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Resumen
Esta tesis explora el fendbmeno de la sobrevivencia de las startups en un ecosistema de
emprendimiento incipiente como el peruano, utilizando como marco tedrico una
combinacion de la teoria basada en los recursos y la teoria de las capacidades dinamicas
para los factores internos y la teoria de la contingencia para los externos. Para ello, se ha
realizado una investigacién de enfoque mixto con disefio exploratorio secuencial. En una
primera etapa, aplicando la fenomenologia, se identificaron las principales caracteristicas
de los emprendimientos que logran la sobrevivencia, proponiendo un modelo tedrico. En
una segunda etapa, se contrastd este modelo mediante el uso de encuestas y la
aplicacion de la técnica de ecuaciones estructurales por el método de minimos cuadrados
parciales (PLS-SEM). Se encontr6 que la sobrevivencia se explica directamente por una
mezcla del capital emprendedor y del capital organizacional, e indirectamente por una
cadena de vinculos causales, donde el capital social determina el capital humano, y este
determina el capital emprendedor. Asi, se ofrece un modelo holistico de sobrevivencia que
la presenta como un constructo reflectivo y no como una condicién dicotémica como se ha
estudiado habitualmente.
Palabras Clave: startups, sobrevivencia, recursos organizacionales, ecosistema de
emprendimiento, fenomenologia, PLS-SEM

Abstract
This thesis explores the startups survival phenomenon in an incipient entrepreneurial
ecosystem such as the Peruvian one, where a combination of the resource-based theory
and the dynamic capabilities theory were applied as a theoretical framework to explain the
internal factors and the contingency theory for the external factors. For this purpose, a
mixed approach research with sequential exploratory design has been carried out. In a first
stage, applying phenomenology, the main characteristics of the ventures that achieve
survival were identified, as a result a theoretical model was proposed. In a second stage,
this model was contrasted, using surveys and Partial Least Squares Structural Equation
Modeling (PLS-SEM) technique. It was found that survival is directly explained by a mixture
of entrepreneurial capital and organizational capital, and indirectly by a chain of causal
links, where social capital determines human capital, and this determines the
entrepreneurial capital. Thus, this thesis presents a holistic model of survival as a reflective
construct itself and not as a dichotomous condition as usually it has been studied.

Keywords: startups, survival, organizational resources, entrepreneurial ecosystem,
phenomenology, PLS-SEM
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Capitulo 1. Introduccién

Las startups surgen durante la década de 1970 con la creacidn de un gran
numero de emprendimientos innovadores concentrados en Silicon Valley, fendbmeno
que en las décadas de 1980 y 1990 se extendid a otras regiones de los Estados
Unidos de América y actualmente es un fendmeno global (Florida & Mellander, 2016;
Startup Genome, 2019). Sin embargo, en el Peru y en la mayoria de los paises
latinoamericanos las startups han surgido con mayor intensidad en la ultima década
(OCDE, 2016). Esta tesis se concentra en un aspecto especifico de este fenémeno, el
logro de la sobrevivencia de las startups en la etapa temprana de su existencia. En
este capitulo se plantea el problema de investigacion, se justifica la importancia del
tema abordado, se expone la motivacién y los objetivos del estudio, se describe

brevemente el disefio de investigacion, y se presenta la organizacién de la tesis.

1.1. Problema

Una startup es un nuevo emprendimiento disefiado para desarrollar su propuesta
de valor en condiciones de incertidumbre extrema (Ries, 2011; Tanev, 2012), basando su
operacion en su alta capacidad innovadora (Aulet & Murray, 2013). De esta forma,
experimentan para reducir la incertidumbre con el propdsito de disefar e implementar un
modelo de negocio replicable, escalable y rentable (Blank & Dorf, 2012), y crecen
aceleradamente como efecto de solucionar problemas emergentes que afectan a un gran
numero de personas (OCDE, 2016).

Las startups se distinguen de otros tipos de emprendimientos por sus altos niveles
de crecimiento, lo que ha llevado a que algunos autores las denominen gacelas (Kuratko,
2016). Esta calificacion no ha sido suficiente, pues se han requerido otras subcategorias,
lo que ha llevado a los inversionistas de capital de riesgo a clasificarlas considerando su
valuacion y utilizando como analogia algunos seres mitolégicos. De esta forma, como
afirma Hague (2016), pueden ser clasificadas como ponis (U.S.$ 10 millones), centauros
(U.S.$ 100 millones) y unicornios (U.S.$ 1000 millones).

Las startups no deben ser confundidas con los emprendimientos tradicionales ya
que tienen caracteristicas y comportamientos diferentes como resaltan diferentes autores
(Aulet, 2013; Blank & Dorf, 2012; Cieslik, 2017; Kuratko, 2016). Por otro lado, segun la
tecnologia que utilizan pueden ser clasificadas en aquellas que aplican conocimiento
analitico o tecnologias avanzadas, denominadas en este documento como startups de

alta tecnologia; y en startups que se basan en el desarrollo de aplicaciones de software,



denominadas startups digitales, por lo general las primeras tienen mayor potencial de
crecimiento que las segundas (Blank & Dorf, 2012; Cieslik, 2017). Una clasificacion de las
startups, su principales diferencias con respecto a los emprendimiento tradicionales y la
descripcidn de su ciclo de vida puede ser encontrada en el apéndice A.

La existencia de startups es beneficiosa para los paises en donde se crean o
desarrollan. Cuando estos emprendimientos se consolidan, tienen la capacidad de crear
riqueza, renovando la estructura empresarial o creando nuevos mercados (Acs, 2010;
Fritsch, 2011; OCDE, 2016). Simultdneamente, mejoran la calidad de vida de las
personas, ofreciendo soluciones innovadoras a problematicas sociales y ambientales que
son comunes a nivel global (Amit & Zott, 2001; World Economic Forum, 2019).

No obstante, el que se impulse la creacién de estos emprendimientos no es una
condicion suficiente para que se generen los beneficios asociados para sus fundadores y
para la sociedad. Para ello, es necesario que las startups sobrevivan y se consoliden
(Isenberg, 2016). En ese contexto, lograr que las startups puedan cubrir sus costos de
operacion con los ingresos por ventas, superando el “valle de la muerte”, es un desafio
(Murphy & Edwards, 2003; Tanriserver et al., 2012). Una situacién que es poco frecuente,
ya que se estima que entre el 70% y 90% de las startups a nivel global no sobreviven y los
que llegan a hacerlo tuvieron experiencias cercanas al fracaso (Ejermo & Xiao, 2014;
Hyder & Lussier, 2016; Ghosh, 2011, como se cité en Nobel, 2011).

La baja tasa de sobrevivencia de las startups (Statista, 2020), se torna mas critica
en paises latinoamericanos por dos motivos. En primer lugar, se tienen altas tasas de
creacion de emprendimientos, pero con limitada capacidad innovadora (Lederman et al.,
2014). En consecuencia, la cantidad de startups es reducida, estimandose que existen
alrededor de 500 emprendimientos de este tipo (OCDE, 2016). En segundo lugar, se
considera que las condiciones para la consolidacion de los emprendimientos son poco
favorables (Seclen & Barrutia, 2019). Sin embargo, diferentes agentes del ecosistema
estan impulsando su creacion (MIT REAP Team Lima, 2018).

