startup, en el área de “Contacto”, el mail al que dirigirse; o 

rellenar los formularios de atención al cliente que aparecen en la propia web. 

• Buscar en las plataformas StartupXplore, Linkedin o Crunchbase el mail de contacto 

si no se podía acceder a la empresa mediante su web. 

• Contactar con las startup, enviando un correo que presenta el proyecto de 

investigación y pide que se responda a la encuesta. 

También se contactó con las aceleradoras seleccionadas para aumentar el número de 

respuestas, y se publicó la encuesta en LinkedIn. 

• Descargar las respuestas desde Google Forms (total: 53 respuestas) para analizar los 

datos mediante Gretl. En el caso de que alguna respuesta tuviera información 

incompleta, se buscó dicha información en fuentes secundarias. 
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3.2. DESCRIPCIÓN DE LAS VARIABLES 

3.2.1. VARIABLE DEPENDIENTE 

 

La variable dependiente de este estudio es el éxito de la empresa. Como se ha comentado con 

anterioridad, existen definiciones muy variadas del éxito de una empresa. En este estudio se 

tendrá como referencia de una startup exitosa aquella que siga activa 4 años después de su 

creación, es decir, aquellas creadas en 2017 o antes. 

 

Se usará el modelo de regresión Logit Binario para identificar los determinantes del éxito de 

una empresa, el cual se aplica cuando la variable solo puede tener dos resultados: que se dé 

o no se dé el suceso.  

El suceso que se usará para distinguir entre éxito y fracaso es seguir en activo 4 años después 

de su creación. Aquellas startups que no hayan llegado a operar durante 4 años no se 

considerarán exitosas. 

 

La codificación de esta variable es: 1 = éxito y 0 = no éxito.  

 

3.2.2. VARIABLES INDEPENDIENTES 

 

Para este modelo aparecen 29 indicadores para 12 factores, divididos en dos categorías: (1) 

características de los fundadores y (2) características de la startup.  

 

(*) Se ha adoptado como categoría base aquel indicador que representa la moda de cada 

variable, es decir, el dato que más aparece. La categoría base no se incluye en la ejecución 

del modelo Logit. 
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(*) Para ganar grados de libertad, las variables NEDU (nivel educativo de los fundadores) y 

CAP (capital obtenido hasta Demo Day) se han codificado como variables ordinales, no 

como Dummies.  

 

CARACTERÍSTICAS DE LOS FUNDADORES 

 

 

● Sexo (SEXO): El sexo del equipo fundador será estudiado porque se ha demostrado 

que mujeres y hombres no viven las mismas experiencias de emprendimiento. Por 

tanto, aparecen 3 indicadores: 

Hombre: si el equipo sólo está formado por hombres =1, si no =0. Este 

indicador será la categoría base para la variable SEXO, por lo que no se 

incluirá en el modelo Logit. 

Mujer: si el equipo sólo está formado por mujeres =1, si no =0. 

Mixto: si el equipo está formado por hombres y mujeres =1, si no =0. 

 

● Número de fundadores (NFUND): Influye de manera positiva que el proyecto sea 

llevado a cabo por un equipo (en vez de un individuo) tanto en el éxito en general, 

como en las probabilidades de ser aceptado en un programa de aceleración y de ser 

financiado. Variable continua. 

 

● Nivel de educación del equipo (NEDU): La literatura académica propone que 

cuanto mayor sea el nivel de educación de los fundadores, mayores serán sus 

probabilidades de éxito. Se tendrá en cuenta el nivel máximo presentado por los 

miembros del equipo fundador. Para este factor, aparecen 4 indicadores, codificados 

como una variable ordinal: 

Secundaria: codificado como 1. Este indicador inicialmente se codifica para 

esta variable, pero al no aparecer en ninguna de las respuestas, no se incluye 

en el modelo de regresión. 

Bachillerato: codificado como 2. 

Grado o diplomatura: codificado como 3 
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Máster o licenciatura: codificado como 4. Este indicador será la categoría 

base para la variable NEDU, por lo que no se incluirá en el modelo Logit. 

 

● Multidisciplinar (MULTI): Se ha decidido estudiar este factor en línea con los 

beneficios que tiene la complementariedad dentro de un equipo (vista como la 

diversidad de entornos) que mencionan Roure y Keeley en su investigación (Roure 

& Keeley, 1990). El Startup Genome Report concluyó que aquellos equipos con un 

fundador técnico y otro empresarial recaudan un 30% más de dinero, tienen 2,9 veces 

más crecimiento de usuarios y tienen un 19% menos de probabilidades de escalar 

prematuramente que los equipos fundadores técnicos o empresariales (Marmer, 

Herrmann, Dogrultan, & Berman, 2011). 

Para este trabajo se preguntó a los encuestados si los perfiles de los miembros del 

equipo provenían de ramas de educación diferentes, por ejemplo, 2 fundadores: un 

ingeniero y un graduado en ADE. Si se da un caso de este estilo =1, si no=0. 

 

● Experiencia previa en el sector (EXP_SECTOR): Si el emprendedor ha tenido una 

experiencia previa en el sector, evitará “errores de principiante”. Según Cooper, 

Gimeno-Gascon y Woo, esta experiencia previa influye en la supervivencia y el 

crecimiento de la startup (Cooper, Gimeno-Gascon, & Woo, 1994). Considerando 

esto, si el equipo o algún miembro del equipo ha tenido una experiencia previa en el 

sector en el que opera la startup =1, si no =0. 

