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INtroduccion

La tecnologia y el emprendimiento son dos conceptos fuertemente
ligados cuando se habla de innovacion. Indudablemente,

la tecnologfa ha sido la herramienta empleada por los
emprendedores para aumentar la velocidad a la que evolucionaba
la sociedad en los diferentes momentos de la historia. Esta
afirmacion cobra si cabe mayor relevancia en 2023, cuando

se observa la capacidad de tracciény el dinamismo que han
alcanzado los diferentes ecosistemas de innovacion en todo el
mundo -sf, también en Espafia-.

En estos ecosistemas y a través de la tecnologia, las start up y,
sobre todo, las scale up, pueden ofrecer soluciones a cuestiones
tan complejas como el empleo de la inteligencia artificial para la
creacion eficiente de chips de Ultima generacion, o la reducciony
compensacion de las emisiones de gases de efecto invernadero'.
De igual forma, también aprovechan los avances tecnolégicos
para revolucionar los modelos operativos de todos los sectores
de actividad, desde el sanitario? o el logistico®, hasta el del ocioy
deporte®.

Pero, independientemente de los avances ligados per se a la
innovacion tecnoldgica ¢por qué resulta tan importante el papel
de estos ecosistemas de emprendimiento para la sociedad? ;Qué
son las start up y scale up y por qué es relevante su diferenciacion?
¢Cudl es el impacto de las scale up o empresas de alto
crecimiento en el desarrollo de la economia de un pais?

ESTECH, |a plataforma de scale up y unicornios espafioles, ha
elaborado, en colaboracién con Deloitte, el informe Ecosistema
scale up 2023. Estado de la inversion y contribucion de las empresas
de alto crecimiento en Espafia con el objetivo de dar respuesta a

todas estas cuestiones. Principalmente, para poner de manifiesto
el papel tan relevante que tienen las scale up para el crecimiento
de Espafia en términos de aportacién econémica, empleabilidad
y competitividad.

Mas si cabe, en un momento como el actual, en el que las
tensiones econdmicas derivadas del conflicto en Ucraniay

la bajada de las valoraciones de las grandes multinacionales
tecnoldgicas han motivado cierta desaceleracion en los
volumenes de inversion alcanzados en nuestro ecosistema de
emprendimiento hasta 2022. Aunque durante los primeros meses
de 2023 se ha mantenido esa tendencia, parece que se vislumbran
perspectivas positivas a partir del segundo semestre de este afio,
tras superar un periodo de correcciéon y consolidacion.

Ademas, conviene recordar que, pese al contexto de
incertidumbre, el afio 2022 termind con practicamente

3.400 millones de euros® de inversion en el ecosistema espafiol
y niveles récord de capitalizacién por parte de los fondos de
venture capital en Europa - mas de 84.000 millones de délares-.
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En paralelo y desde el ambito publico, se anunciaron las mayores
ayudas y subvenciones de la historia para el ecosistema, tanto a
nivel nacional como europeo.

Precisamente, a lo largo de este informe se analizara la evolucion
y el crecimiento que, mas alla de los volimenes de inversién, ha
experimentado el ecosistema innovador de nuestro pais. Tanto en
términos de diversificacion por la tipologia de inversor, como de
atraccion de fondos globales o de creacion de nuevos vehiculos de
co-inversion publico-privados.

Sin duda, uno de los factores catalizadores de este crecimiento

y de la apuesta continuada de los inversores por el ecosistema
espafiol ha sido y es la madurez de nuestras start up y, sobre

todo, de nuestras scale up. Las scale up son todas aquellas
compafiias con un crecimiento anualizado mayor del 20%, ya
sea en numero de empleados o en facturacién, que se mantiene
durante mas de tres afios. Este tipo de compafiias son en Espafia
un polo de atraccién de la inversion en innovacion, tanto por sus
modelos de negocio consolidados a escala internacional, como por
la alta cualificacién y experiencia de sus fundadores y los equipos
que impulsan su crecimiento.

Mas alla de constituirse como polos de atraccion de la inversion,
las scale up destacan también por su papel como agentes
dinamizadores de la economfa, ya sea por su aportacién al PIB, su
escalabilidad o su capacidad para atraery retener al mejor talento
innovador. Asi, la digitalizacién de la economia ya ha alcanzado

el 22,6% del PIB® en Espafia y en otros paises como Francia, se
estima que la aportacién de las scale up alcanzara el 6% del PIB en
20257,

Ante el creciente protagonismo de este tipo de compafifas

y siguiendo el ejemplo de las economias mas avanzadas, las
administraciones publicas espafiolas han promovido instrumentos
juridicos y fiscales que - como la Ley de Startups, la Ley Crea'y
Crece, 0 la nueva adaptacion de la Ley Concursal - definen un
nuevo marco de referencia para el desarrollo del ecosistema
innovador.

Asimismo, Espafia ha desarrollado instrumentos de financiacion
como Fond-1CO Global o Fond-ICO Next Tech, el fondo de fondos
promovido por el Instituto de Crédito Oficial (ICO) y la Secretaria de
Estado de Digitalizacion e Inteligencia Artificial, que este 2023 ha
elevado hasta 8.000 millones de euros su capacidad de inversion
en scale up espafiolas deep tech. En paralelo, nuestro pais ha
contribuido también con la Iniciativa European Tech Champions
(ETCI), un nuevo fondo europeo de apoyo a startups tecnolédgicas
punteras en crecimiento en el que la contribucién espafiola
alcanzara los 1.000 millones de euros. Por su relevancia, este
informe dedica uno de sus capitulos a desgranar estos y otros
mecanismos existentes en materia de ayudas y subvenciones
publicas en Espafia.

Indudablemente, todos estos esfuerzos legislativos y de
financiacion han supuesto un buen punto de partida para
consolidar los avances logrados en la Ultima década en materia de
innovacion, pero la madurez y las metas alcanzadas hasta la fecha
por las scale up espafiolas precisan de nuevos pasos adelante
para continuar avanzando en el camino ya iniciado. El momento
es crucial para asegurar que nuestras scale up cuentan con los
recursos necesarios para competir en igualdad de condiciones en
un contexto global. No se trata solo de una cuestion de talento
-las scale up espafiolasy sus founders son lideres y referentes en
sus sectores a nivel mundial- sino de favorecer el crecimiento de
este tipo de compafifas y su multiplicacion dentro de nuestras
fronteras.

Por ello, este informe -al igual que el anterior realizado desde
ESTECH, bajo el titulo Empleabilidad, talento y formacion-,

quiere servir como elemento catalizador que impulse la
internacionalizaciony el incremento del nimero de scale up en
nuestro pafs. A través del analisis del valor que aportan estas
compafiias a la economia espafiola y mediante una perspectiva
multidimensional que integre medidas desde el ambito
emprendedor, inversor y juridico, se puede contribuir a que Espafia
ocupe una posicion privilegiada entre las naciones mas avanzadas
en materia de emprendimiento innovador.



https://www.adigital.org/estech/empleabilidad-talento-y-formacion/

Capitulo 1

Analisis del ecosistema espanol
Reajuste en terminos de inversion y

record en los niveles de dry powder
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Capitulo 1

Analisis del ecosistema espafiol

En un afio marcado por la gran
incertidumbre de los mercados ante los
diferentes retos globales, la evolucién

de lainversion en el ecosistema de
emprendimiento en Espafia ha discurrido
por una senda algo mas conservadora que
en periodos anteriores. Durante el primer
trimestre de 2023 la cifra total de inversion
ha sido de 742,75 millones de euros?, un
39% menos que durante el mismo periodo
del afio anterior. Por su parte, el afio 2022
se cerraba con un importe acumulado

de 3.397,06 millones de euros®, un

20% menos que en 2021'°. Aungue es
cierto que estas cifras representan un
descenso sobre los volimenes de récord
registrados durante 2021 y los primeros
meses de 2022, la disminucion en
términos de inversion en Espafia ha sido
considerablemente inferior a la de otros
ecosistemas de referencia en Europa'. Con
ello, la perspectiva de hace algunos meses
que vaticinaba un escenario mas pesimista
-por suerte-no se ha cumplido.

Si se atiende a las cifras globales de
inversion del capital privado en Europa,
se puede decir que el pasado afio ha

concluido con niveles récord de lo que
algunos llaman dry powder. En la actualidad,
el término dry powder hace referencia a la
cantidad de reservas de efectivo o activos
liquidos disponibles (tesoreria, inversiones
financieras a corto plazo, lineas de crédito,
etc.) que tienen las empresas, instituciones,
fondos y particulares para su uso en
inversiones de activo.