De esta forma, la capacidad de generar startups en el Peru recién esta
comenzando y se espera una mayor cantidad de estos emprendimientos en el corto plazo.
Si bien esto es auspicioso, el no enfocarse en los factores que determinan la
sobrevivencia, podria generar un efecto contradictorio, pues la tasa de sobrevivencia
podria reducirse aun mas (Isenberg, 2016). Esto, de forma agregada, incrementara las
pérdidas de recursos para los fundadores. Ademas, implicara menores retornos para

inversionistas privados y una reduccion del efecto de las politicas publicas asociadas con



la correspondiente pérdida de la eficiencia en el gasto publico. Como consecuencia, el
ecosistema no lograra ser atractivo (Fuentelsaz et al., 2018) y se reducira el impulso al
emprendimiento innovador.

El desarrollo de las startups esta afectado por el ecosistema de emprendimiento
(Stam, 2015). Las startups peruanas, operan en uno que es incipiente y limitado (OCDE,
2016). Hernandez y Gonzalez (2016) resaltan esto al concluir que el ecosistema peruano
se caracteriza por multiples carencias: fuentes de capital de riesgo, recursos humanos
especializados, soporte para la materializacion de ideas y el dinamismo entre los agentes.
Ademas, en un estudio posterior, estos autores concluyeron que el desarrollo de startups
de alta tecnologia es limitado debido a que los recursos nacionales asignados para el
desarrollo de la ciencia y tecnologia (CTI) son escasos (Hernandez & Gonzalez, 2017b).

En comparacion con ecosistemas maduros, las condiciones para el desarrollo de
las startups estan subdesarrolladas. Una muestra de ello es el reducido Index of Dynamic
Entrepreneurship (Kantis et al., 2019) estimado para el Peru en 26.23%. Como se aprecia
en la Tabla 1 las variables con menor nivel son el desarrollo de la plataforma de CTl, la
débil estructura empresarial y el reducido capital humano. En esta tabla también se
evidencia las diferencias con ecosistemas de mayor madurez, como se puede apreciar,
las condiciones que ofrece el ecosistema de emprendimiento son limitadas en Peru en
comparacion con los cinco ecosistemas con mayor nivel de desarrollo.

Tabla 1 Comparacion de variables del ecosistema que afectan a las startups

Variable USA Finlandia Holanda Singapur Alemania Perl
Capital humano 59 47 41 78 45 25
Condiciones sociales 61 63 68 71 73 34
Educacion 52 63 63 41 44 32
Cultura 73 78 58 48 59 50
Mercado 59 50 56 67 60 58
Plataforma de CTI 67 76 60 57 69 4
Estructura de negocios 72 46 58 64 72 14
Capital Social 80 86 91 44 73 22
Financiamiento 90 80 81 90 72 32
Politicas y regulaciones 61 73 83 89 70 48

Nota. Considera los cinco ecosistemas con mayor Index of Dynamic Entrepreneurship (Kantis et al., 2019).

No obstante, el bajo nivel de desarrollo del ecosistema de emprendimiento peruano
podria estar compensado con el alto grado de autoorganizacion por parte de sus agentes
(Hidalgo et al., 2014), ya que existe mayor presencia y liderazgo de los fundadores
(Hernandez & Gonzalez, 2017a). Asi, las startups en ecosistemas incipientes como el
peruano requieren de un mayor esfuerzo y dinamismo para crear y desarrollar

emprendimientos innovadores en condiciones poco favorables (Kantis, 2005).



Aun considerando las restricciones para crear startups en ecosistemas incipientes,
en el Peru se cuentan con emprendimientos que han logrado la sobrevivencia. La
evaluacion de los resultados del programa gubernamental Startup Per1! demostro que el
79% de las startups financiadas con transferencias monetarias del Estado han
sobrevivido; y que un 9.5% mas de startups que fueron beneficiadas lograron el punto de
equilibrio con respecto a las que no lo fueron (Goni & Reyes, 2019). Lo que implica que
existen startups que logran la sobrevivencia aun sin ser seleccionadas para recibir
recursos publicos en el contexto peruano. Aungque no se ha identificado un estudio
cuantitativo que permita caracterizar a las startups en Peru, se sabe que la mayor cantidad
de estos emprendimientos son startups digitales y aunque no se tienen montos de
valuacion, por los niveles inversién, todas serian ponis (Mendoza, 2019; PECAP, 2019)

La literatura revisada, listada en el apéndice B, revela que la investigacién sobre la
sobrevivencia de startups en el Peru es inexistente, y es limitada en Latinoamérica (Lépez
& Alvarez, 2018). Ademas, los estudios vinculados con el tema obedecen a ecosistemas
maduros (Block et al., 2017) y algunas investigaciones en el campo del emprendimiento
muestran que el desempenio de las variables difiere entre paises desarrollados y
emergentes (Capelleras & Rabetino, 2008). Por otro lado, no se consideran el efecto de
las relaciones multiples y simultaneas entre las variables que demuestran alguna relacion
con la sobrevivencia o el desempefio de las startups (Santisteban & Mauricio, 2017).
Entonces, los estudios consultados en la revision de literatura brindan una aproximacion
parcial a la sobrevivencia, que podria no ser aplicable al Peru.

Esta tesis cubre cuatro brechas en la literatura: (i) la sobrevivencia no ha sido
estudiada como un fendmeno complejo; (ii) no obstante la importancia del capital
organizacional, este ha sido poco explorado en el contexto de la sobrevivencia de las
startups; (iii) el criterio que define la sobrevivencia para las startups es el mismo que para
los emprendimientos tradicionales, aun cuando tienen caracteristicas diferentes; y (iv) la
sobrevivencia no ha sido estudiada en ecosistemas incipientes como el peruano.

En resumen, esta investigacion aborda el fendmeno de la sobrevivencia de
startups porque esta parcialmente explicado en ecosistemas maduros y no ha sido
explorado en ecosistemas incipientes. Resulta importante porque las startups son una

fuente de generacion de valor econémico, social y ambiental cuando logran sobrevivir,

' Startup Peru fue creado en el afio 2014 y ha proporcionado capital semilla y financiado servicios de incubacién para 502
startups hasta finales del 2019 de acuerdo los registros publicos del Ministerio de la Produccion. El estudio de Gofii y Reyes del
afno 2019 fue la primera evaluacion de los efectos de este programa publico en las startups beneficiadas.



algo que es poco frecuente (Ejermo & Xiao, 2014; Hyder & Lussier, 2016; Ghosh, 2011,
como se citd en Nobel, 2011). De esta forma, ante un mayor impulso a la creacion de
estos emprendimientos en ecosistemas incipientes como el peruano, entender cémo las
startups utilizan sus escasos recursos (Aulet, 2013; Ries, 2011) para lograr la
sobrevivencia en condiciones poco favorables (Kantis, 2005) contribuira a que los futuros

emprendedores y formuladores de politicas publicas tomen mejores decisiones.