 

● Experiencia previa emprendedora (EXP_EMP): En la misma línea que el factor 

anterior, con la experiencia emprendedora el fundador adquiere unas habilidades 

difíciles de aprender por mera observación. Por ello, si el equipo o algún miembro 

del equipo ha tenido una experiencia previa emprendiendo =1, si no =0. 
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CARACTERÍSTICAS DE LA STARTUP 

 

● Capital obtenido (CAP): La financiación es clave en las fases iniciales del proyecto, 

ya que muchas veces la empresa no obtiene beneficios suficientes por sí misma como 

para llevar a cabo las operaciones (Cooper, Gimeno-Gascon, & Woo, 1994). 

Aparecen 6 indicadores para representar tramos de financiación (obtenida hasta el 

Demo Day, o último día del programa, en el que las startups culminan el proceso 

presentando sus proyectos a inversores).  

Los indicadores se han presentado en los siguientes intervalos, y se han codificado 

como corresponde a una variable ordinal: 

0-50k: si la startup recibió un importe entre los 0-50k =1. Este indicador será 

la categoría base para la variable CAP, por lo que no se incluirá en el modelo 

Logit. 

50-100k: si la startup recibió un importe entre los 50-100k = 2. 

100-3500k: si la startup recibió un importe entre los 100-350k = 3. 

350-500k: si la startup recibió un importe entre los 350-500k = 4. 

500-1M: si la startup recibió un importe entre los 500k-1M = 5. 

>1M: si la startup recibió un importe de más de 1M = 6. 

 

● Ubicación geográfica (UBI): Una de las características básicas de las aceleradoras 

es que tienen un proceso de admisión abierto a todos, por lo que cualquier startup 

puede participar en sus programas. Esto suele implicar la “reubicación” del equipo a 

la sede de la aceleradora durante el tiempo que dure el programa. Como se ha indicado 

antes, la ubicación de una empresa es determinante en el éxito o fracaso del proyecto, 

por la existencia de clusters o calidad del gobierno local (Barringer, Foard, & 

Neubaum, 2005). Teniendo en cuenta que la mayoría de la población del estudio es 

de origen español en un 92% de los casos), si la startup tiene su sede en la misma 

ciudad que la aceleradora =1, si no =0. 
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● Edad de la startup (EDAD): Como en el caso de los factores de experiencia previa, 

una startup que se presenta al programa de aceleración en una etapa más madura y 

con experiencia acumulada, tendrá más probabilidades de éxito que una startup en 

fase seed o pre-seed. Se considerará edad de la startup el número de años que tenía la 

empresa cuando participó en el proyecto. Variable continua. 

 

● Participación en más de una aceleradora (PART): Participar en más de una puede 

ser en algunas ocasiones poco productivo. Aun así, parece que los beneficios de 

participar suelen compensar las posibles desventajas (Hallen, Bingham, & Cohen, 

2017). Si la startup ha participado en más de un programa =1, si no =0. 

 

● Sector (SECTOR): La supervivencia y el desempeño de la startup depende bastante 

del sector en el que opere (Roure & Keeley, 1990). Para este factor aparecen 9 

indicadores. 

Retail: si la startup opera en el sector retail =1, si no= 0. 

Finanzas: si la startup opera en el sector financiero =1, si no= 0. 

Media: si la startup opera en el sector media =1, si no= 0. 

Educación: si la startup opera en el sector educativo =1, si no= 0. 

Salud: si la startup opera en el sector sanitario =1, si no= 0. 

IT: si la startup opera en el sector IT, AI, IoT, data...  =1, si no= 0.  Este 

indicador será la categoría base para la variable SECTOR, por lo que no se 

incluirá en el modelo Logit. 

ECO: si la startup opera en sectores como economía circular/ componente 

social, medio ambiente o agricultura =1, si no= 0. 

Servicios: si la startup opera en el sector servicios =1, si no= 0. 

Otro: si el sector en el que opera la startup no entra en ninguno de los sectores 

anteriores =1, si no= 0. 

 

● Innovación (INNOV): Si la empresa utiliza tecnologías avanzadas =1, si no= 0.  
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3.3. METODOLOGÍA: EL MODELO LOGIT 

 

Para encontrar los factores de éxito de la startup acelerada se analizarán mediante el modelo 

Logit las X observaciones obtenidas mediante encuesta, en el programa estadístico Gretl. 

 

Como se ha mencionado anteriormente, este modelo se usa cuando la variable dependiente 

es dicotómica, es decir, solo puede tomar dos valores (1 si se da el fenómeno), (0 si no se 

da). Permite predecir la probabilidad de que ocurra el suceso, estimando los coeficientes del 

modelo. Si el coeficiente de la variable independiente es positivo, la probabilidad aumenta; 

si es negativo, la probabilidad disminuye. 

 

Seguidamente se explicará la modelización del modelo Logit 

 

Partiendo de la base de un modelo de regresión lineal simple:  𝑌 = 𝛼 + 𝛽𝑥1𝑖 + 𝛽𝑘𝑥𝑘𝑖 + 𝑢 

 

Los resultados de Y solo pueden ser 0 y 1, y después se obtiene la probabilidad de que ocurra 

cada uno: 

 

𝑃 (𝑌 = 1) = 𝑝 = probabilidad de que la startup tenga éxito   

𝑃 (𝑌 = 0) = (1 − 𝑝) = probabilidad de que la startup no tenga éxito   

 

Con estas variables, por tanto, se generaría el modelo 𝑃𝑖 = 𝛼 + 𝛽1𝑥1𝑖 + 𝛽𝑘𝑥𝑘𝑖 + 𝑢 

 

Que al ser estimado podría dar, por ejemplo, 𝑃𝑖̂ = 0,89 + 0,06𝑥1𝑖 − 0,12𝑥2𝑖  

 

El signo del parámetro estimado indica la dirección de la relación: si es positivo, aumenta la 

probabilidad de que pase, y al contrario si es negativo. En el modelo de regresión lineal esto 

puede suponer un problema (no es tan fácil interpretar la variable dependiente, los efectos 

marginales (β) son constantes, pueden darse limitaciones por heterocedasticidad, y no es 
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posible suponer normalidad de las perturbaciones) (Martínez de Ibarreta, y otros, 2019) 

debido a que pueden darse estimaciones donde la probabilidad <0 o >1, situación imposible. 