Si bien es cierto que el capital privado se
volvia mas cauteloso en sus inversiones
a medida que avanzaba el 2022, el Ultimo

Reajuste en terminos de
nversion y record en |os
niveles de dry powader

afio ha estado marcado por una fuerte
actividad recaudatoria de fondos. Este
hecho, combinado con un despliegue

de capital mas lento por parte de los
inversores, ha motivado que el volumen

de dry powder en 2022 superase en el
continente europeo la cifra de los 84.000
millones de ddlares que se alcanzaron en el
afio 2021,

Volviendo al marco nacional, Espafia ha
registrado en 2022 un incremento en el
numero de deals de un 2% con respecto
al afio anterior, hasta alcanzar la cifra

de 420 operaciones™. Con respecto a

las operaciones acontecidas durante

los primeros tres meses de 2023, se ha
alcanzado la cifra de 104 deals™ (un 23%
menos que en el mismo periodo de 2022).
A pesar de este descenso coyuntural,
motivado por unas tesis de inversion
mucho mas exigentes en la busqueda

de los mejores modelos de negocio en
términos de escalabilidad y rentabilidad, los
fondos de capital privado muestran cada
vez mayor interés por el ecosistema de
nuestro pafs.
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Adicionalmente, y aunque ha sufrido un
descenso en el volumen de inversién,
Espafia se ha afianzado en la sexta
posicion en el ranking de los paises cuyas
start up levantaron mas financiacién en
Europa®™. Ya en 2021, se habia situado en
el mismo puesto, por detras de Sueciay
Suiza. Ambos estados preceden a Espafia,
que vuelve a mantenerse por delante de
Paises Bajos.

En relacion con el tamafio de las rondas,

la inversiéon en 2022 se ha mantenido en
cifras muy similares a las de 2021, salvo en
los casos de los rangos de mayor valor: las
rondas de entre 20 y 50 millones de euros
y las que superan los 50 millones de
euros. En el caso de las primeras, en 2022
se ha invertido un total de 665,8 millones
de euros, un 39% mas que en 2021, Por el
contrario, la inversion en rondas superiores
a 50 millones ha sufrido un drastico
decrecimiento en 2022: 1.932 millones

de euros, un 35% menos que en 2021,
motivado por la ronda y posterior venta

de Glovo a Delivery Hero, asi como por
aquellas rondas de deuda que apoyaron
modelos de revenue-based finance, como
Capchase, Ritmo o Boopos.

A pesar de estas cifras, no conviene sacar
conclusiones apresuradas. Desde el punto
de vista de la inversion, los recursos
disponibles se encuentran en maximos
histdricos. A finales del afio pasado, los
inversores europeos de etapas growth y
venture contaban con liquidez por un total
de 84.000 millones de délares' (79.706
millones de euros), tres veces mas que en
los ultimos cinco afios.

Este hecho refleja la situacion dicotémica
que se vive en el momento actual. Por
una parte, existe mayor liquidez que
nunca para poder invertir. Por otra, los
inversores se muestran mas cautos a la
hora de analizar sus objetivos de inversion.
En un contexto general de reajuste de
las valoraciones -sobre todo, en series
growth-, ya se esta viendo como en 2023
aumenta el apetito inversor por negocios
que trasciendan las métricas de hiper
crecimiento para incorporar también
parametros de resiliencia econémica.

Inversién por tamafiio de ronda (2021-2022)
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La inversion extranjera: simbolo de la
madurez del ecosistema espafiol

Una de las caracteristicas que mejor
reflejan la madurez de nuestro ecosistema
es la relevancia de la inversion extranjera
en las operaciones de venture capital en
nuestro pafs. En 2022, un 40% del total de
las operaciones del ecosistema espafiol
se realizaron exclusivamente con capital
extranjero. Asimismo, los inversores
extranjeros han coinvertido con inversores
nacionales en un 47% de las operaciones
de nuestro ecosistema. Tan solo un

13% de las operaciones se han cubierto
exclusivamente con capital espafiol.

Durante los tres primeros meses de 2023
se ha equilibrado el protagonismo de los
inversores extranjerosy los inversores
locales. Asi, el 44% de las operaciones
realizadas ha sido de coinversion
extranjera con inversores locales. Las
operaciones de inversion realizadas
exclusivamente con capital extranjero han
sido el 27 %, mientras que las financiadas
solo con capital espafiol han sido el 29%
del total.

Inversion por origen de los fondos
(2022)

14%

47%

39%

Extranjero Mixto ® Local

Fuente: Observatorio Fundacién Bankinter

Inversién por origen de los fondos
(Q12023)

27% 29%

44%

Extranjero Mixto ™ Local

Fuente: Observatorio Fundacién Bankinter

Precisamente, con motivo de la gran
demanda e interés mostrado por parte de
los inversores nacionales e internacionales,
el Gobierno ha duplicado el presupuesto
asignado inicialmente a Fond-1CO Next
Tech, el fondo de fondos articulado dentro
del Plan de Recuperacion, Transformacion
y Resiliencia, que ha sido impulsado
conjuntamente por el Instituto de Crédito
Oficial (ICO) y AXIS con la Secretarfa de
Estado de Digitalizacion e Inteligencia
Artificial (SEDIA).

Next Tech comenz¢ su actividad de
inversion en febrero de 2022. El objetivo
inicial era movilizar hasta 4.000 millones de
euros en colaboracién publico-privada. Con
el compromiso de seguir contribuyendo a
la transformacion digital de la economiay
a generar empleo de calidad en sectores
innovadores, en 2023 se ha decidido
ampliar la dotacion inicial del fondo

en 2.000 millones de euros publicos
adicionales. De esta forma, Fond-ICO Next
Tech ha alcanzado un tamafio de 4.000
millones de euros, con la capacidad de
movilizar mediante colaboracién publico-
privada hasta 8.000 millones de euros.

Hasta la fecha, desde Next Tech se han
aprobado inversiones por valor de 1.335
millones de euros. De este importe,

1.000 millones de euros se destinaran

a la iniciativa europea Tech Champions,
que contribuira a facilitar financiacion a
empresas emergentes innovadoras mas
punteras de Europa. Los 335 millones de
euros restantes se reparten en la inyeccién
de capital en los fondos de Leadwind,
Andromeda, Cathay Innovation Fund "¢

y el fondo P103, dirigido a inversores
profesionales. Asimismo, se han realizado
también inversiones directas en Cabifyy
Trucksters.



Ecosistema scale up 2023 | Capitulo 1: Andlisis del ecosistema espafiol

El venture capital, dinamizador del
ecosistema

Por tipologia de inversor, se han producido
descensos en la inversién tanto por parte
de los fondos de venture capital como por
los de private equity. En el caso del venture
capital, los fondos han invertido 1.835,66
millones de euros durante 2022, un 14%
menos que en el afio anterior. Por su parte,
los niveles de inversion del private equity
han sufrido un pronunciado decrecimiento
en 2022, con un total de 598,18 millones
de euros invertidos (un 64% menos que

en 2022).

Por el contrario, los volimenes de
inversion por parte de las corporaciones
y de los family office han aumentado
considerablemente. En el caso de las
corporaciones, con 485,68 millones de
euros invertidos en 2022, practicamente
se ha duplicado la inversién acumulada en
el afio anterior. De igual forma, con 149,5
millones de euros, los family office han
triplicado en 2022 la inversion realizada en
2021.

Inversién por tipo de inversor M€ (2021-2022)

Venture Capital
Private Equity
Corporate
Family Office
Puablico
Crowdfunding
Vehiculo/SPV
Crypto
Business Angel
Aceleradora/Venture Builder
Pledge Fund/Club
0

Fuente: Observatorio Fundacién Bankinter
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Su posicion como inversores de referencia en el

ecosistema espafnol.
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Travel/Tourism, el sector protagonista
de lainversién después de la pandemia
Respecto a las tendencias de inversion

por sector, durante 2022 las mayores
inyecciones de capital se han producido

en las industrias de Business & Productivity,
Travel/Tourism, Mobility/Logistics, Advertising/
Marketing, Real Estate/Proptech y Fintech/
Insurtech. Como se puede observar en

la tabla de Tendencias de inversion por

sector en Espafia (2022), ninguna de ellas

ha concentrado porcentajes de inversion
superiores al 16%'°. No obstante, resulta
relevante sefialar que dos afios después de
la pandemia, el sector de Travel/Tourism
crece con fuerza hasta ocupar la segunda
posicion.

Si se observa la tabla de Principales
rondas de financiacion en Espafia (2022),
se puede comprobar como los sectores
anteriormente descritos son los que
canalizan los mayores volumenes de
inversion.