1.2.  Justificacion

Esta investigacion se justifica por su relevancia tedrica y practica. La relevancia
tedrica radica en que es el primer estudio que explica la sobrevivencia como un fenébmeno
complejo, considerando que es el resultado de la interaccion de diferentes tipos de
recursos organizacionales que estan irreductiblemente relacionados entre si (Simon,
1962). Ademas, se propone una nueva conceptualizaciéon de la sobrevivencia de startups.
A diferencia de los emprendimientos tradicionales, en los que se considera que no han
sobrevivido cuando dejan de operar, en el caso de las startups se demuestra que la
sobrevivencia tiene una mayor complejidad en su construccién, pues se requiere de
cuatro condiciones para evidenciar que la startup ha sobrevivido como se propone en el
capitulo cinco de este documento. Finalmente, el abordaje de la sobrevivencia como un
modelo multibloque (Chin, 1998b) incluyé el estudio del capital organizacional, un
concepto que no habia sido relacionado con la sobrevivencia en estudios previos y que,
en general, es un concepto poco explorado y heterogéneo en significados (Carmona-
Lavado et al., 2010).

En cuanto a la relevancia practica, esta investigacion resulta importante para dos
agentes fundamentales del ecosistema de emprendimiento. En primer lugar, genera
conocimiento aplicable a un ecosistema incipiente como el peruano para que futuros
startups se concentren en los recursos organizacionales que incrementan su probabilidad
de sobrevivir. En segundo lugar, contribuye a un mejor entendimiento por parte de los
formuladores de politicas publicas para potenciar el fenédmeno en el contexto peruano. La
seleccion de startups beneficiados con transferencias de fondos publicos puede ser mas
efectiva si se consideran las variables que resultan determinantes de la sobrevivencia.
Ademas, se identifican algunas necesidades de politicas publicas que deben ser tomadas

en cuenta para incrementar las tasas de sobrevivencia de las startups en el Peru.



1.3. Motivacion y Objetivos
Los procesos de creacion de startups son extremadamente complejos por las
muchas aristas a las que los emprendedores hacen frente en su etapa temprana
(Townsend et al., 2018). Esto constituye un desafio mayor en el caso peruano, un
ecosistema con multiples restricciones (Hernandez & Gonzalez, 2016), calificado con
bajos indices de desarrollo en diferentes estudios (Acs et al., 2018; Kantis et al., 2019). No
obstante, la existencia de startups que sobreviven a esta etapa (Gorii & Reyes, 2019),
implica que utilizaron sus escasos recursos organizacionales de manera efectiva.  Cémo
se explica que estas startups peruanas sobrevivan en un contexto en el que tuvieron todo
en contra? Para buscar una respuesta, se identificaron investigaciones, en su mayoria
estudios de caso, que explican como las startups han logrado crecer; asi como estudios
correlacionales que vinculaban de manera simple variables relacionadas con recursos
organizacionales con el éxito de las startups y de manera directa o indirecta con la
sobrevivencia. De esta forma, se requeria una respuesta integral que recogiera la
complejidad del proceso emprendedor, enfocado en el logro de la sobrevivencia.
Ademas, como ya se ha mencionado, la mayoria de las investigaciones tomaron
como contexto ecosistemas maduros. Si bien emprender siempre es un desafio, hacerlo
en ecosistemas con multiples carencias sugeria que las variables que explican como
sobreviven las startups podrian tener comportamientos diferenciados (Kantis, 2005).
Entonces, el entendimiento de la sobrevivencia de las startups en sus etapas iniciales
tiene limitaciones y vacios, sobre todo en ecosistemas incipientes como el peruano. De
esta forma, el objetivo general de esta investigacion es explicar como las startups
peruanas logran la sobrevivencia, planteando los siguientes objetivos especificos. Los
cinco primeros implican una aproximacion cualitativa y los restantes de una cuantitativa.
a) ldentificar los principales recursos organizacionales a los que se les atribuye el logro
de la sobrevivencia de las startups en Peru.
b) ldentificar las caracteristicas de las startups que conforman sus recursos
organizacionales y que son fundamentales para el logro de la sobrevivencia.
c) ldentificar las condiciones que evidencian que una startup peruana ha logrado la
sobrevivencia.
d) Describir el entorno en el que operan las startups peruanas e identificar los factores
fuera del control del emprendimiento que afectan a la sobrevivencia.
e) Disefar un modelo tedrico preliminar de sobrevivencia de startups peruanas basado

en la experiencia de algunos agentes del ecosistema.



f) Explorar la influencia de los recursos organizacionales en el logro de la sobrevivencia.

g) Explorar como las relaciones entre los recursos organizacionales determinan la
sobrevivencia.

h) Proponer un modelo explicativo de la sobrevivencia de las startups en etapa temprana

contrastado con datos empiricos.

1.4. Descripcion General del Disefio de la Investigacion

Esta investigacion utilizé un enfoque mixto aplicando un disefio no experimental de
alcance exploratorio secuencial (Creswell & Plano, 2018; Morse, 1991). Se inicié con una
etapa de enfoque cualitativo, en la cual se busco precisar como se entiende la
sobrevivencia, asi como los recursos organizacionales y las variables asociadas a las que
se les atribuye su logro. Esto a partir de las opiniones de los principales agentes del
ecosistema. Los hallazgos de esta etapa fueron los insumos para plantear el modelo
tedrico que fue probado de manera empirica con datos de campo obtenidos en la
segunda etapa de enfoque cuantitativo. En cuanto a la prioridad del tipo de datos
utilizados, la concentracion se dio en el estudio de enfoque cuantitativo, con un tamano de
muestra de119 casos calculados siguiendo los criterios de potencia estadistica de Cohen
(1992). La interpretacién de los hallazgos requirié de la integracion y el entendimiento de

los resultados de ambas etapas (lvankova & Creswell, 2009; Tashakkori et al., 2015).

1.5. Organizaciéon de la Tesis

Esta tesis esta organizada en siete capitulos y ha seguido la propuesta de reporte
para investigaciones de enfoque mixto propuesta por Creswell y Plano (2018).
Considerando la recomendacion de estos autores, debe entenderse esta investigacion
como un estudio Unico y no como dos estudios que forman parte de uno mayor. De esta
forma, como se vera mas adelante, se trata de una exploracion para identificar las
variables que son importantes para la sobrevivencia de startups en Peru, para generar un
instrumento especifico para este contexto, y asi permitir recoger informacion para una
aplicacion de técnicas cuantitativas.