 

Este problema se resuelve con el modelo de regresión logística o Logit, que parte de la razón 

de probabilidad o RP = Pi/ 1-Pi (el cociente entre la probabilidad de que un suceso ocurra y 

la probabilidad de que no ocurra, también proporciona la dirección de la asociación). 

 

El modelo Logit aplica el logaritmo natural de la RP para reducir los errores de precisión de 

la muestra (Herramientas Cuantitativas Online!, 2018). Queda, por tanto, la ecuación 

siguiente: 

 

𝑙𝑛(𝑅𝑃) =  𝑙𝑛 
𝑃𝑖

1 − 𝑃𝑖
 

 

Si “devolvemos” a términos de probabilidad esta función, obtenemos: 

 

𝑃𝑖 = 𝑝𝑟𝑜𝑏 (𝑌𝑖 = 1) =
𝑒𝑙𝑜𝑔𝑖𝑡𝑖

𝑒 + 𝑒𝑙𝑜𝑔𝑖𝑡𝑖
=  

𝑒𝛼+∑𝑘∗𝛽𝑘𝑖

𝑒 + 𝑒𝛼+∑𝑘∗𝛽𝑘𝑖
=

𝑒𝑍𝑖

𝑒 +  𝑒𝑍𝑖
=  

1

1 +  𝑒−𝑍𝑖
 

 

Siendo: 

𝑍𝑖 = 𝛼 + ∑𝑘 ∗ 𝛽𝑘𝑖 

𝑃𝑖: probabilidad de la variable dependiente (probabilidad de startup exitosa). 𝑃𝑖 es una variable 

dicotómica, por lo que únicamente puede tomar los valores de 0 y 1, y está relacionada con 𝑍𝑖. 

α = parámetro constante 

𝛽𝑘𝑖  = conjunto de parámetros para cada variable independiente 

𝑒 = base del logaritmo natural (2,71828) 

(Herramientas Cuantitativas Online!, 2018) 

 

Para interpretar los resultados del modelo Logit hay que fijarse en: 
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● R2 McFadden o pseudo R2: para conocer la bondad de ajuste. En el caso del modelo 

Logit, no se interpreta, y sirve como medida para elegir qué modelo es mejor. Toma 

valores entre 0 y 1, y cuanto mayor sea R222, más explicativo será el modelo y mayor 

será su función de verosimilitud. 

 

● Pendiente: para conocer el efecto marginal de un individuo promedio en las variables 

independientes. Expresa los puntos de probabilidad que aumentan (para la variable 

dependiente) al cambiar la variable independiente. Por ejemplo, si la pendiente es -

0,12, y la probabilidad de que ocurriera Y antes era de un 34% ahora es de un 22%. 

 

● P-valor: para ver la significación de las variables independientes en el modelo. Si los 

valores p son altos, las variables no son significativas. Además, existen 3 niveles de 

significación, que en estadística suelen interpretarse de la siguiente manera: (*) para 

un nivel de significación menor al 10%, (**) para un nivel de significación menor al 

5%, y (***) para un nivel de significación menor al 1%. 

 

● Matriz de confusión: sirve para observar si existe alguna observación mal clasificada 

por el modelo, o, en otras palabras, conocer la “tasa de acierto” del modelo. Hay que 

comparar este porcentaje con el de la Regla de la Mayoría (con el % de aciertos que 

habría obtenido el modelo si todos los casos eran como el valor más frecuente en la 

muestra). 

 

(Martínez de Ibarreta, y otros, 2019) 
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4. ANÁLISIS DE DATOS Y RESULTADOS  

4.1. ESTADÍSTICA DESCRIPTIVA 

 

Antes de proceder al diagnóstico de los datos obtenidos mediante la investigación, es 

necesario distinguir dos grupos de startups: (1) las exitosas, que son aquellas que siguen 

operativas 4 años después de su fundación y (2) las no exitosas, que son aquellas que no han 

cumplido con este requisito. A partir de estos 2 grupos se podrá ejecutar el modelo Logit para 

predecir el éxito de la startup.  

 

A grandes rasgos, resaltan las siguientes diferencias entre ambos grupos: las startups exitosas 

tienen una proporción mucho menor de equipos mixtos que las no exitosas (19% frente a 

44%), aunque presentan el doble de equipos multidisciplinares (24% frente a 12%). Por otro 

lado, reciben mayores rangos de financiación durante su estancia en el programa, y un 30% 

menos de las empresas comparten ciudad con las aceleradoras en las que participaron (aunque 

son más las que participan en programas de aceleración adicionales. Finalmente, las empresas 

exitosas son innovadoras en un 92%, mientras que las no exitosas solo lo son en un 75%. 