Tendencias de inversion por sector en Espaiia (2022)

Sector

Business & Productivity
Travel/Tourism
Mobility/Logistics
Advertising/Marketing
Real Estate/Proptech
Fintech/Insurtech
Health&Wellbeing
Cybersecurity

Edtech

Industry

Otros

Inversion
530.239.900,00 €
468.862.000,00 €
378.964.510,00 €
326.820.000,00 €
315.190.000,00 €
246.645.072,00 €
233.266.000,00 €
146.150.000,00 €
134.599.216,00 €
104.086.500,00 €
512.236.802,00 €

Fuente: Fundacién Innovacién Bankinter

% sobre total inversion

16
14
11
10
9

T I N N NN

Principales rondas de financiacion en Espafia (2022)

Compaiiia Sector
Seedtag Advertising/Marketing
Paack Mobility/Logistics
Fever Travel/Tourism
Factorial Business&Productivity
Typeform Business&Productivity
Travelperk Travel/Tourism
Casavo Real Estate/Proptech
Civitatis Travel/Tourism
Zunder Mobility/Logistics
Impress Health&Wellbeing
Recover Industry

Devo Cybersecurity

Clikalia Real Estate/Proptech
Yaba Business&Productivity
Capchase Fintech/Insurtech

Fuente: Fundacién Innovacion Bankinter

Inversion
250.000.000,00 €
200.000.000,00 €
200.000.000,00 €
123.400.000,00 €
123.000.000,00 €
101.000.000,00 €
100.000.000,00 €
100.000.000,00 €
100.000.000,00 €

99.100.000,00 €
95.360.000,00 €
93.000.000,00 €
75.000.000,00 €
75.000.000,00 €
73.000.000,00 €
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En linea con lo que sucedia en 2022,
también durante los primeros meses de
2023 el sector de Travel/Tourism es el que
acumula mayor volumen de inversion,
con unas cifras muy similares a las de los
sectores de Fintech/Insurtech y Mobility/
Logistics, que ocupan la segunda y tercera
posicion, respectivamente, como los
sectores mas invertidos?°.

En cuanto a las principales rondas de
inversion, como sucedia en 2022, las
principales scale up financiadas se integran
en alguno de los sectores que han recibido
mayor inversion durante los primeros
meses de 2023. Entre las operaciones

mas destacadas del primer trimestre de
2023 se encuentran las de Fever, Cabify,
Wallapop, StudentFinance o Innovamat,
entre otras?".

Tendencias de inversion por sector en Espaia (Q1 2023)

Compaiiia
Travel/Tourism
Fintech/Insurtech
Mobility/Logistics
Retail

Classifieds / Directory
Advertising/Marketing
Health&Wellbeing
Edtech

Software
Business&Productivity

Sector
115.381.500,00 €
109.800.000,00 €
104.800.000,00 €
86.252.000,00 €
81.550.000,00 €
38.216.800,00 €
28.283.242,00 €
28.007.000,00 €
26.040.939,00 €
22.739.000,00 €

Fuente: Fundacién Innovaciéon Bankinter

13

% sobre total inversion

12
12
10

9
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Principales rondas de financiacién en Espafa (Q1 2023)

Compaiiia
Fever
Cabify

Mr Jeff
Wallapop
StudentFinance
Inbenta

ID Finance
Innovamat
Qida

VICIO
Mylnvestor
Kampaoh
Voicemod
Build38
Kaleidos

Sector
Travel/Tourism
Mobility/Logistics
Retail
Classifieds / Directory
Fintech/Insurtech
Advertising/Marketing
Fintech/Insurtech
Edtech
Health&Wellbeing
Foodtech
Fintech/Insurtech
Travel/Tourism
Gaming/Entertainment
Cybersecurity
Software

Fuente: Fundacién Innovacién Bankinter

Inversion
101.381.500,00 €
101.000.000,00 €

83.000.000,00 €
81.000.000,00 €
39.000.000,00 €
36.916.800,00 €
30.000.000,00 €
20.000.000,00 €
18.000.000,00 €
17.000.000,00 €
15.000.000,00 €
14.000.000,00 €
13.737.398,00 €
13.000.000,00 €
11.130.939,00 €
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Capitulo 2

El papel de las scale up en Espaia

Gacelas, unicornios y su efecto
tractor sobre el ecosistema
de innovacion

Los éxitos notables de las scale up
espafiolas se han multiplicado en los
ultimos afios. Desde 2021, un total

de 13 compafiias del ecosistema de
emprendimiento han alcanzado el
estatus de unicornio (valoracién de 1.000
millones de ddlares), y se espera que
otras 20 puedan hacerlo también entre
2023y 2025%. En todos los casos, existe
un denominador comdn: se trata de
empresas de alto crecimiento vinculadas a
la innovacion tecnoldgica.

Las empresas de alto crecimiento o scale
up -también conocidas como gacelas-

son todas aquellas compafiias con un
crecimiento anualizado mayor del 20%,
que se mantiene durante mas de tres
afios y con 10 0 mas empleados?. Taly
como se recoge en la Estrategia Espafia
Nacidn Emprendedora, en las economfas
avanzadas, este tipo de compafifas generan
hasta un 75% de empleo neto y muestran
mayores niveles de productividad®.

En el ecosistema de innovacién espafiol
existen actualmente mas de 450 scale up.
Dichas compafifas se dividen en tres tipos,
con caracteristicas muy diferentes segin
su facturacion®:

* Scaler: son compafifas que inician la
transicion a scale up, cuya facturacion

media de los Ultimos tres afios se sitla
entre 1y 10 millones de euros.

Growth: se trata de compafifas

gue ya estan en pleno proceso de
crecimiento pero que aun no han
alcanzado la Ultima fase de scale up.
Para caracterizarlas, se considera que
la facturacion media de los Ultimos
tres afios abarca el arco entre 10y 50
millones de euros.

Rocket: con este término se alude a

las compafifas que se encuentran en
la Ultima etapa de crecimiento, con
facturaciones superiores a 50 millones
de euros.

Gracias al papel de estas scale up y a su
capacidad de traccion, el ecosistema de
innovacién espafiol -compuesto por cerca
de 11.000 compafifas- ha alcanzado una
situacion de cierto equilibrio en 2022 y
comienzos de 2023. Algo fundamental

si se tiene en consideracion la compleja
coyuntura macroeconémica que ha
sobrevenido al excepcional crecimiento de
mas del 400% que experimentd nuestro
ecosistema nacional durante 2021.

De acuerdo con los datos de la Ultima
edicion del informe de Scaleup Spain
Network, /Impacto de Scale ups en la
economia de Espafia, en 2021 las scale

up espafiolas tuvieron un incremento

de facturacion de mas del 96% sobre el
afio anterior (en comparacion con la cifra
récord de 17,9% alcanzada por la totalidad
de las empresas espafiolas en ese mismo
periodo). En 2022, han incrementado de
media casi un 55% su facturacién, siendo
las compafifas en fase growth y scaler las
que reflejan mayores crecimientos (+169% y
114% respectivamente).

Ante una situacion de incertidumbre de
los mercados ante los diferentes retos
globales, basta observar la capacidad

de atraccion de capital que muestran

las principales scale up espafiolas para
comprobar el porqué de su ascendencia
sobre el ecosistema. Las 119 compafifas
incluidas el dltimo informe de Scaleup
Spain Network han captado desde su
constitucion 6.936 millones de euros, una
cifra que duplica la cantidad resefiada en el
estudio de 2021%.

A modo de contextualizacion y en linea con
estos resultados, el ecosistema nacional

ha alcanzado una valoracién de 93.000
millones de euros, lo que implica un
crecimiento en 7.000 millones desde 2018%.
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Las scale up en Espaia: catalizadores
del crecimiento del PIB y referentes en
la digitalizacion de las pymes

La aportacion al PIB de las start up

y, sobre todo, de las scale up en las
economias avanzadas se ha incrementado
exponencialmente durante la Ultima
década. De acuerdo con el World
Economic Forum, el valor creado por

estas compafifas a nivel global se sitda
practicamente a la par que el PIB de un
pais que forme parte del G726, Asimismo,
este organismo estima que el 70 % del
nuevo valor creado a nivel mundial en los
préximos 10 afios se basara en modelos
de negocio digitales. En esta linea, 2023
serd el primer afio en que mas de la mitad
del PIB estara impulsado por empresas
"transformadas digitalmente", segin
Statista®°.

Atendiendo a lo que sucede en economias
con ecosistemas de innovacién altamente
maduros, como es el caso de Reino
Unido, se constata que las scale up han
obtenido una facturacion de 1,2 billones
de libras, una cifra equivalente al 50% de la
aportacién econémica total de las pymes
al PIB britanico, a pesar de representar
solo el 1% de este tipo de compafifas®.
Focalizando la atencion en ecosistemas

de innovacién mas cercanos a Espafia,
como es el caso de Francia, se estima que
la aportacion de las scale up al PIB galo
alcanzara el 6% en 20253,

En el caso de Espafia, mas alla de las
cifras de valoracién y de financiacion
obtenidas, la trascendencia de las scale up
a nivel nacional se revela en su totalidad

cuando se atiende al impacto que estas
empresas de alto crecimiento tienen sobre
el producto interior bruto de nuestro pafs.
La digitalizacién de la economia ya ha
alcanzado practicamente el 23% del PIB3?
y el VAB (Valor Afiadido Bruto) generado
por la economia de Internet, supera por
primera vez la barrera de los 100.000
millones de euros®.