En el primer capitulo se presentan los fundamentos de la investigacion y se
establece cdmo es que se aborda un problema poco estudiado en ecosistemas incipientes
como es el caso peruano. En el segundo capitulo se presenta la revision de literatura del
estudio, proponiéndose el marco tedrico para el estudio mixto en su conjunto, brindando el

enfoque tomado para la investigacion. También, se identifican brechas en el conocimiento



sobre el tema y se resalta que los factores determinantes de la sobrevivencia son mejor
entendidos desde la teoria basada en los recursos, pero cuando se trata del capital social
y los procesos de experimentacion, que conforman el capital organizacional, se debe
considerar de manera adicional, la teoria de las capacidades dinamicas. Ademas, se
propone que el efecto en la sobrevivencia de los factores del entorno es explicado por la
teoria de la contingencia.

En el tercer capitulo se presenta el enfoque metodolégico y el disefio de la
investigacion, fundamentandose la necesidad del empleo de un enfoque mixto con un
disefo exploratorio secuencial, caracterizado por una primera etapa de enfoque cualitativo
que genero los insumos para la elaboracion del instrumento que sirvio para desarrollar
una segunda etapa de enfoque cuantitativo. Debe entenderse que, al tratarse de un
estudio de enfoque mixto, la revision de literatura llevé a proponer un modelo tedrico
preliminar con proposiciones que se constituyeron en la hipétesis de trabajo para la etapa
cualitativa de la investigacion.

En el cuarto capitulo se presentan los principales hallazgos de la etapa de enfoque
cualitativo, resaltandose cémo se comprende la sobrevivencia en el ecosistema peruano e
identificando los recursos organizacionales a los que se atribuye su logro. Ademas, se
identifica el entorno en el que operan las startups y las variables criticas que no se
encuentran bajo el control de las startups, pero que pueden influir en su sobrevivencia.

En el quinto capitulo se presentan los resultados de la etapa de enfoque
cuantitativo de la investigacion y se explica como los recursos organizacionales influyen
en la sobrevivencia. En el sexto capitulo, tomando como insumos el modelo tedrico y los
resultados de ambas etapas del estudio, se discuten los hallazgos de manera integrada,
como Creswell y Plano (2018) proponen para los estudios mixtos. Finalmente, en el
séptimo capitulo se presentan las conclusiones y recomendaciones del estudio por medio
de implicaciones tedricas y practicas, se reconocen algunas limitaciones de la

investigacion y se propone una agenda de investigacion futura.



Capitulo 2. Revision de la Literatura

Este capitulo presenta la revisidn de literatura, considerando que el estudio del
fendmeno de la sobrevivencia de startups requiere comprender como los emprendedores
y sus equipos utilizan sus recursos, capacidades y procesos para su logro (Korunka et al.,
2010; Salamzadeh & Kawamorita, 2015). Para ello, primero se identifica como se ha
definido la sobrevivencia, especificando las condiciones que evidencian que ha sido
lograda por la startup. Después se abordan tres enfoques tedricos que podrian servir de
marco para explicar la sobrevivencia de startups. Posteriormente se trata sobre el
ecosistema de emprendimiento como el contexto en que las startups se crean, sobreviven
y crecen (Isenberg, 2010). Se destaca el rol de los diferentes agentes e instituciones que
interactuan en el ecosistema y el impulso que brindan los Estados para su fortalecimiento.
Finalmente, se presenta el planteamiento del marco tedrico que guia esta investigacion y
se concluye que la teoria basada en los recursos y la teoria de las capacidades dinamicas
son complementarias para explicar como las startups transforman sus recursos
organizacionales para adaptarse a situaciones cambiantes como efecto del propio

proceso de experimentacion.

2.1. LaSobrevivenciade la Startup

Comprender como las startups logran la sobrevivencia requiere ubicar al fendmeno
en un punto especifico de su ciclo de vida (Cressy, 2006). En el apéndice A se recogen
los diversos enfoques tratados en la literatura, de ellos se ha tomado las propuestas de
Murphy y Edwards (2003) y Picken (2017) de manera complementaria. Al respecto,
Picken (2017) considera que la etapa temprana de las startups comprende el nacimiento y
la transicion hacia el crecimiento acelerado. Esto coincide, temporalmente, con lo que
Murphy y Edwards (2003) llamaron el transito del emprendimiento por el “Valle de la
Muerte”, periodo en el que el emprendedor, para transformar el concepto de negocio en
un emprendimiento insertado en el mercado, requiere de financiamiento sinérgicamente
habilitado por la interaccidn entre inversionistas privados y el impulso generado por
politicas publicas. Asi, en el marco del ciclo de vida, la sobrevivencia es lograda después
del nacimiento y la transicion, que es cuando se ha logrado transitar el “valle de la muerte”.

La sobrevivencia empresarial en su acepcion mas amplia puede ser
conceptualizada como lo opuesto al fracaso empresarial, siendo un concepto que se
operacionaliza en la mayoria de estudios como la discontinuidad de las operaciones,

pudiéndose evidenciar por quiebra o insolvencia de manera directa, por imposibilidad de
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ubicar a la empresa en el mercado, o por la declaracion explicita de sus propietarios del
cierre del negocio (Soto-Simeone et al., 2020).

Sin embargo, para el caso de las startups la sobrevivencia deberia ser
comprendida de otra manera. Al respecto, se afirma que es un hito de alta relevancia que
evidencia que se ha logrado transitar de la experimentacion a la comercializacion exitosa
(Murphy & Edwards, 2003). Esto implica que la startup ha generado un flujo de caja
positivo antes de haber consumido su capital inicial. También se asocia la sobrevivencia
con la capacidad de acumular recursos organizacionales de diferentes indoles, que
permiten responder a situaciones de crisis evitando que el negocio quiebre (Coad et al.,
2016). Aqui es fundamental la disponibilidad de efectivo, por lo que el fundador disefa y
ejecuta una estrategia factible para tener la liquidez que permita operar al startup mientras
logra insertarse en el mercado objetivo (Gonzalez, 2017).

Bajo este enfoque, el lapso de tiempo en el que la startup logra la condicién de
sobrevivencia es un factor critico, con ingresos limitados, la startup tiene que generar
recursos, conocimiento, experiencia y redes de contacto muy rapido para lograr la traccién
de clientes pronto (Stayton & Mangematin, 2016). En este periodo, que es variable
dependiendo de las caracteristicas de la startup, los fundadores se enfrentan a multiples
desafios y la obtencion de financiamiento para solventar la experimentacion es un aspecto
critico (Hechavarria et al., 2016).

No obstante, aun si el emprendimiento logra atraer financiamiento, el fracaso es
parte del proceso natural de creacion de las startups. El producto y el propio modelo de
negocio son evaluados mediante procesos de prueba y error, introduciendo cambios
cuando el enfoque original no funciona (Hampel et al., 2020). Asi, el emprendimiento salta
de fracaso en fracaso hasta que logra comercializar el producto innovador o no logra
sobrevivir porque se consume el capital emprendedor que tiene disponible para la
experimentacion (Grimes, 2018; Ries, 2011). Esto es explicado por lo que Stinchcombe
(1965) llam¢ el “pasivo por novedad”, que postula que existe una relacion inversa entre la
probabilidad de sobrevivir y el tiempo de operacién. Sin embargo, este pasivo de la
novedad puede ser mitigado en la medida en que las startups adquieran rapidamente
recursos organizacionales, los cuales son transferidos por los fundadores, sobre todo
cuando conocen la industria de operacion de la startup (Eisenhart & Schoonhoven, 1990).