 

No obstante, también es posible encontrar similitudes entre los dos tipos de startups: 

presentan números similares en cuanto a fundadores, y experiencias previas tanto en el sector 

en el que opera la nueva empresa como emprendiendo. Por último, para el primer tramo de 

financiación (0-50k hasta el Demo Day) también presentan proporciones semejantes. 
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Tabla 5: Estadística descriptiva 

CARACTERÍSTICA EXITOSA (37) NO EXITOSA (16) 

Fundadores   

Sexo fundadores   

Hombre (%) 73 56 

Mujer (%) 8 0 

Equipo mixto (%) 19 44 

Número de fundadores (media) 2,54 2,69 

Nivel educativo   

Bachillerato (%) 3 0 

Grado o diplomatura (%) 16 19 

Master o licenciatura (%) 81 81 

Equipo multidisciplinar (%) 24 12 

Experiencia previa sector (%) 60 62 

Experiencia previa emprendimiento (%) 68 75 

Startup    

Capital obtenido    

0-50k (%) 32 31 

50-100k (%) 18 38 

100-350k (%) 12 19 

350-500k (%) 12 0 

500k-1M (%) 9 0 

>1M (%) 18 13 

Ubicación startup = aceleradora (%) 41 75 

Edad startup cuando participa (años media) 2,4 0,81 

Participación en más de un programa (%) 70,2 50 

Sector   

Retail (%) 11 25 

Finanzas (%) 3 13 

Media (%) 5 0 

Educación (%) 5 0 

Salud (%) 14 19 

IT (%) 43 6 

ECO (%) 8 19 

Servicios (%) 8 13 

Otro (%) 3 6 

Innovación (%) 92 75 
 

Fuente: Elaboración propia. 
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4.2. GRETL 

 

Se ha utilizado el software econométrico de libre acceso Gretl para analizar la muestra 

obtenida mediante el modelo de regresión Logit Binario, explicado anteriormente. 

 

En primer lugar, se realizó un modelo Logit Binario con todas las variables independientes y 

la variable cuadrática de NFUND para captar posibles cambios de signo en el coeficiente. 

Este modelo será considerado como Modelo 0 o principal (ver Anexo 5), habiendo quitado 

los indicadores que funcionaban como la categoría base de cada una (Hombre para SEXO, 

Licenciatura o Master para NEDU, 0-50k para CAP e IT para Sector, además del indicador 

Secundaria en NEDU porque no aparecía en ninguna observación) con el fin de obtener la 

pendiente, la matriz de confusión y los p-valores de las mismas.  

 

Algo a considerar en cuanto a la ejecución de este modelo, es que se tuvieron que eliminar 

variables adicionales, dado que existía un problema de predicción perfecta (ver Anexo 10). 

Estas variables fueron: MUJER (Sexo) y MEDIA, EDU y SALUD (para Sector). Una vez 

eliminadas, el modelo pudo ejecutarse sin problemas. 

 

Además, se realizaron varios modelos adicionales para analizar el comportamiento de las 

variables por bloques o en diferentes situaciones. (ver Anexos 6 a 9):  

 

• Modelo 1, que tiene en cuenta únicamente las variables correspondientes a las 

características de los fundadores, es decir: sexo, número de fundadores, nivel 

educativo, equipo multidisciplinar, experiencia previa en el sector y experiencia 

previa emprendiendo. (Anexo 6) 

• Modelo 2, que es una variante del modelo 1 en el que se añade la variable cuadrática 

de número de fundadores para ver si se comporta como una U invertida, en base a la 

hipótesis de Hackman y Oldham (un equipo tiene que ser lo suficientemente grande 

como para realizar todas las tareas que conlleva una empresa, pero no más porque se 
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perdería la eficiencia y aumentarían los costes (Hackman & Oldham, 1982).) Se 

espera que el coeficiente de esta variable sea significativo y negativo. (Anexo 7) 

• Modelo 3, que solo cuenta con las variables correspondientes a las características de 

la startup, concretamente: capital obtenido, ubicación de la startup en la misma ciudad 

que la aceleradora, edad de la startup cuando participa en el programa de aceleración, 

participación en más de un programa, sector en el que opera la startup e innovación.  

(Anexo 8) 

• Modelo 4, en el que se ejecuta un modelo de regresión Logit con las variables que 

resultan ser significativas para los modelos 2 y 3. (Anexo 9) 

 

Posteriormente se analizarán los coeficientes y p-valores obtenidos de las variables 

significativas para cada modelo. No obstante, en los Anexos que corresponden a cada modelo 

se puede obtener información más detallada de cada uno (como las pendientes, matrices de 

confusión y R2). 

 

4.3. RESULTADOS E INTERPRETACIÓN 

4.3.1. Modelo 0 o principal (todas las variables) 

 

Como se ha comentado anteriormente, para ejecutar este modelo fue necesario eliminar 

ciertos indicadores y variables por un problema de predicción perfecta (ver Anexo 10). Una 

vez solucionado este obstáculo, los resultados obtenidos muestran un total de 6 variables 

significativas (2 pertenecientes al bloque de variables que representan características de los 

fundadores y 4 pertenecientes al bloque de variables que representan características de la 

startup, en este caso todos corresponden a indicadores de la variable sector). A continuación 

se analizarán sus coeficientes: 
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- Variables significativas al 10%: 

 

• MIXTO: Tiene un coeficiente negativo, lo que implica que el hecho de que la startup 

esté formada por un equipo fundador mixto (hombres y mujeres) reduce las 

probabilidades de éxito de la misma, por lo que se puede aceptar la Hipótesis 1 

respecto al sexo de los fundadores (“Las startups fundadas por hombres tienen 

mayores probabilidades de éxito”).  

Respecto a este resultado, se puede observar que es consistente con la realidad 

empresarial de España y la mayoría de la literatura empresarial disponible, que suele 

estar enmarcada en una perspectiva masculina (Ahl, 2006). Sin embargo, no es 

consistente con los hallazgos de Hoogendoorn, Oosterbeek, & Van Praag (las 

empresas fundadas por equipos mixtos igualitarios funcionan mejor) (Hoogendoorn, 

Oosterbeek, & Van Praag, 2013). 

• RETAIL: Tiene un coeficiente negativo. Implica que una startup que opere en este 

sector verá sus probabilidades de éxito negativamente afectadas, en comparación con 

otras startups que operen en sectores diferentes. 

• ECO: Al igual que el sector Retail, esta variable también presenta un coeficiente 

negativo, y la startup se verá perjudicada. 