Sin embargo, los expertos consideran que
todavia existe amplio margen de mejora
para situar a Espafia al nivel de otros
paises de su entorno. Desde Adigital se
estima que la economia digital espafiola
deberia alcanzar el 40% del PIB en
20303 si se quiere garantizar un modelo
productivo competitivo y resiliente,
capaz de adaptarse al ritmo constante de
la innovacion. Para lograrlo, uno de los
factores clave que debe considerarse es la
digitalizacion de la pyme espafiola. Por su
capacidad de innovacion y su experiencia
alahora de escalar, las scale up puede ser
el mejor catalizador para impulsar este
proceso de digitalizacion.

De acuerdo con el informe Mapping Spain’s
Tech Sector, elaborado por Endeavor Insight
con el apoyo de Google for Startupsy la
colaboracion de SPAINCAP y Adigital, solo el
20% de las empresas fundadas entre 2017
y 2021 ha conseguido escalar y alcanzar

el estatus de scale up. Si se observa el
crecimiento de las empresas desde la

crisis financiera, casi el 60% de todas las
empresas tecnoldgicas en Espafia fueron
fundadas en 2009 o posterior, pero solo

el 30% han logrado escalar. La aceleracion
en el crecimiento suele producirse entre

el quinto y el décimo afio de vida de la
empresa, siendo mas lento que en otros
ecosistemas internacionales®.

Una vez que las start up consiguen crecer
y alcanzar el estatus de scale up, son mas
resistentes y pueden llegar a concentrar
la mayoria del empleo del sector, hasta

un 85%, segun el informe. Precisamente,
Espafia cuenta en la actualidad con cerca
de medio millar de este tipo de empresas
de alto crecimiento, caracterizadas por su
base tecnoldgica, cultura emprendedoray
capacidad de internacionalizacién.

Indudablemente, las scale up espafiolas
estan contribuyendo a situar a nuestro
pais a la cabeza de la innovacién mediante
la generacidn de altos volimenes de
inversion y capacitacion profesional.
Porque, tal y como indica la OCDE®¢, son
este tipo de empresas de alto crecimiento
las que generan mayor productividad y
mayores retornos en menor espacio de
tiempo. Una parte importante de este
tejido scale up opera ya bienes y servicios
innovadores hacia la pyme, bajo modelos
digitales B2B (como es el caso de Factorial,
Paack o Glovo, entre otros), contribuyendo
asf a su dinamizacion y tecnificacion.
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Fuente de empleabilidad y alta
cualificacién profesional para Espaina
Uno de los aspectos clave a la hora de
analizar el impacto de las scale up sobre

el tejido productivo de los paises es

la empleabilidad. Y es que, el impacto
agregado en la creacion de empleo (directo
e indirecto) de las scale up en Espafia en
2020 fue de mas de 365.000 puestos de
trabajo, en 2021, 514.000 y se estima que
en 2022 se hayan alcanzado los 850.000
puestos de trabajo, entre puestos directos
e indirectos, lo que supondria un 60% de
incremento del empleo generado por los
actores del ecosistema®’.

Si se atiende exclusivamente a la creacion
de empleos directos, solo las 12 empresas
que conforman ESTECH, superan los
12.500 empleos directos, siendo la media
de personas trabajadoras en cada una de
estas organizaciones de 500 personas.
Precisamente, estas 12 empresas
aumentaron su fuerza laboral en una
media del 25% durante el afio 202238,

En este sentido, conviene recordar
que la escalabilidad, ademas de ser
imprescindible para fortalecer la

innovacion, también resulta fundamental
alahora deimpulsar la generacion de
empleos. Aungue la mayor parte del sector
tecnoldgico espafiol esta formado por
empresas con menos de 50 empleados,
son las scale up que crecen por encima

de esta cifra de profesionales las que
proporcionan mayores beneficios al
conjunto de la economia de nuestro pais.

Por este motivo, es imprescindible
fomentar el crecimiento de las scale up en
el ecosistema innovador espafiol, ya que
su capacidad para generar empleo directo
aumenta proporcionalmente en la medida
en que lo hace su tamafio®. Asimismo,
investigaciones de Endeavor Insight han
demostrado que las scale up de mayor
tamafio ofrecen salarios medios mas altos
y pueden ser mas resistentes durante las
recesiones econémicas*.

Pero para poder escalar, resulta
fundamental contar con un ecosistema que
fomente la colaboracion y las conexiones
de valor entre emprendedores. En esta
Iinea, los analisis de Endeavor Insight han
destacado que los founders de scale up
exitosas estan dispuestos a conectar a

otros emprendedores con personas de su
red y que, cuando los fundadores exitosos
brindan apoyo a otros fundadores, el
ecosistema prospera. Con ello, una de las
mayores diferencias entre empresas de
alto crecimiento que han escalado hasta
alcanzar o superar los 50 empleados

y aquellas que no lo han logrado, es la
presencia de un founder que hubiera
trabajado previamente en otra compafifa
que ya hubiera conseguido escalar®’.

Es este sentido, se puede decir que el
talento emprendedor se redistribuye
de una generacion a la siguiente, tanto
a nivel nacional como en Europa. Asi, el
55% de los emprendedores y el 59%
de los directivos tiene experiencia
multigeneracional y mas de una quinta
parte de ellos atesora experiencia en
compafiias que han superado los 1.000
millones de délares de valoracién®.

Precisamente, casi 700 emprendedores

se han graduado en unicornios de éxito

en los Ultimos 10 afios, un 25% mas que
en la década anterior, consolidando asf el
fructifero vivero de talento y la trasferencia
de talentos desde y hacia las scale up*.
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La consolidacién de Espafa como pais
del dato y el efecto multiplicador de las
scale up

La llamada Economia del Dato -que puede
definirse como el conjunto de iniciativas,
actividades y/o proyectos cuyo modelo

de negocio se basa en la exploracién y
explotacién de las estructuras de bases
de datos existentes (tradicionales y
procedentes de nuevas fuentes) para
identificar oportunidades de generacion
de productos y servicios- tiene un peso
cada vez mas relevante en los ecosistemas
productivos europeos. Se estima que

en el afio 2025 supondra un 4% del PIB,
generando valores superiores a los
50.000 millones de euros y empleando

a un total de 750.000 trabajadores®*4. En
paralelo, se debe tener en cuenta también
que el desarrollo de los datos abiertos

ha habilitado durante los Ultimos afios la
creacion de nuevos productos, servicios y
soluciones de alto valor socioeconémico®.
En este sentido, Espafia se sitla en el
grupo de paises europeos que lideran esta
tematica®.

En paralelo, la tecnologia ha propiciado
que, paraddjicamente, la geografia sea
mas importante que nunca. Ahora los
fundadores, el talento y los inversores
pueden estar en cualquier parte, gracias
al entorno laboral hibrido que ha
potenciado el ecosistema innovador. Esto
esta contribuyendo a que polos como

Reino Unido o Francia deban competir
CON nuevos ecosistemas en expansion. El
caso de Espafia es un perfecto ejemplo al
disponer de sus propias ventajas legales,
econdémicas y - por qué no decirlo -
también de uno de los estilos de vida mas
deseados.

De este modo, nuestro territorio cuenta
con una posicion estratégica a nivel de
conectividad, capaz de convertir a Espaia
en “pais del dato” para grandes empresas
tecnolégicas que operan globalmente.

En la actualidad, nuestro pais dispone

de numerosos ejemplos de scale up que
lideran sus industrias a nivel internacional,
tanto por su capacidad para hacer
evolucionar las infraestructuras, como para
atraer a perfiles profesionales altamente
cualificados que quieren trabajar desde
Espafia en compafiias que son un referente
mundial.

Las scale up espafiolas generan 850.000

puestos de trabajo. En términos de creacion
de empleos directos, solo las 12 empresas de
alto crecimiento que integran ESTECH generan

12.500 empleos de este tipo.
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Qué esta pasando en Europa:
experiencias de éxito en los
ecosistemas de Francia y Portugal

Las start up y scale up europeas se
concentran principalmente en el Reino
Unido, Alemaniay Francia, con casi dos
tercios de las empresas de alto crecimiento
mas importantes del continente fundadas
en uno de estos paises”. La cantidad

de capital invertido en el ecosistema
innovador, el volumen de operaciones

y el nimero de exits alcanzaron sus
maximos histéricos durante 2021. En este
periodo, Europa registré mas de 10.000
operaciones de venture capital, por un
total de casi 103.000 millones de euros.

Sin embargo, un contexto de inflacion

y elevacion de los tipos de interés,

unido a la coyuntura de inestabilidad
geopolitica global*®, ha provocado que la
inversion en el ecosistema de innovacion
europeo durante 2022 haya descendido
hasta los 89.930 millones de ddlares y a
8.020 operaciones®. Los expertos en el
ecosistema de innovacion sefialan que se
trata de un descenso de mas de 15.000
millones con respecto a 2021°°. A pesar
de este decrecimiento, se debe tener en
consideracién que la cifra sigue siendo mas
del doble que la de 2020 (36.740 millones
de délares).