Por otro lado, la sobrevivencia también se vincula al punto de inflexion en el que la
curva de ingresos refleja el inicio del crecimiento acelerado debido a diferentes eventos

como: la demanda intensiva del producto innovador en el mercado, el logro del respaldo
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de inversionistas de capital emprendedor, y la capacidad del emprendimiento de gestionar
los recursos organizacionales, obtenidos durante el nacimiento y transicion, a una escala
de operacion significativamente mayor (Markham, 2002; Picken, 2017).

Otros autores sostienen que la condicién de sobrevivencia puede ser asumida
cuando el emprendimiento ha operado de manera continua durante un periodo de tiempo
especifico. Se considera que los tres primeros afos de operacion del emprendimiento son
los de mayor criticidad, donde con menores recursos se hace frente a la incertidumbre
propia del contexto de operacion (Baptista et al., 2014; Cressy, 2006; Salamzadeh &
Kawamorita, 2015; Stuckenborg & Leker, 2019). El periodo de mayor riesgo de fracaso es
entre los 18 y 24 meses después de la fundacion (Cowling, 2006). Por lo que después de
los primeros afios es menos probable que la startup fracase (Fried & Tauer, 2015).

Sin embargo, asociar la sobrevivencia a un periodo especifico puede ser éptimo en
empresas consolidadas, que asocian la sobrevivencia a variables como el entrenamiento,
la inversion en 14D, la productividad de los empleados, el retorno sobre los activos, entre
otros (Chen & Jermias, 2016). Aspectos que comunmente no poseen las startups
nacientes, que operan en ambientes de trabajo informales y flexibles (Cockayne, 2019).

Ademas, en los emprendimientos tradicionales (que se explican en el apéndice A),
la sobrevivencia podria implicar la existencia del negocio con tasas bajas de rendimiento
(Cooper, 1993). Esto no ocurre en las startups, donde los emprendedores se enfocan en
generar valor aun a costa de la propiedad del negocio, asumiendo riesgos mayores para
generar altos retornos, por lo que una vez lograda la sobrevivencia se espera el
crecimiento acelerado (Aulet, 2013). Sin embargo, la opcién de abandonar el
emprendimiento siempre esta latente y la mayoria de las veces esta fuera del control del
emprendedor. Cuando el capital emprendedor se agota, el analisis del costo de
oportunidad del emprendedor, podria llevarlo a no persistir (Cressy, 2006).

En resumen, en la literatura, el principal criterio para evaluar la sobrevivencia de las
startups es el mismo que en el caso de los emprendimientos tradicionales: la continuidad
de las operaciones, algo que pierde sentido si se considera que las startups tienen un
comportamiento diferenciado en su ciclo de vida. Los fundadores de una startup no estan
enfocados solamente en mantener un negocio operando, en las etapas iniciales, por
medio de la experimentacion, lo hacen especificamente para encontrar un producto que
les permita crecer aceleradamente. De esta forma, la continuidad operativa es una
condicién necesaria, pero no suficiente para establecer que una startup logré la

sobrevivencia.



12

2.2. Enfoques Teoricos que Explican la Sobrevivencia

El fendmeno de la sobrevivencia de las startups puede ser explicada desde los
tres lentes tedricos que se tratan a continuacion.
2.2.1. LaTeoria Basada en los Recursos

La Teoria Basada en los Recursos (TBR) explica como las empresas logran
obtener y mantener ventajas competitivas; sostiene que esto es el efecto de poseer
recursos organizacionales valiosos, unicos, dificiles de imitar e insustituibles (VRIO) que
son gestionados para generar eficiencia en los procesos de negocio y adaptar a la
organizacion a las caracteristicas del entorno (Barney, 1991; Conner, 1991; Wernerfelt,
1984). Esto incluye habilidades de gestion, procesos y rutinas organizacionales, e
informacion de conocimientos poseidos (Barney et al., 2011, p. 1300).

Los recursos organizacionales comprenden recursos y capacidades. Los recursos
estan referidos a activos tangibles o intangibles a los que una organizacién accede, posee
o controla; en contraste, las capacidades son competencias, destrezas o habilidades que
la organizacién aplica a sus recursos para lograr sus objetivos; ambos tienen un ciclo de
vida, lo que significa que evolucionan, transformandose para mantener ventajas
competitivas (Helfat & Peteraf, 2003). Esto hace que las capacidades organizacionales
sean heterogéneas, generando conocimiento organizacional, que en las startups
adecuadamente lideradas se refleja en innovacién y alto desempefio, lo que permite
competir en entornos altamente demandantes (Vargas, 2015).

La TBR es una de las teorias mas “prominentes y poderosas para describir,
explicar y predecir las relaciones organizacionales” (Barney et al., 2011, p. 1300). Por otro
lado, una startup es el resultado de una mezcla sinérgica de procesos de emprendimiento,
innovacion y desarrollo tecnologico; procesos complejos que implican multiples relaciones
entre agentes y recursos organizacionales (Berger & Kuckertz, 2016). En consecuencia, la
sobrevivencia de las startups puede ser explicada desde la TBR, ya que las startups en
etapa temprana generan recursos organizacionales que utilizan en un entorno incierto y
competitivo, para pasar del disefio del producto a la comercializacion exitosa (Esteve-
Pérez & Manez-Castillejo, 2008; Markham, 2002).

Como enfoque tedrico, la TBR se ha utilizado con mayor frecuencia para estudiar a
empresas consolidadas que para estudiar a los emprendimientos de forma sistematica
(Barney et al., 2011). Sin embargo, un analisis comparativo de la forma como este
enfoque tedrico es utilizado en el campo de las empresas consolidadas con respecto al

emprendimiento evidencia que los recursos son entendidos y utilizados de diferentes
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maneras; mientras que las empresas se enfocan en la creacion de ventajas competitivas
en el largo plazo, los emprendimientos lo hacen para la generacion de productos y
servicios en un ciclo de operacion de corto plazo (Kellermanns et al., 2016). La logica de
esto parece ser simple, ya que las startups en sus etapas tempranas tienen como principal
objetivo lograr un producto innovador que sea comercializable.

Desde el enfoque de la TBR, los recursos que poseen los emprendimientos
pueden ser categorizados en capital humano, capital social, capital organizacional, capital
financiero y capital fisico (Greene et al., 1997; Kellermanns et al., 2016). Esto no parece
ser diferente si se refiere a las startups de manera especifica, con la salvedad que el
capital fisico pierde relevancia en las etapas tempranas de la startup (Olavarrieta &
Villena, 2014).