 

- Variables significativas al 5%: 

 

• EXP_EMP: La variable que corresponde a una previa experiencia emprendiendo es 

significativa al 5% y presenta un coeficiente positivo, lo cual es consistente con la 

hipótesis planteada (“Las startups fundadas por personas que han emprendido 

previamente tienen mayores probabilidades de éxito”) y la literatura académica 

revisada (Lafuente, Vaillant, Vendrell-Herrero, & Gomes, 2018). Por tanto, se 

aceptará la hipótesis ya que aquellas empresas cuyos fundadores tienen una previa 

experiencia de emprendimiento tienen mayores probabilidades de ser exitosas, frente 

a aquellas cuyos fundadores no han creado un negocio anteriormente. 
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• FINANZAS: La variable correspondiente al sector Finanzas devuelve un coeficiente 

negativo al modelo, que implica que la startup tendrá menos posibilidades de éxito si 

opera en este sector. 

• SERVICIOS: Al igual que para el sector Finanzas, el sector Servicios presenta un 

coeficiente negativo, y las startups que operan en este sector se verán en una situación 

más desfavorable respecto a otras que operen en otros sectores, como por ejemplo IT.  

 

Tabla 6: Modelo 0 (Coeficientes y p-valores) 

VARIABLE COEFICIENTE P-VALOR 

Const 3,10347 0,3636 

MIXTO -2,57331 0,0706 * 

NFUND 0,354825 0,4657 

NEDU -0,0694073 0,9250 

MULTI 2,22611 0,1008 

EXP_SECTOR 0,431191 0,6345 

EXP_EMP 0,431191 0,0149 ** 

CAP 0,0984232 0,7204 

UBI -1,52433 0,2051 

EDAD 0,417732 0,1448 

PART 1,36296 0,2342 

RETAIL -3,86798 0,0704 * 

FINANZAS -3,55791 0,0243 ** 

ECO -2,62932 0,0675 * 

SERV -3,55791 0,0235 ** 

OTRO -0,268708 0,9159 

INNOV 0,683097 0,7296 

NFUND2 -0,0938824 0,3940 

 

Fuente: Elaboración propia. 
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4.3.2. Modelo 1 (fundadores) 

 

En el Modelo 1 sólo se ha obtenido una variable significativa (MIXTO), con una evidencia 

débil (al 10%), presentando iguales coeficientes y significación que en el Modelo 0 o 

principal. Su coeficiente negativo implica que aquellas startups con equipos fundadores 

mixtos tienen menos posibilidades de llegar a 4 o más años de operaciones.  

 

Tabla 7: Modelo 1 (Coeficientes y p-valores) 

VARIABLE COEFICIENTE P-VALOR 

Const 2,27613 0,4500 

MIXTO -1,55110 0,0408 * 

NFUND -0,0865476 0,7774 

NEDU -0,137566 0,8556 

MULTI 1,44706 0,1434 

EXP_SECTOR -0,111821 0,8684 

EXP_EMP -0,562932 0,4576 

 

Fuente: Elaboración propia. 

4.3.3. Modelo 2 (fundadores, con NFUND y su cuadrática) 

 

En esta variante del Modelo 1, la única diferencia que se ha obtenido respecto al original es 

que, en este Modelo, la variable MIXTO obtiene un nivel de significación más alto (ahora, a 

un 5%). La variable sigue teniendo un coeficiente negativo, por lo que tener un equipo 

fundador formado por hombres y mujeres afecta negativamente a la startup, 

 

Respecto al comportamiento de NFUND2, aunque no sea significativa, la variable se 

comporta de la manera esperada, es decir, en forma de U invertida (dado su coeficiente 

negativo), lo que implica que, dado un punto, aumentar el número de personas en el equipo 

resulta contraproducente. 
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Es por ello por lo que se puede confirmar la teoría de Hackman y Oldham de que un equipo 

fundador debe tener el tamaño justo para realizar las actividades (Hackman & Oldham, 1982) 

.  

 

Tabla 8: Modelo 2 (Coeficientes y p-valores) 

VARIABLE COEFICIENTE P-VALOR 

Const 1,74233 0,5464 

MIXTO -1,65229  0,0304 **  

NFUND 0,373841 0,4976 

NEDU -0,129115 0,8526 

MULTI 1,38531 0,2381 

EXP_SECTOR 0,0674695 0,9303 

EXP_EMP -0,730103 0,3847 

NFUND2 -0,0923440 0,2948 

 

Fuente: Elaboración propia. 

 

4.3.4. Modelo 3 (startup) 

 

En el Modelo 3 aparecen numerosas variables significativas, con evidencias tanto débiles (al 

10%) como moderadas (al 5%). Al ejecutar el modelo en Gretl, las variables EDU y MEDIA 

(Sector) fueron eliminadas por el problema de la predicción perfecta. A continuación se 

analizarán los coeficientes de las variables significativas y sus implicaciones: 

 

- Variables significativas al 10%: 

 

• UBI: Su coeficiente negativo no es consistente con la hipótesis sobre la ubicación de 

la startup (“Las startups que tienen su sede en la misma ciudad que la aceleradora 

tienen mayores probabilidades de éxito”) ni con la literatura revisada (Barringer, 

Foard, & Neubaum, 2005) y (Fowle, 2017), por lo que se tendrá que rechazar la 

hipótesis. 
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• PART: El coeficiente positivo presentado por la variable es consistente con la 

hipótesis sobre la participación de la startup en más de un programa de aceleración 

(“Las startups que participan en más de un programa de aceleración tienen mayores 

probabilidades de éxito.”) y los hallazgos del estudio Do accelerators accelerate? 

(Hallen, Bingham, & Cohen, 2017) por lo que se aceptará la hipótesis. 