Consecuentemente, también se ha
producido un descenso en el tamafio de

las rondas de financiacion a medida que
avanzaba el afio 2022. Aunque durante la
primera mitad del afio se batieron todos

los récords, con 133 rondas de financiacién
iguales o superiores a 100 millones de
ddlares (excluyendo las rondas de deuda o
secundarias), en la segunda mitad la cifra
total de este tipo de rondas descendié a 37°".

Un 20% de los
directivos de las
scale up cuenta

con experiencia en
compafias que han
superado los 1.000
millones de ddlares
de valoracion.

Las operaciones de fusiones y
adquisiciones, M&A en el argot financiero,
también se han visto condicionadas por la
coyuntura actual y precisan de un analisis
mas detallado de todas sus fases. No
obstante, los especialistas sefialan que el
componente digital propio de los modelos
de negocio del ecosistema innovador
serd un elemento clave en el &mbito

del M&A durante los préximos meses,
dado su cardcter transversal a todos los
sectoresy su capacidad para acelerar el

crecimiento de las compafifas. De hecho, el
total de operaciones de M&A registradas
en Espafia en 2022 - donde Deloitte ha
sido el asesor que ha participado en

mas procesos de M&A de empresas de
software - ha registrado un valor de 59.127
millones de euros®.

En cuanto al nimero de ofertas publicas
de venta (OPV) en Europa, 2022 también
ha sufrido una caida del 96% con respecto
al afio pasado (de 86 OPV en 2021,a 3
OPV en 2022). Asimismo, la produccién

de unicornios también ha sufrido un
descenso con respecto a 2021. Durante
2022, 31 scale up alcanzaron el estatus de
unicornio, frente a las 105 que lo hicieron
en 2021. En esta linea, hasta 45 unicornios
ya declarados han visto como su valoracion
cafa por debajo de los 1.000 millones
durante 2022, en la mayoria de los casos,
tras su salida a Bolsa®.

Ante esta situacion, conviene analizar
cémo se estan desenvolviendo las scale

up europeas y qué tipo de incentivos

y programas de ayudas se estan

poniendo en marcha desde los diferentes
ecosistemas nacionales. Para ello,
pensamos que lo mas apropiado es acudir
a los dos que estan mas préximos a
nuestro pais: Francia y Portugal.
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Francia: protagonista del ecosistema
europeo en 2022

El atractivo de Francia como ecosistema
de scale up y el de la regién de Paris han
quedado sobradamente demostrados
por los resultados histéricos en términos
de captacién de fondos desde 2021. De
hecho, 2021 se considera como el afio

de la "aceleracién" para la tecnologfa
francesa. En este periodo, las empresas
francesas recaudaron 11.600 millones de
euros (+115% en comparacion con 2020) en
784 operaciones (+26% frente a 2020) de
venture capital y growth capital en 2021%4,

Contrariamente a la situacion de
incertidumbre que afecta a todas las
economias a nivel global, el afio 2022

ha resultado muy positivo para el
ecosistema francés, que ha superado

el récord de inversién logrado en 2021,
con un total de 13.126 millones de euros
en 670 operaciones®. Este resultado

tan positivo tiene mucho que ver con la
capacidad de atraccion de inversores
extranjeros que ha desarrollado el
ecosistema francés. Segulin datos de
Dealroom, los inversores estadounidenses
han aumentado significativamente su
apoyo a las start up francesas en el

ultimo afio. De hecho, la mitad de toda

la financiacion superior a 15 millones de
euros en Francia incluye ahora un fondo
estadounidense®®.

Precisamente, bajo la premisa de dinamizar
el ecosistema y atraer mayores volimenes
de inversion, el Gobierno francés se habia
fijado el objetivo de incubar 25 unicornios
franceses para 2025. Un reto ya superado
antes de que finalizase el afio 2022. A
pesar de la rapidez de su consecucién,

el camino para lograr este hito habfa
comenzado practicamente 10 afios antes,
cuando en 2013 el Gobierno promulgaba
la Mission French Tech, con el objetivo de
acelerar la transicion de las scale up para
que alcanzasen cuanto antes el estatus de
gigantes tecnoldgicos de talla mundial.

Conviene sefialar que Francia, junto

con Espafia, fue el pais que mas ayudas
publicas destiné en porcentaje del PIB
entre los grandes Estados de la UE-28 en
el primer semestre de 2020, al gastar un
4% de su PIB nacional en esos primeros
meses de crisis. Asimismo, Francia es el
pafs europeo que més empresas crea,
dando especial apoyo a las empresas
emprendedoras. Solo en 2018, se crearon
en territorio francés un total de 691.000
empresas, gracias a las facilidades que
aporta el estado galo. Ademas, Francia
cuenta con el programa Startup Nation,
con el que el pafs aspira a convertirse en
una incubadora a nivel mundial, pudiendo
acoger a 1.000 startups.

En linea con esta politica y para impulsar la
competitividad del ecosistema francés, el
presidente Emmanuel Macron anunciaba
en octubre de 2021 la puesta en marcha
del ambicioso plan France2030, con

un objetivo de recaudacién de 30.000
millones de euros para acompafiar hasta
el 2030 a los futuros lideres tecnolégicos
que contribuyesen a la transicién

de algunos los sectores econémicos
franceses mas relevantes, como el de la
movilidad, el de la inteligencia de datos o el
aeroespacial®’.

Para alcanzar este horizonte, desde el
Eliseo se ha adquirido un compromiso de
invertir 5.000 millones para el desarrollo
de las scale up y la creacion de fondos
que ayuden a escalar mas rapido a las
empresas de alto crecimiento francesas.
Adicionalmente, el Gobierno francés ha

impulsado hasta la fecha la creacion de
mas de 50 fondos de coinversién publico-
privada por valor de mas de 18.000
millones de euros?®.

Para cubrir la inversion restante hasta
alcanzar el objetivo de 30.000 millones

de euros no se ha contemplado
incrementar las peticiones a los inversores
institucionales, sino que desde el propio
Gobierno se ha recurrido a nuevos actores:
diez bancos de inversién internacionales,
entre ellos Barclays, JPMorgan, Bank of
America o Morgan Stanley, que deberan
coinvertir con otros agentes inversores
nacionales para impulsar el desarrollo de
las scale up francesas.

Fruto de la decidida apuesta de Francia
por el emprendimiento tecnoldgico,

en el distrito 13 de Paris se encuentra
Station F*°, la mayor incubadora de
start ups del mundo que cuenta con
unas instalaciones de 34.000 metros
cuadradosy en la que se ha inspirado
Patio Innovation & Startup Campus®, el
campus de proyectos de innovacién que
se abrird a finales de 2023 en Madrid y que
prevé apoyar a 600 startups en 5 afios.

En Station F conviven algunas de las
mayores compafifas digitales del mundo
(como Google, Microsoft, Facebook, OVH
o0 Amazon), firmas verticales con sus
propios programas de aceleracion (es el
caso de 'Oréal, Havas o Adidas), cerca de
40 fondos de inversién internacionales y
numerosos organismos publicos de apoyo
alainnovacion.
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Portugal: crecimiento progresivo del
ecosistema innovador

El origen del ecosistema de innovacion
portugués se remonta a principios de

la década de 2000. Desde entonces, la
disponibilidad de talento de primer nivel en
sus universidades de referencia global, un
prospero ecosistema con siete unicornios y
una infraestructura digital de primera clase
han popularizado Portugal como destino
para las scale up de todo el mundo.

En 2016, el gobierno portugués impulso el
ecosistema con la creacion del programa
Startup Portugal, como parte de una
estrategia nacional para fomentar el
espiritu empresarial a través de un mayor
apoyo estructural, financiacién y recursos
para la internacionalizacion.

En la actualidad y con mas de 2.200 start
upy scale up registradas, el ecosistema
portugués pugna por escalar al top ten
europeo. En 2021, obtuvo mas de 1.000
millones de ddlares en financiacion, una
tasa de crecimiento del 100% respecto

al afio anterior®. Asimismo, la cantidad
de financiacion total invertida por el
venture capital en el ecosistema se ha
multiplicado por 15 en los Ultimos 5 afios,
principalmente en fases growth.

Sin embargo, la situacion de inestabilidad
geopolitica mundial y los altos niveles

de inflacién han pasado factura al
ecosistema portugués, que ha visto
reducida la inversion a 792,5 millones

20

de euros durante 2022%2. No obstante,

la financiacion privaday las iniciativas de
coinversién como 200M Fund contindan
garantizando que los recursos privados
locales y extranjeros sigan fluyendo hacia la
prospera comunidad scale up de Portugal.

Las ciudades mas grandes de Portugal
-Lisboa y Oporto- forman parte de la Scale
Cities Alliance. Esta colaboracion entre
aceleradoras de ecosistemas publicos de
13 ciudades europeas pretende crear los
centros tecnoldgicos mas conectados de
Europa. Lisboa es también la sede de Web
Summit, |a conferencia tecnoldgica mas
importante del mundo, que redine a miles
de fundadores e inversores de todo el
planeta en una oportunidad inestimable
para establecer contactos.