El capital humano es un recurso importante para el logro de la sobrevivencia. Al
respecto Alvarez y Busenitz (2001), resaltan la capacidad del emprendedor de identificar
oportunidades y de organizar recursos singulares de la startup para generar resultados
heterogéneos que estan por encima de lo que existe en el mercado. Estos autores
resaltan al capital humano del emprendedor como un factor que influye en la
sobrevivencia y el crecimiento de empresas. Ireland, Hitt, y Sirmon (2003), agregan que
para una startup es complicado contar con recursos y capacidades que les permitan crear
ventajas competitivas, es por ello por lo que se resalta la mentalidad emprendedora, la
cultura y el liderazgo del emprendedor como variables interdependientes que influyen en
la gestion estratégica de los recursos y capacidades que utiliza la startup para generar
riqueza a partir de la creatividad y la innovacion.

Algunos autores agregan el capital social al capital humano para afirmar que son
los recursos mas importantes para una startup en su etapa de nacimiento y transicion,
(Linder et al., 2020; Purg et al., 2016). En el caso del capital humano, es un recurso basico
para el emprendimiento porque las startups son organizaciones que requieren equipos de
fundadores con alto nivel de conocimiento y experiencia, que prosperan gracias a su
autonomia, la innovacion y el aprendizaje continuo (Wing-Fai, 2019). Ademas, mientras la
startup no tenga un producto comercializado, el fundador y su equipo constituyen el Unico
recurso que respalda el potencial éxito del negocio (Coleman et al., 2016).

Complementariamente, el capital social genera beneficios a partir de los vinculos
establecidos dentro de las estructuras sociales de la startup por medio del intercambio de
experiencias, informacioén e inclusive recursos concretos entre los diferentes agentes del

ecosistema de emprendimiento (Davidsson & Honig, 2003; Spender, 2009). Se refleja en
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la capacidad de vinculacion y mantenimiento de redes formales o informales que son
esenciales para la sobrevivencia (Bandera & Thomas, 2019). Esto sobre todo en la etapa
inicial, debido a que facilitan el acceso a informacién y otros recursos que individualmente
solo podrian ser logrados en el largo plazo (Raz & Gloor, 2007).

No se puede olvidar que las startups se crean en ambientes caoticos y
desordenados (Acs & Audretsch, 2010) y que su caracteristica de tomar a la innovacion
como base de generacion de valor (Aulet & Murray, 2013) hace que implique que los
fundadores tengan que trabajar aceptando altos niveles de riesgo e incertidumbre
(Hodges & Link, 2018). Es por esto que algunos académicos atribuyen el performance de
las startups al capital psicolégico, que implica atributos como el valor, la confianza, la
esperanza, el optimismo y la resistencia como perfil de los emprendedores que impulsan
la creacion y la sobrevivencia de las startups, sobre todo en etapas iniciales (Bockomy &
Youssef-Morgan, 2019). También se resalta el rol del liderazgo de los fundadores
sosteniendo que es una variable que influye positivamente en el capital humano y en la
sobrevivencia (Prommer et al., 2020).

Ademas, los emprendedores que persisten en sus startups, aun en condiciones
desfavorables, tienen alta capacidad de manejar el estrés (Nambisan & Baron, 2013) y
esto complementado con la resiliencia psicolégica hacen que surjan comportamientos que
incrementan las probabilidades de sobrevivencia (Chadwick & Raver, 2020). De esta
forma, los emprendimientos necesitan que los fundadores tengan altos niveles de capital
psicoldgico para producir beneficios substanciales para la startup (Hsu et al., 2014). Sin
embargo, la naturaleza del capital psicologico hace que esté implicito en las personas, por
lo que es una variable decisiva del capital humano (Kucharcikova et al., 2015).

Otro recurso que resulta fundamental para una startup es el capital emprendedor,
que esta conformado por el dinero invertido para crear, operar o escalar una startup (Robb
& Robinson, 2014). Su acumulacion en el emprendimiento tiene un impacto positivo en el
logro de la sobrevivencia (Lee & Zhang, 2011). El capital emprendedor es obtenido de
diversas fuentes siguiendo una légica secuencial. Primero, se financia el desarrollo del
concepto del negocio con recursos personales, para luego financiar la puesta en marcha 'y
el inicio de produccién con deuda obtenida de entidades del sistema financiero o la
proveniente de inversionistas privados o fondos de venture capital (Frid, 2014).

No se debe omitir las capacidades de generar conocimiento en la startup como un
recurso organizacional importante. De esta forma, el capital organizacional esta

constituido por el conocimiento que la startup logra apropiarse, interiorizandolo en sus
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activos organizacionales (Hormiga et al., 2011). Para ello explotan conocimiento analitico,
basado en descubrimientos cientificos e invenciones tecnoldgicas para crear valor (Seclen
& Barrutia, 2019). Asi, se preserva el conocimiento generado y hace que esté disponible
para su uso futuro (Hansen et al., 1999). Por ello, el capital organizacional genera un
entorno que permite compartir conocimiento e impulsa la cooperacion (Carmona-Lavado
et al., 2010). Ademas, tiene la capacidad de incorporar el conocimiento individual poseido
por los fundadores por emprendimientos previos, la experiencia en gestion y la
experiencia especifica en la industria (Politis, 2005).

No obstante, la importancia del capital organizacional, no se ha logrado identificar
literatura que se haya enfocado en el estudio de la relacion entre este recurso y la
sobrevivencia. Como afirman Carmona-Lavado et al. (2010, p. 683) es un concepto poco
explorado y heterogéneo en sus significados, una condicién que, considerando esta
revision de literatura, no parece haber cambiado con el paso de los afios. Sin embargo, el
capital organizacional se acumula a lo largo del ciclo de vida de la startup (Hasan &
Cheung, 2018). Esto principalmente por medio de la experimentacion, que tiene como
objeto la generacién del PMV (Producto Minimo Viable) en cortos periodos de tiempo,
generando conocimiento en condiciones de incertidumbre (Isaac et al., 2010; Kerr et al.,
2014; Tanriserver et al., 2012).

También se reconoce que el capital intelectual es un marco util para explicar el
desempefio de los emprendimientos (Wang et al., 2019). En el caso de las startups, este
recurso y la innovacion son la base del desarrollo de los productos, procesos y modelos
de negocio (Baran & Zhumabaeva, 2018). Se trata de un constructo multidimensional
conformado por el capital humano, el capital social y el capital organizacional (Musteen et
al., 2017). Inclusive Wang et al. (2019), por medio de una investigacion tedrica,
concluyeron que el capital psicologico también es un componente del capital intelectual.
No obstante la importancia del capital intelectual para las startups y que se afirma que la
gestion y la adquisicion de conocimiento es un factor critico de éxito para el logro de la
sobrevivencia (Rajchamaha et al., 2018), no se ha logrado identificar en la literatura
estudios que relacionen a este recurso con la sobrevivencia.