• FINANZAS: El coeficiente negativo para el sector Finanzas implica que las startups 

que operen en este sector tienen menos probabilidades de ser exitosas que aquellas 

que operan en otros sectores. 

 

- Variables significativas al 5%: 

 

• EDAD: El coeficiente positivo para la variable edad es consistente tanto con la 

hipótesis (“Las startups que se encuentran en una fase más madura en el momento de 

participación en la aceleradora tienen mayores probabilidades de éxito”) como con la 

literatura consultada, por lo que se puede aceptar la hipótesis hecha sobre esta 

variable. 

• RETAIL: Este indicador presenta un coeficiente negativo, por lo que (al igual que 

para el sector Finanzas) aquellas startups que operen en este sector verán sus 

probabilidades de éxito reducidas. 

• SALUD: El sector salud también presenta un coeficiente negativo, y, en 

consecuencia, la startup tendrá menores probabilidades de cumplir 4 años o más.    

• ECO: El coeficiente negativo que ofrece el modelo para sectores como economía 

circular, de componente social, medio ambiente o agricultura implica que la startup 

tendrá menores probabilidades de ser exitosa, en comparación con aquellas que 

operen en diferentes sectores. 
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Tabla 9: Modelo 3 (Coeficientes y p-valores) 

  

Fuente: Elaboración propia. 

4.3.5. Modelo 4 (significativas para modelos 2 y 3) 

 

En el Modelo 4 se ejecutó una regresión Logit teniendo en cuenta únicamente aquellas 

variables que resultaron significativas para los modelos 2 y 3. Como consecuencia, unas 

variables redujeron su significación (en algunos casos llegando a perderla), mientras que 

otras mantuvieron su nivel anterior de significación o incluso lo aumentaron. Todas 

mantuvieron el signo de sus coeficientes. 

 

- MIXTO: pierde su significación en el Modelo. 

- EXP_EMP: pierde su significación. 

- UBI: aumenta su significación. 

- EDAD: reduce su significación. 

- PART: mantiene su significación. 

- RETAIL: pierde su significación. 

- FINANZAS: mantiene su significación. 

VARIABLE COEFICIENTE P-VALOR 

Const 6,88727 0,0918 * 

CAP 0,584505 0,2423 

UBI -6,00209 0,0632 * 

EDAD 2,40517 0,0408 ** 

PART 5,42394 0,0590 * 

RETAIL -6,41069 0,0168 ** 

FINANZAS -11,7440 0,0781 * 

SALUD -15,8728 0,0195 ** 

ECO -12,9840 0,0248 ** 

SERV -12,9840 0,1899 

OTRO -3,87397 0,1754 

INNOV -1,78438 0,4698 
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- SALUD: reduce su significación. 

- ECO: mantiene su significación. 

- SERV: reduce su significación. 

 

Tabla 10: Modelo 4 (Coeficientes y p-valores) 

VARIABLE COEFICIENTE P-VALOR 

Const 4,19665 0,0803 * 

MIXTO -1,11342 0,4234 

EXP_EMP -0,953613 0,3096 

UBI -2,88974 0,0276 ** 

EDAD 1,86369 0,0326 * 

PART 4,27895 0,0508 * 

RETAIL -4,48309 0,1459 

FINANZAS -8,47251 0,0709 * 

SALUD -8,56612 0,0781 * 

ECO -8,79977 0,0798 * 

SERV -9,19041 0,0501 * 

 

Fuente: Elaboración propia. 

 

4.4. DISCUSIÓN SOBRE LA PRECISIÓN Y COMPORTAMIENTO DE LOS 

MODELOS 

 

En primer lugar, se revisarán las hipótesis realizadas en el planteamiento del estudio, para 

decidir si, en base a los resultados obtenidos en los Modelos, y más concretamente, a los 

coeficientes de las variables significativas, pueden aceptarse o rechazarse. 

 

H1: Las startups fundadas por hombres tienen mayores probabilidades de éxito. Se acepta. 

H2: Las startups fundadas por un equipo tienen mayores probabilidades de éxito. No se 

acepta ni se rechaza, puesto que la variable no ha resultado ser significativa. 
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H3: Las startups fundadas por personas con un alto nivel educativo tienen mayores 

probabilidades de éxito. No se acepta ni se rechaza, puesto que la variable no ha resultado 

ser significativa. 

H4: Las startups fundadas por personas con perfiles diferentes (equipos equilibrados/ perfiles 

complementarios) tienen mayores probabilidades de éxito. No se acepta ni se rechaza, puesto 

que la variable no ha resultado ser significativa. 

H5: Las startups fundadas por personas que tienen una experiencia previa en el sector en el 

que opera tienen mayores probabilidades de éxito. No se acepta ni se rechaza, puesto que la 

variable no ha resultado ser significativa. 

H6: Las startups fundadas por personas que han emprendido previamente tienen mayores 

probabilidades de éxito. Se acepta. 

H7: Las startups que obtuvieron un alto importe de financiación inicial (hasta Demo Day) 

tienen mayores probabilidades de éxito. No se acepta ni se rechaza, puesto que la variable no 

ha resultado ser significativa. 

H8: Las startups que tienen su sede en la misma ciudad que la aceleradora tienen mayores 

probabilidades de éxito. Se rechaza.  

H9: Las startups que se encuentran en una fase más madura en el momento de participación 

en la aceleradora tienen mayores probabilidades de éxito. Se acepta. 

H10: Las startups que participan en más de un programa de aceleración tienen mayores 

probabilidades de éxito. Se acepta. 

H11: Dependiendo del sector en el que opere, una startup tendrá más o menos éxito. Se 

acepta, aunque con reservas, ya que es inusual que en la mayoría de los sectores el coeficiente 

obtenido haya sido negativo. 