En el seno del Web Summit de 2021 se
anuncio6 en la creacién de la Europe Startup
Nations Alliance (ESNA), una iniciativa

del Gobierno portugués, cuya mision es
apoyar a los gobiernos europeos en la
mejora de las condiciones estructurales
para las start up. También en 2021, el
Gobierno Regional de Madeira, a través
del programa Startup Madeira, 1anzé Digital
Nomads Madeira Islands, una iniciativa que
pretende atraer némadas digitales a las
islas atlanticas de Madeira y Porto Santo.

Adicionalmente, el programa
Startup Portugal ofrece apoyo a los
emprendedores a través de su sistema

de ventanilla Unica, que cuenta con toda

la informacién necesaria para establecer
operaciones en Portugal y asiste a
emprendedores e inversores de forma
personalizada. Entre sus instrumentos
destaca Portugal Startup Visa, una
herramienta disefiada para que los
emprendedores puedan lanzar proyectos
innovadores en el pais. Una Startup Visa
permite obtener un permiso de residencia
por dos afios, renovable por un maximo
de otros tres. Para obtener esta tarjeta,

se debe confirmar un capital minimo de
5.146€. Por otra parte, la Golden Visa
portuguesa ofrece grandes ventajas fiscales
para aguellos emprendedores de scale up
con un capital minimo de 250.000 €.

De igual forma, los Fondos Estructurales

y de Inversién Europeos de la Unién
Europea han sido un apoyo fundamental
para Portugal en los Ultimos afios para
promover la investigacion, la innovacion y el
emprendimiento. En el periodo 2014-2020,
el 57 % del total de los fondos de cohesidn
fueron asignados a la competitividad

(36 %) y el capital humano (21 %) en el
territorio portugués, frente al 37 % en la
UE-28 (27 % y 10 % respectivamente). En
Portugal destacan ayudas para startups
como StartupRH Covid19 o Vale Incubacéo
COVID19, nacidas a partir de la crisis de

la pandemia.
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Capitulo 3

Ayudas y subvenciones para el ecosistema emprendedor

Impulsar la escalabilidac
a través de la
financiacion publica

En los capitulos anteriores de este informe
se ha destacado la calidad del ecosistema
de innovacion espafiol y la relevancia

de las scale up nacionales en términos
econdémicos, de empleabilidad y de
capacitacion para el desarrollo tecnolégico
de nuestro pals. En este sentido, se

ha sefialado también la necesidad de
promover el crecimiento de las start up
espafiolas y su consolidacidon como scale
up. No cabe duda de que las start up
afrontan diferentes retos en cada una de
las etapas de crecimiento y que, para que
puedan escalar, resulta necesario contar
con una estrategia de apoyo financiero
externo, adaptado a las circunstancias de
cada momento.

Precisamente, las start up y scale up

en Espafia disponen de un sistema

de instrumentos, que se materializa

en forma de incentivos, ayudas y
deducciones fiscales, cuya finalidad es
facilitar y potenciar las distintas etapas de
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crecimiento y escalado de las empresas. En
este capitulo se presentan los principales
mecanismos de financiacién publica para
que las start up espafiolas puedan alcanzar
el estado de scale up.

¢Qué tipo de ayudas existen?

Las instituciones ponen a disposicion

de las empresas diferentes programas

de impulso con objeto de mejorar el
crecimiento del tejido empresarial. Son
programas para entidades que ya llevan un
cierto tiempo en el mercado, normalmente
2-3 afios, aunque hay cierta variabilidad. De

este modo, las ayudas pueden tener tres
tipologfas de financiacion diferentes:

+ Subvencion a fondo perdido, que
implica liquidez inmediata para la
empresay no se tiene que devolver.

+ Préstamo, dinero concedido durante
un periodo de tiempo determinado que
debe devolverse, pero que suele contar
con condiciones mas favorables que las
del mercado.

* Una combinacion de las dos anteriores.
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TRLy BRL: por qué son importantes
para solicitar ayudas

Ala hora de establecer a qué ayuda

se puede optar segun la tipologfa de
proyecto que se esté llevando a cabo,

es importante conocer la madurez
tecnoldgica o Technology Readiness Level,
(TRL) del producto o solucién que se esté
desarrollando. Similar al TRL, el Nivel

de Preparaciéon Empresarial o Business
Readiness Level (BRL), permite conocer

la capacidad de un producto, servicio

0 solucion para salir al mercado siendo

util'y utilizable. Los niveles de BRL van
desde el concepto inicial al desarrollo

de un producto o solucién totalmente
integrado en el mercado. Estos niveles son
importantes fundamentalmente en las
ayudas europeas, ya que se hace mencion
especial a los mismos.

En el siguiente grafico se han incluido
algunas de las convocatorias publicas de
especial interés para start up y scale up en
funcion del TRLy el BRL:

Programas de financiaciéon en funcién del TRL de los proyectos

TRL bajo

1+D en nuevas tecnologias

PERTEs

TRL medio

TRL alto

Estabilidad industrial
Internacionalizacién

Planta piloto
Demostrador

CDTI (PIDs)

EIC Accelerator
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Incentivos, ayudas y deducciones
para el ecosistema innovador

A continuacion, se detallan algunos de

los principales mecanismos nacionales

y supranacionales a los que se pueden
acoger las start up y scale up espafiolas

en su camino hacia la consolidacion y
expansion internacional a otros mercados.

AMBITO NACIONAL Y AUTONOMICO

1. Ayudas publicas

Los programas de ayudas publicas
suponen un incentivo clave para que

las empresas puedan desarrollar, tanto
su propia llegada al mercado, como

sus proyectos a futuro con un apoyo
econdmico en las distintas etapas de

la empresay del producto o servicio.

Asi, para una financiacion en fase de
emprendimiento, instrumentos como los
que ofrecen ENISAy CDTl a través de la
convocatoria NEOTEC, seran clave para
validar el modelo de negocio y avanzar en
los primeros desarrollos.

Por ejemplo, para proyectos de [+D
existe financiacién destinada a Proyectos
de Investigacion y Desarrollo (PID) o la
convocatoria MISIONES para consorcios de
alto grado de innovacion con TRLs bajos.
No obstante, otros ministerios como el
de Economia, con el organismo red.es, o
el de Hacienda, a través del programa de
incentivos regionales, cuentan también
con sus propios mecanismos de apoyo
empresarial.

A nivel autonémico también existen
convocatorias que apoyan a las PYMEs y
start up de distintos sectores, gestionadas
por cada una de las Comunidades
Auténomas. El programa Activa Startup es
un ejemplo de iniciativa del Ministerio de
Industria, Comercio y Turismo que apoya
la colaboracién entre start up y empresas
consolidadas con potencial de innovacién,
con un presupuesto de 44 millones
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de euros a dividir por comunidades
autébnomas.

Otros ejemplos de ayudas por
comunidades auténomas de interés

son las convocatorias PIDI (I+D PYME) o
INNOVA (INNOVACION PYME) convocadas
por el organismo IVACE de la Comunidad
Valenciana; o las Ayudas para la
modernizacién, digitalizacién e innovacion
tecnoldgica de las PYMEs de la Comunidad
de Madrid. En el caso de Cataluia, Startup
Capital es una ayuda directa para las start
up tecnoldgicas emergentes que necesitan
financiacion en alguna de las fases de
desarrollo y validacion de producto o
servicio para llegar al mercado. Por otro
lado, las Subvenciones para creacién de
empresas, cofinanciadas por FEDER, estan
destinadas a emprendedores que creen
una empresay realicen proyectos de
inversion en el territorio de Castillay Leén.

2. Fond-1CO Next Tech

Fond-ICO Next Tech es una iniciativa
conjunta del Instituto de Crédito Oficial

y Axis con la Secretaria de Estado de
Digitalizacion e Inteligencia Artificial,
recogida en el Plan Nacional de
Recuperacion, Transformacion y Resiliencia,
para fomentar el desarrollo de proyectos
digitales innovadores de alto impacto y

la inversién en las scale up, mediante el
refuerzo de los instrumentos publicos

de financiacion, la atraccion de fondos
internacionales y la potenciacion del sector
de capital riesgo.

El fondo tiene como objetivo movilizar
hasta 8.000 millones de euros en
colaboracion publico privada junto

al sector de capital riesgo espafiol,
tomando participaciones y suscribiendo
compromisos en empresas/fondos
especializados prioritariamente en

los siguientes sectores digitales y de
inteligencia artificial: analitica avanzada
de datos; procesamiento masivo de

datos; impresién 3D y fabricacion

aditiva; algoritmos verdes; computacion
cuantica; nanotecnologia; robdtica;
internet de las cosas; tecnologia de
cadena de blogues; biometria e identidad
digital; procesamiento del lenguaje
natural; realidad virtual; edge computing;
computacion en la nube; y analitica
avanzanda de datos.