2.2.2. LaTeoriade las Capacidades Dinamicas

Una capacidad dinamica es aquella que le permite a una organizacion adaptar,
integrar y reconfigurar sus habilidades, recursos y competencias a las necesidades que
impone un entorno incierto (Teece et al., 1997, p. 515). Busca igualar e incluso crear

cambios en el mercado, por medio de rutinas organizativas y estratégicas que generan
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nuevas configuraciones de recursos a medida que los mercados emergen, colisionan, se
dividen, evolucionan y se extinguen (Eisenhardt & Martin, 2000, p. 1107).

Ademas, las capacidades dinamicas responden a la actividad colectiva de la
organizacion para buscar mayor efectividad, son estructuradas y persistentes (Zollo &
Winter, 2002). Por lo general son utilizadas de manera planificada y de acuerdo a lo
considerado por los tomadores de decisiones (Zahra et al., 2006), siendo especificas de la
organizacion, ya que estan insertadas en sus procesos operativos. Debido a ello no
pueden transferirse facilmente de una organizacién a otra (Makadok, 2001) y siempre
implican adaptacion y cambio (Helfat & Peteraf, 2003).

El desarrollo de capacidades dinamicas depende de la acumulacion de
experiencias y, a partir de ellas, la generacion de conocimiento organizacional (Zollo &
Winter, 2002). Las capacidades dinamicas efectivas en mercados de alta velocidad, como
es el caso de las startups, son simples para permitir al emprendedor concentrarse en
aspectos que son importantes para el momento especifico en el que deben ser utilizadas
(Eisenhardt & Martin, 2000). Asi, resultan esenciales para que las startups introduzcan
nuevas tecnologias utilizando recursos limitados, permitiéndoles modelar el mercado en
que compiten, desarrollar productos y procesos innovadores y disefiar e implementar
modelos de negocio escalables y replicables (Giardino et al., 2014; Teece, 2007).

No se puede dejar de mencionar la importancia de las capacidades sustantivas u
ordinarias, que son recursos organizacionales que intervienen en las actividades
operativas del negocio (Winter, 2003). Son estas las que permiten la creacion de valor y
complementadas con el aprendizaje organizacional determinan el desemperio de la
startup, siendo las capacidades dinamicas las que reconfiguran a esas capacidades
ordinarias para que la startup se adapte al entorno cambiante (Zahra et al., 2006).

Si se considera que la operacion de una startup en las etapas de nacimiento y
transicion es un experimento que permite evaluar y adaptar a los emprendimientos y sus
tecnologias en campos de accion inciertos (Kerr et al., 2014), la capacidad de
experimentacion seria una capacidad dinamica que todo emprendimiento requiere
desarrollar para crear un modelo de negocio, proceso o producto que tengan el potencial
de crear nuevos mercados (Schoemaker et al., 2018; Zahra, 2005).

No obstante, la importancia de las capacidades dinamicas son una condicion
necesaria, pero no suficiente para la sobrevivencia (Zahra et al., 2006). Inclusive, la
influencia de una capacidad dinamica importante para las startups, como es el network

(Ramachandran & Ray, 2006), no guarda una relacion lineal con la probabilidad del logro
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de la sobrevivencia. Ritter et al. (2018), demostraron que la relacion entre estas variables
obedece a una curva “U” invertida. Entonces, un alto desarrollo de la capacidad de
network no incrementa la tasa de sobrevivencia, sino que la disminuye; mejores efectos
son logrados en puntos intermedios del desarrollo de la capacidad, por lo que, en este
caso, la capacidad dinamica no debe ser maximizada, sino optimizada (Ritter et al., 2018).

Entonces la sobrevivencia no puede ser determinada solo por la existencia de
capacidades dinamicas, sino que podria ser una mezcla entre estas y los recursos
organizacionales, como propone Zahra et al. (2006) para explicar la relacion circular entre
las actividades emprendedoras y el desempefio del emprendimiento. Sin embargo, no se
puede negar la influencia de las capacidades dinamicas en el aprovechamiento de las
oportunidades y la consolidacion y el crecimiento de las startups (Teece, 2018).

2.2.3. LaTeoriade la Contingencia

La teoria de la contingencia (Burns & Stalker, 1961; Kast & Rosenzweig, 1973;
Lawrence & Lorsch, 1967) propone que no existen arreglos organizacionales unicos, ya
que las empresas alinean su estructura, procesos o la forma como toman decisiones para
responder a las caracteristicas del ambiente, con el objetivo de tener un desempeno
optimo que los lleve a lograr sus objetivos organizacionales. En consecuencia, podria
proporcionar soporte para entender como las startups reconfiguran sus recursos para
responder a las caracteristicas del entorno.

Son varias las condiciones que han sido estudiadas desde el enfoque de la Teoria
de la Contingencia. Por ejemplo, se ha propuesto que para las startups el capital
emprendedor es el principal factor contingente que afecta su desempefio (Rompho, 2018),
es por ello que con el propésito de capturarlo los fundadores pueden llegar a cambiar de
forma significativa el producto, los procesos o el modelo de negocio para alinearse a las
circunstancias que los inversionistas buscan en una startup (Guo et al., 2017).

También se ha planteado que las startups desarrollan mecanismos de operacion
flexibles para experimentar al menor costo posible, lo que implica que configuran los
procesos operativos para responder a las contingencias que surgen de la interaccion entre
el PMV vy la retroalimentacion recibida del mercado (McDermott et al., 2003). Ademas, en
entornos de competencia moderada y bajos niveles de cambios tecnoldgicos, las startups
tienen una mejor capacidad de responder al mercado (Sahi et al., 2019). Esto indicaria
que las startups que incursionan en mercados maduros tendrian mayores posibilidades de

lograr la sobrevivencia. De esta forma, la teoria de la contingencia podria ser un marco
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para explicar como es que se crean dos de los principales recursos organizacionales
necesarios para la sobrevivencia, el capital organizacional y el capital emprendedor.

En contextos de economias emergentes, se ha demostrado que las redes de
contacto influencian en la capacidad de respuesta a los cambios del entorno, tomando
como medida de desempeio los procesos de planificacion formal e informal (Zhang et al.,
2013). Esto también seria un indicador de que el capital social se alinea a las necesidades
del negocio con el fin de responder a factores contingentes. Inclusive, se ha probado que
la forma como las startups conforman sus equipos iniciales, se organizan y movilizan sus
recursos organizacionales se debe a condiciones contingentes (Ruef, 2005). De esta
forma, el emprendimiento se adapta a las influencias del entorno con el fin de obtener
recursos que le permiten lograr la sobrevivencia.

Una aproximacion mas cercana al proceso emprendedor es propuesta por
Sarasvathy (2001), tomando como respaldo la teoria de la contingencia complementada
con la teoria de la incertidumbre, explica como los fundadores crean las startups desde la
l6gica de la causalidad o de la efectuacion. En el ultimo caso, esta investigadora propone
que es un proceso iterativo, creativo y no planificado, el cual se ajusta para responder a
las contingencias del entorno. De esta forma, los fundadores toman decisiones que tienen
un efecto directo e inmediato que permite a sus startups seguir operando, consolidarse y
crecer, aunque el concepto inicial del negocio cambie por completo.