H12: Las startups basadas en la innovación/ que usan tecnologías avanzadas tienen mayores 

probabilidades de éxito. No se acepta ni se rechaza, puesto que la variable no ha resultado 

ser significativa. 

 

Una vez revisadas las hipótesis, podemos concluir (con evidencias significativas) que una 

startup que participa en un programa de aceleración tendrá más probabilidades de éxito si: 

está fundada por hombre(s) que haya(n) emprendido previamente, es madura cuando 
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participe en el programa (y haya participado en más de uno), y cuya sede no se encuentre en 

la misma ciudad que la aceleradora. No se puede llegar a conclusiones a partir de las 

observaciones de variables no significativas.  

 

Un hecho que salta a la vista respecto a este modelo es que todos los sectores que han podido 

ejecutarse en la regresión logística han devuelto un coeficiente negativo. Puede considerarse 

como circunstancia un tanto inusual, dado que no parece posible que cualquier sector que no 

sea IT (variable categórica y por tanto no introducida en los Modelos) reduzca las 

probabilidades de que la empresa llegue a 4 o más años en sus operaciones. 

 

En cuanto al R2 de McFadden los modelos, suele ser bastante bajo (ver Anexos 5 a 9), lo que 

implica que el modelo no se ajusta perfectamente a las observaciones y puede suponer una 

limitación al estudio. 

 

Por todo ello, y desgraciadamente, no parece que el modelo sea lo suficientemente válido 

como para poder tomar decisiones fiables. Por esta razón podemos clasificar la investigación 

y el modelo realizados como una base para futuros estudios, y una metodología que sirva 

para predecir el éxito de una startup. 

 

Es necesario que se usen muestras mucho mayores para acceder a datos con mayor 

variabilidad y por tanto, a resultados más concluyentes que reduzcan las limitaciones 

 

Finalmente se ha elaborado una ilustración que muestra los factores identificados por 

Santisteban y Mauricio en su revisión de la literatura, incluidos los que se han estudiado en 

este trabajo. En negrita aparecen los que han resultado ser significativos en el estudio. 
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Ilustración 4: Factores que influyen en el éxito de la startup (significativos)  

  

Fuente: Elaboración propia. 

*Nota: Letra normal: factores identificados en la literatura y en este estudio. Letra negrita: 

factores significativos en este estudio. 
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Formación académica 

Habilidades tecnológicas/ negocios 

Liderazgo del emprendedor 

Edad (emprendedor) 
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Situación previa de desempleo 

Equipo multidisciplinar 
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5. CONCLUSIONES Y FUTURAS LÍNEAS DE INVESTIGACIÓN 

 

El emprendimiento vía startup es una realidad y una tendencia a nivel global, así como en 

España. Tiene numerosos beneficios para la economía y la sociedad, puesto que crea empleo 

y fomenta la innovación (Khan, 2018). 

 

Existen numerosas formas de apoyo a este tipo de emprendedor: business angels, préstamos 

blandos como ENISA en el caso de España, incubadoras y, más recientemente, aceleradoras. 

 

Pese a estos apoyos, la mayoría de las startups no llegan a su cuarto o quinto año en activo. 

En este trabajo se pretendía conocer cuáles eran los factores de éxito de las startups que han 

pasado por un programa de aceleración para asentar y perfeccionar su modelo de negocio. 

 

Tras una revisión bibliográfica sobre los conceptos de startup, aceleradora, el éxito de una 

startup y los factores que lo conforman, se realizó una recogida de datos de primeras fuentes 

a través de un cuestionario, para luego analizarlos mediante una regresión logística con una 

muestra de 53 startups para ver la relación entre los factores seleccionados y el éxito de la 

empresa (que fue definido como el hecho de estar operativas 4 años o más; es decir, no se 

consideraron exitosas aquellas empresas que participaron en la investigación y que fueron 

creadas a partir de 2018, por no cumplir con este requisito). 

 

Respecto a la consecución de los objetivos planteados para ese estudio, los objetivos 

primarios (conocer cómo afecta cada factor a la probabilidad de éxito, y, de estos, saber 

cuáles son críticos) se han conseguido, puesto que (a partir de la bibliografía y de la regresión 

Logit) se conoce el comportamiento de cada variable. Por ejemplo, gracias a este trabajo se 

puede saber que la participación en más de un programa de aceleración por lo general es 

positivo y determinante en el éxito de la empresa a largo plazo, pero que en ciertos casos esa 

participación adicional puede ser contraproducente (si el equipo fundador ya tiene mucha 

experiencia acumulada, el margen de aprendizaje potencial se ve reducido). 

 



56 

En lo relativo a los objetivos secundarios que tratan sobre la identificación de patrones de 

comportamiento o de características de las startups del presente estudio y el de Toganel y 

Zhu1, los resultados de los modelos Logit ejecutados son similares (dado que son pocas las 

variables que han resultado ser significativas en las investigaciones, que los R2 obtenidos son 

bajos, y que es necesario que se tomen muestras mucho mayores para obtener resultados más 

fiables).  

 

Se considera que el objetivo de proporcionar información útil tanto a emprendedores como 

a aceleradoras se ha logrado, ya que pueden recurrir a la bibliografía consultada para decidir 

si participar en un programa, o aceptar a cierto candidato, valorando todos los aspectos de 

cada factor estudiado en este trabajo.  

 

Es necesario resaltar que solo se han aceptado o rechazado aquellas hipótesis que estaban 

vinculadas a variables que resultaron ser significativas en los diferentes modelos ejecutados2, 

por lo que la principal conclusión a la que se ha llegado con esta investigación es que una 

startup tiene más probabilidades de éxito si está fundada por hombre(s) que haya(n) 

emprendido previamente, es madura cuando participe en el programa de participación (y haya 

participado en más de uno), y cuando su sede no se encuentra en la misma ciudad que la 

aceleradora.  