Fond-1CO Next Tech invierte tanto en
fondos de capital riesgo y fondos/vehiculos
corporativos como en compafifas que
cumplan los criterios de inversion del
fondo. Asi, el objetivo final es canalizar
inversiones, que pueden llegar a suponer
hasta el 49%, bien a través de otros fondos
o de bien forma directa en empresas en
las que concurran cuatro componentes
fundamentales:

01. Inversion significativa en Espafia.
02. Que se trate de una scale up.

03. Sectores digitales e inteligencia
artificial.

04. Inversores privados mayoritarios.

Fond-ICO Next Tech
tiene como objetivo
movilizar hasta 8.000
millones de euros de
colaboracion publico-
privada para impulsar
el crecimiento de

las scale up deep tech
esparfiolas.
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4. Bonificaciones en la cotizacién

a la seguridad social del personal
investigador

Al inicio de cada ejercicio o siempre que
se incorpore un nuevo profesional a la
empresa se puede revisar si estan en
dedicaciéon exclusiva (mas del 85% de su
tiempo) a actividades de |+D+i. Esto es, en
actividades que supongan un grado de
novedad, al menos, para la propia empresa,
0 un avance respecto al estado de la
técnica. Para aquellos que cumplan con
ese requisito y otros de tipo contractual,

la empresa podra aplicar, mes a mes, una
bonificacion del 40% en las aportaciones
empresariales por contingencias
comunes, mejorando su flujo de caja.

5. Deducciones Fiscales

Las deducciones fiscales por +D+i
permiten a las empresas reducir la cuota
del impuesto sobre sociedades, por los
gastos incurridos en esta materia. La
cantidad para deducir dependera de la
naturaleza de las actividades desarrolladas,
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distinguiendo entre Investigacion y
Desarrollo (I+D), como novedad objetiva,
e Innovacién Tecnolégica (IT) cuando

la novedad sea para la empresa por un
avance que ya existe en el mercado.

En cuanto a ahorros, la primera distinciéon
(I+D) permite generar unos ahorros
equivalentes al 25-42% de los gastos
incurridos, en funcién de la evolucién
respecto de los dos ejercicios anteriores,
con posibilidad de ampliar un 17%
adicional por el personal que se dedique
en exclusiva y un 8% del CAPEX vinculado a
proyectos de I+D en su totalidad.

La Innovacién Tecnoldgica, por su parte,
permite un ahorro equivalente al 12%

de los gastos calificables; esto es,
principalmente, personal, colaboraciones
externas, materiales y activos en la medida
en que se utilicen para los proyectos, entre
otros.

En el caso de aquellas entidades cuya
cuota en el Impuesto sobre Sociedades

sea insuficiente para aplicar toda la
deduccién que generan, pueden monetizar
todo o parte de dicha deduccién,
recuperando el 80% de la misma en
forma de cheque fiscal, siempre que se
redinan una serie de condiciones.

Salvo algunas incompatibilidades, los
incentivos de bonificaciones y deducciones
fiscales se pueden compatibilizar siempre
que no afecten al mismo empleado en el
mismo periodo.

6. Sello PYME innovadora

La excepcién a lo anterior es para las
empresas que posean el sello PYME
innovadora. Se trata de un reconocimiento
otorgado por el Ministerio de Ciencia e
Innovacion que permite obtener ventajas
fiscales compatibilizando plenamente las
Bonificaciones y las Deducciones. También
da acceso a ciertas ayudas, financiacion
0 mecanismos como la participacion

en licitaciones de Compra Publica de
Innovacion o la Linea de financiacion I1CO.
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AMBITO EUROPEO

Financiacién para empresas de
alto crecimiento o scale ups

European Tech Champions Initiative
(ETCI)

Se trata de un nuevo fondo europeo

de apoyo a startups tecnoldgicas en
crecimiento que facilita la financiacion de
las empresas emergentes innovadoras
mas punteras de Europa. Su finalidad es la
creacion de un ecosistema emprendedor
con potencial a escala global. Este

nuevo fondo europeo cuenta ya con
compromisos por valor de 3.750 millones
de euros por parte de Espaiia, Alemania,
Francia, Italia, Bélgicay el grupo

Banco Europeo de Inversiones (BEI). La
contribucion espafiola se realizara a través
del fondo Next Tech.

Las start up son un actor fundamental
para impulsar la autonomia estratégica
de Europay gracias a European Tech
Champions Initiative las empresas
espafiolas dispondran de financiacién
alternativa adicional. El nuevo fondo
canalizara el tan necesario capital de
crecimiento en fase tardfa hacia los
innovadores mas prometedores en
Espafiay la Unidn Europea. Asimismo,
ETCl reforzara los mercados espafioles
de capital riesgo facilitando el acceso

a la financiacion, especialmente para
aquellas compafifas que pretenden captar
importes superiores a 50 millones de
euros. El fondo contribuira a crear una
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clase de activos en la que los inversores
institucionales europeos puedan
diversificar sus carteras, manteniendo un
flujo constante de financiacién dirigido a
las empresas emergentes europeas en
expansion.

Financiacién para start ups

Para entidades de nueva creacion,
organismos europeos como el EIT pueden
ampliar su red internacional y apoyar

el desarrollo de las tecnologias mas
punteras. Por otro lado, la financiacion

en cascada puede apoyar en pequefios
desarrollos tecnoldgicos clave. Cuando
llega el momento de escalar el negocio,

la convocatoria E/C Accelerator financia
actuaciones a nivel industrial para
garantizar el mayor impacto ante su llegada
al mercado.

Las PYMEs son la columna vertebral de

la economia de la Unién Europea, pues
aportan el 85 % de todos los nuevos
puestos de trabajo. La Comision Europea
apoya a mas de 200.000 empresas y
emprendedores mediante préstamos
comerciales, microfinanzas, garantias y
capital riesgo.

Por tanto, a nivel europeo, la Comisién
Europea también cuenta con lineas de
financiacion para empresas altamente
innovadoras y para proyectos
innovadores con potencial de creacion
de nuevos mercados.

Existen tres iniciativas a nivel europeo
que destacan por su enfoque a las PYMEs
altamente tecnoldgicas:

01. El Consejo Europeo de Innovaciény su
convocatoria EIC Accelerator.

02. El Instituto Europeo de Innovacién
y Tecnologfa (EIT), que cuenta con
numerosas oportunidades para las start
up en diversos sectores.

03. La financiacién en cascada, un
modelo particular de subvencién mas
desconocido, pero de alto valor para las
start up.

A continuacién, se detalla cada una de ellas.

1. Consejo Europeo de Innovacién (EIC)
El Consejo Europeo de Innovacion (EIC)
cuenta con un presupuesto de 10.100
millones de euros, para apoyar las
innovaciones revolucionarias a lo largo del
ciclo de vida, desde la investigacion inicial
hasta la prueba de concepto, la transferencia
de tecnologia y la financiacién y ampliacion
de start up y PYMEs. El EIC se compone de
tres programas E/C Pathfinder, EIC Transition
Y EIC Accelerator con distinto enfoque de
TRLsy beneficiarios. Se puede solicitar una
subvencién del 70% a fondo perdido para un
presupuesto de hasta 2,5 millones de euros
y, adicionalmente, una financiacién en forma
de inversién como capital o cuasi capital de
hasta 15 millones de euros.
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2. Instituto Europeo de Innovaciony
Tecnologia (EIT)

El Instituto Europeo de Innovaciony
Tecnologia (EIT), mediante la integracion
de centros de educacién, empresas y
centros de investigacion, consideradas
como comunidades de conocimiento

e innovacién, se dedica a encontrar
soluciones a un reto global especifico.
Desde el cambio climatico y la energia
sostenible, a una alimentacién y modo de
vida saludables.

Comunidades de Innovacioén EIT

EIT Alumni

EIT Food

EIT Manufacturing

EIT Climate-KIC

EIT Health

EIT Raw Materials

A través de sus muy diversos programas
de creacion y aceleraciéon de empresas,
todas las comunidades de innovacion

del EIT ofrecen una gama de servicios

de apoyo empresarial que ayudan a

los emprendedores e innovadores a
traducir sus ideas en empresas exitosas y
prosperas. Estos servicios se centran en
areas como el desarrollo de tecnologfa,
analisis de mercado, contratacion de
personal, acceso a nuevos mercadosy
clientes, mentoringy, por ultimo, acceso

a capital inicial y de riesgo a través de
fondos de innovacién especificos de las
Comunidades de Innovacion del EIT.

EIT Digital

EIT InnoEnergy

EIT UrbanMobility

EIT Culture & Creativity
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3. Financiacion en cascada

La financiacion en cascada es un mecanismo
de la Comisién Europea para el apoyo
financiero a terceros (start up, scale

up, PYMEs o empresas de mediana
capitalizacion), que distribuye cantidades
mas pequefias (desde 50.000€ hasta
200.000 €) de los fondos publicos
concedidos mediante ayudas a grandes
consorcios y que tienen como objetivo
apoyar proyectos piloto, demostraciones y/o
actividades experimentales dentro de los
sectores estratégicos para Europa.