 

No obstante, y como se ha mencionado de antemano, la muestra de esta investigación es 

relativamente pequeña y no se han obtenido resultados significativos para todas las variables, 

por lo que se recomienda realizar este estudio con muestras mayores que representen mejor 

a la unidad observacional y que permitan extraer conclusiones más fiables. Además, también 

pueden añadirse datos directamente de fuentes secundarias, si el tiempo lo permite y las 

diversas fuentes proporcionan información actualizada; así como otros factores más 

 
1 En su modelo Logit no aparecieron tantas variables significativas como en este trabajo. De hecho, aparecen 

4: número de fundadores (al 10%), mujer (al 10%), capital obtenido (al 5%) e innovación (al 10%) 
2 Sexo del emprendedor o del equipo fundador, previa experiencia emprendedora del emprendedor o del 

equipo fundador, misma ubicación de la startup  la aceleradora, edad de la startup cunado participa en el 

programa, participación en más de un programa de aceleración  sector en el que opera la empresa.   
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específicos como liderazgo del emprendedor, entorno político y legal, socios y alianzas, entre 

otros, que permitan tener una imagen aún más precisa del fenómeno. 

 

A pesar de sus limitaciones, este trabajo propone una metodología que puede usarse en 

futuras investigaciones que estudien las startups de un sector en concreto, de una región, entre 

otras cosas, y obtener comparativas. Además, se pueden realizar cuestionarios más 

completos, hacer preguntas que estén relacionadas con las diferentes definiciones de éxito, 

centradas en algún aspecto de la startup, entre otras variantes del estudio. El tema investigado 

tiene un enorme potencial de explotación, que redundará en un beneficio tanto para las 

startups como para las aceleradoras. 

 

Con los insights que se pueden extraer del estudio se pretende ayudar tanto a startups como 

a aceleradoras a tomar mejores decisiones basadas en datos. Si esto ocurre, es más probable 

que las empresas tengan éxito a largo plazo, y que su crecimiento sea más sostenido. 
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Anexo 1: Encuesta distribuida mediante Google Forms para el estudio 

 

Encuesta startups aceleradas 

¡Hola! Soy una estudiante la Universidad Pontificia Comillas que investiga las 

startups aceleradas en España para identificar sus factores de éxito. 

Si eres una startup que ha participado en un programa de aceleración al menos una 

vez, me será de gran ayuda que respondas a estas preguntas. ¡Muchas gracias! 

 

SECCIÓN 1: INTRODUCCIÓN  

(Estos datos sólo se usarán para poder manejar la información y no serán 

compartidos) 

1. Nombre de tu startup y año de fundación  

 

2. Nombre de tu aceleradora y año en el que participaste 

 

3. ¿Has participado en más de un programa de aceleración? (Sí/ No) 

 

SECCIÓN 2: FUNDADORES 

Con esta sección se pretende estudiar cómo influyen las características de los 

fundadores en el éxito de la startup 

 

1. Número de fundadores 

 

2. Sexo de los fundadores (Mujer/ Hombre/ Equipo mixto) 

 

3. Educación de los fundadores 

(Por favor marca la casilla que indique el máximo nivel de estudios 

alcanzado por los fundadores. Por favor marca, además, la casilla 

"multidisciplinar" si los fundadores tienen experiencias educativas en 

ámbitos diferentes (p.ej: ingeniería y comunicación)) 
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Opciones: 

a. Secundaria 

b. Bachillerato 

c. Grado o diplomatura 

d. Licenciatura o master 

e. Multidisciplinar 

 

4. Experiencia previa en el sector (Sí/ No) 

 

5. Experiencia previa de emprendimiento (Sí/ No) 

 

SECCIÓN 3: STARTUP 

Con esta sección se pretende estudiar cómo influyen las características de la 

propia startup en el éxito de la empresa 

 

1. Capital obtenido 

(Por favor introduce el capital que tu startup obtuvo hasta la finalización del 

programa (Demo Day)) 

Opciones: 

a. 0-50k 

b. 50k-100k 

c. 100k-350k 

d. 350-500k 

e. 500k-1M 

f. >1M 

 

2. Ubicación (Sí/ No) 

(¿Tu startup se encontraba en la misma ubicación que la aceleradora?) 

 

3. Sector 

a. Retail 
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b. Finanzas 

c. Media 

d. Educación 

e. IT 

f. Salud 

g. Otro: 

 

4. Innovación (Sí/No) 

(¿Usa tu empresa tecnologías avanzadas?) 

 

 

 

¡Muchas gracias por tu participación! Si quieres ponerte en contacto conmigo envía 

un mail a 201605950@alu.icade.comillas.edu 
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Anexo 2: Respuestas obtenidas (1) 

 



68 

 

 

Anexo 3: Respuesas obtenidas (2) 
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Anexo 4: ¿Qué es la escalabilidad prematura? - Startup Genome 
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(Startup Genome, 2011) 

Anexo 5: Modelo 0 o principal (todas las variables) 

 

 

Fuente: Gretl (elaboración propia) 

  



71 

 

Anexo 6: Modelo 1 (fundadores) 

 

 

 

 

Fuente: Gretl (elaboración propia) 
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Anexo 7: Modelo 2 (fundadores, con NFUND y su cuadrática) 

 

 

 

Fuente: Gretl (elaboración propia) 

  



73 

 

Anexo 8: Modelo 3 (startup) 

 

 

 

Fuente: Gretl (elaboración propia) 
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Anexo 9: Modelo 4 (significativas para modelos 2 y 3) 

 

 

Fuente: Gretl (elaboración propia) 
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Anexo 10: Problema de predicción perfecta

 

Fuente: Gretl (elaboración propia) 

 

 

 