Esta herramienta de financiacién es una
manera mas simplificada y agil de acceso
a fondos europeos para esta tipologia

de entidades emergentes, reduciendo
principalmente los procedimientos
administrativos y burocraticos, asi como

los tiempos de evaluacion y de gestion,

con informes mas simplificados que en
convocatorias habituales, y sin exigencia

de garantia ni aval previo. Ademas, la
financiacion en cascada ofrece a las start up
la posibilidad de relacionarse y trabajar con
otras empresas y entidades destacadas.
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Capitulo 4

Conclusiones

CoOmo reforzar el
ecosistema de las
scale up en Espana

En los tres capitulos anteriores se ha
analizado el estado del ecosistema de
innovacion en Espafiay, en particular, la
situacion de sus scale up en relacién con
tres cuestiones fundamentales para su
consolidacion: la inversion, el efecto
tractor sobre la economia espafiola 'y

el papel de los programas de ayudas e
incentivos publicos.

A partir de los datos recogidos en este
informe, se constata que el ecosistema de
innovacion espafiol ha alcanzado grandes
hitos a nivel de inversién en los Ultimos
afios, a pesar de la cierta desaceleracion
acontecida desde el segundo semestre de
2022y que se ha mantenido durante los
primeros meses de 2023. Sin embargo, las
perspectivas parece que se tornardn mas
favorables a partir de la segunda mitad

de este afio, fruto de la correcciény los
procesos de consolidacién que se esperan
en el ecosistema.

En paralelo, en este 2023 podremos
comprobar los primeros efectos que

las nuevas medidas legislativas - la

Ley de Startups y la Ley Creay Crece -
tendran sobre los diferentes agentes del
ecosistema. Con la aprobacion de la Ley
de Startups se ha establecido un marco de
actuacion que, fruto del consenso, debera
evolucionar y escalar a medida que lo

haga nuestro ecosistema, de forma que se
pueda garantizar su crecimiento, incluso en
entornos de incertidumbre.
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Asimismo, se atendera a los efectos que

el conjunto de ayudas y subvenciones
publicas puedan tener para que las start
up espafiolas alcancen mas rapidamente el
estado de scale up. Al mismo tiempo, sera
muy relevante constatar el impacto de las
iniciativas de co-inversién publico-privadas
(Fond-ICO Global, Fond-ICO Next Tech,
ECTI, entre otras) a la hora de reforzar la
traccién de las empresas de

alto crecimiento, tanto a nivel nacional
COMO europeo.

Todos estos elementos son parte
indispensable de las estrategias que
pueden impulsar el crecimiento del
ecosistema, tanto en el presente como en
el futuro. Precisamente, con el objetivo

de identificar los principales retos y
oportunidades para su desarrollo, se

ha preguntado a diferentes agentes del
ecosistema para que pudieran expresar su
vision de forma constructiva e integradora,
partiendo de todos los elementos
financieros, formativos, juridicos y fiscales
de los que ya se ha dotado nuestro pais
en su camino hacia la consecucion de una
nacién verdaderamente emprendedora,
con un modelo productivo de ADN
tecnoldgico y digital.

En este sentido resulta innegable que
Espafia ha evolucionado enormemente
durante la Ultima década: tanto sus
empresas innovadoras como sus
emprendedores son hoy un referente a

nivel mundial. Pero si se quiere continuar
por esta senda innovadora, conviene mirar
alargo plazo e ir un paso mas alla.

Las opiniones recabadas para este
informe pueden constituir una hoja

de ruta que acelere la evolucion de las
empresas espafiolas de alto crecimiento.

Un ecosistema mejor y mas resiliente,
donde las start up cuenten con los recursos
necesarios para poder escalar y donde, al
mismo tiempo, las scale up dispongan de las
mejores oportunidades para que Espafia

y sus empresas innovadoras puedan
competir en igualdad de condiciones con
las de los pafses mas punteros.

A continuacion, se recogen las
recomendaciones realizadas por los
emprendedores, entidades del ecosistema,
fondos de venture capital y business angels
entrevistados®, con las que se busca
reforzar la atraccion de inversion y la
consolidacion del ecosistema scale up

en Espafia.
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Atraccion de la inversién

Profundizar en el desarrollo de la

Ley de Startups. La Ley de Startups,
aprobada en 2022, ha sido un primer
paso importante para resolver algunos
de los retos a los que se enfrentan

las empresas de nueva creacion en el
ecosistema espafiol. Algunos cambios
fundamentales han sido la creaciéon

del estatus de némada digital, que
esta destinado a aumentar la afluencia
de talento internacional, asf como el
"régimen fiscal de entrada", que eleva
el umbral para calificar como start up

a una compafifa con hasta 10 millones
de euros de facturacion. Esta ley
también contempla desgravaciones
fiscales para las entidades de capital
riesgo extranjeras que se establezcan
en Espafia. Dicho esto y de acuerdo
con la opinién de los encuestados para
este informe, existen oportunidades
de mejora. Algunos beneficios de la Ley
se limitan practicamente en exclusiva
a las start up en fases iniciales, lo que
deja al margen modelos de negocio
innovadores en expansién que aun
precisan de instrumentos publicos para
su consolidacion.

Promover la creacién de fondos de
venture capital nacionales de mayor
tamafio.Incentivar la inversion entre
inversores institucionales privados
espafioles (family office, fondos de
pensiones, aseguradoras, etc.) para que
los fondos nacionales de venture capital
puedan participar en las rondas late
stage de las scale up.

Favorecer la inversién de las
corporaciones y los family offices
nacionales en el ecosistema de
innovacién. Por un lado, mejorando
el dealflow de oportunidades, a través
de la creaciéon de fondos de inversion
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que permitan filtrar las mejores
oportunidades de inversion directa para
las corporaciones y los family offices,
ofreciéndoles asf una visién global de
lainnovacién que se esta produciendo
en su sector o industria en particular.
Por otro, con la puesta en marcha de
programas de captacion y divulgacion
de casos de colaboracion de grandes
corporacionesy family offices con las
start upy scale up, que ejemplifiquen los
potenciales beneficios de invertir en el
ecosistema de innovacion.

Consolidacion del ecosistema scale up
en Espania

+ Retencién del talento. Aunque la
Ley de Startups ha supuesto un claro
avance con el establecimiento de las
stock options para atraer y retener a
los mejores talentos en Espafia, resulta
necesario ampliar el esquema de
tributacion sobre estas stock options
para que las scale up espafiolas continten
siendo un polo de atraccion de los
mejores perfiles frente a otros paises de
nuestro entorno.

Incentivos fiscales a la I+D. Seguin la
opinién de los encuestados, para ayudar
a las empresas de nueva creacion a
escalary ahorrar costes, serfa beneficioso
mejorar el régimen de incentivos fiscales
alal+D en Espafiay asegurarse de que
las empresas de nueva creaciéon conocen
estas ayudas y pueden optar a ellas.

Fomentar la colaboracién entre
empresas y universidades. Las
universidades son una fuente importante
de innovacion y talento, y pueden
desempefiar un papel importante

en el fomento del crecimiento de las
scale up. Se pueden crear programas

de colaboracién entre empresasy
universidades que permitan a las

empresas acceder al talentoy la
investigacion de las universidades.

Canalizacién de las ayudas europeas.
Optimizar la asignacién de los recursos
provenientes de subvenciones y ayudas
europeas, favoreciendo su canalizacion
hacia las empresas que, como es el caso
de las scale up, demuestran modelos de
crecimiento sostenibles y de rentabilidad
que, ademas, generen impactoy
potencien la incorporacién de tecnologias
digitales estratégicas en nuestro modelo
productivo.

Reconocimiento y divulgacion sobre
el ecosistema scale up. Aunque pueda
parecer obvio, resulta necesario
incrementar la actividad divulgativa y
promocional sobre el ecosistema scale
up en Espafia. Del mismo modo que

los emprendedores se esfuerzan por
dar a conocer las fortalezas de nuestro
pais como potencia innovadora, es
fundamental que desde los diferentes
ambitos publicos y privados se reconozca
el talento innovador y la calidad de las
scale up espafiolas, que han conseguido
traccionar y son ejemplo y referente en
Sus respectivos sectores.

Impulso del mercado bursatil
alternativo. Continuar potenciando el
mercado alternativo bursatil, con el fin
de mejorar y potenciar su capacidad
de financiacion de los nuevos modelos
de negocio innovadores de forma
transparente y eficiente.

Refuerzo de la colaboracién publico-
privada. Crear un ambiente propicio para
las scale up espafiolas, que posibilite el
desarrollo de alianzas estratégicas entre
empresas y el Gobierno, asi como la
promocion de iniciativas publico-privadas
y la mejora de la cooperacion entre las
empresas y las instituciones publicas.
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