Ciertamente, el contexto determina las decisiones de los fundadores a lo largo del
ciclo de vida de las startups y es mucho mas importante en las etapas iniciales. Sin
embargo, responder a estas contingencias sigue dependiendo de los recursos
organizacionales que poseen los emprendimientos y de las capacidades dinamicas que
les permiten adaptarse a ese contexto. Sin bien la teoria de la contingencia ofrece una
alternativa como un enfoque para la explicacion de la sobrevivencia, se basa en el
alineamiento de lo interno (estrategias, procesos, recursos) a lo externo (cambios del
entorno). Ese alineamiento no seria posible si no existe nada que alinear, por lo que el uso
de los recursos organizacionales y la aplicacion de las capacidades dinamicas son los que
brindan un mejor marco para explicar como las startups logran la sobrevivencia.

En resumen, en esta seccién se han identificado tres lentes tedricos por medio de
los cuales se explica la sobrevivencia de las startups. La teoria basada en los recursos, la
teoria de las capacidades dinamicas y la teoria de la contingencia. Mientras que la teoria
basada en los recursos se enfoca en explicar como se obtienen o se generan recursos

VRIO y como sus diferentes categorias interactuan entre si para que las startups logren la
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sobrevivencia, la teoria de las capacidades dinamicas se concentra en explicar como
algunos de esos recursos, que corresponderian a capacidades dinamicas, son la base
para que los recursos y las capacidades ordinarias se transformen rapidamente para
soportar los constantes cambios que implican el proceso de experimentacion.

Por otro lado, la teoria de la contingencia es util para explicar como el contexto
determina la forma como las startups configuran algunos de sus recursos. No obstante,
esto siempre dependera de los recursos y capacidades con que cuenta la startup para
reaccionar y convertir las contingencias en oportunidades o al menos reducir su impacto.
En la Tabla 2 se encuentra un resumen de como es que los factores que determinan la

sobrevivencia se relacionan con las teorias que se proponen como lentes tedricos.

2.3. El Ecosistema de Emprendimientos de Alto Crecimiento

En el andlisis de Spigel (2020) acerca del estudio del concepto de ecosistema de
emprendimiento, concluye en la ultima década se ha generado un cambio significativo,
pues se comprende como el marco de los emprendimientos de alto crecimiento o startups,
los cuales requieren de un soporte del entorno diferente para su desarrollo con respecto a
los emprendimientos tradicionales (ver apéndice A). El ecosistema de emprendimiento se
genera por la interaccion entre agentes sociales, politicos, econémicos y culturales dentro
de un area geografica especifica (Mack & Mayer, 2016; Spigel, 2015). Esta interaccion
impulsa la creacion, atraccion y desarrollo de startups, generando condiciones para que
emprendedores, inversionistas y entidades de soporte tomen el riesgo de crear, financiar y
asistir a las startups (Spigel, 2015).

Los ecosistemas de emprendimiento son complejos y difieren entre paises e
inclusive entre las regiones de un pais y se caracterizan por la existencia de seis
dimensiones: (i) politicas y liderazgo; (ii) disponibilidad de capital y mercados de capital;
(iii) capital humano y educacién formal; (iv) clientes y mercados favorables para el
emprendimiento; y (vi) organizaciones de soporte al startup (Isenberg & Dillon, 2013, p.
122). Asi, para que un ecosistema impulse el desarrollo de startups con potencial de
crecimiento, se requiere la participacion de diferentes agentes publicos y privados
(Isenberg, 2010). Y aunque la figura del ecosistema de emprendimiento es muy utilizada
como el contexto donde las startups se desarrollan (Acs et al., 2017), de acuerdo con
Stam (2015, p. 1764) son tres las consideraciones tedricas y empiricas que deben ser

afinadas.



Tabla 2 Lentes tebricos y factores que determinan la sobrevivencia

Teorias

Teoria Basada en los Recursos Teoria de las Capacidades Dinamicas

Teoria de la Contingencia

Fundamentos
Tedricos

Las empresas logran ser exitosas como efecto de
poseer recursos organizacionales VRIO que son
gestionados para generar ventajas competitivas
(Barney, 1991; Conner, 1991; Wernerfelt, 1984)

Las capacidades dinamica permiten a una organizacion
adaptar, integrar y reconfigurar sus habilidades, recursos
y competencias a las necesidades que impone un
entorno incierto (Teece et al., 1997)

Las empresas alinean su estructura, procesos y la toma de
decisiones para responder a las caracteristicas del
ambiente con el objetivo lograr sus objetivos (Burns &
Stalker, 1961; Kast & Rosenzweig, 1973; Lawrence &

Lorsch, 1967)

Relacion con la
sobrevivencia

Las capacidades dinamicas de las startups son la base
para que los recursos y las capacidades ordinarias se
transformen rapidamente para soportar los cambios que

Las startups poseen o generan rapidamente recursos
VRIO los cuales interactian entre si para el logro de la
sobrevivencia

El contexto determina la forma como las startups
configuran algunos de sus recursos

implican el proceso de experimentacion

Factores

Capital Humano

. El fundador con alto nivel de conocimiento y

experiencia (Wing-Fai, 2019)

. El fundador y su equipo como recursos valiosos

en etapas iniciales (Coleman et al., 2016)
El fundador busca oportunidades y organiza
recursos (Alvarez y Busenitz, 2001)

(Ireland, Hitt, y Sirmon, 2003)

. El capital psicoldgico del fundador (Bockorny &

Youssef-Morgan, 2019, Hsu et al., 2014)

La mentalidad, la cultura y liderazgo del fundador

. Intercambio de recursos por vinculos

establecidos dentro de las estructuras sociales
(Davidsson & Honig, 2003; Spender, 2009)

. La capacidad de vinculaciéon y mantenimiento de

La creacién y gestion de redes de contacto
(Ramachandran & Ray, 2006)
La relacion no lineal de las capacidades dinamicas

. Las redes de contacto como recurso para responder

Capital Social redes formales o informales (Bandera & Thomas, con la sobrevivencia (Ritter et al., 2018) a los cambios del entorno (Zhang et al., 2013)
2019) Aprovechamiento de las oportunidades y la
e  Acceso a informacion y otros recursos (Raz & consolidacion y el crecimiento (Teece, 2018)
Gloor, 2007)
. El conocimiento que la startup loara apropiarse El modelamiento del mercado, desarrollo de
) 9 p logra aprop productos, procesos y modelo de negocio (Giardino
(Hormiga et al., 2011) '
- C . . et al., 2014; Teece, 2007)
. Descubrimientos cientificos e invenciones . s . .
. g La evaluacién y adaptacion de los emprendimientos e Los procesos operativos para responder a las
Capital tecnoldgicas para crear valor en la startup

Organizacional

(Seclen & Barrutia, 2019)

. El conocimiento compartido a nivel

organizacional que impulsa la cooperacion
(Carmona-Lavado et al., 2010)

y sus tecnologias en campos de accion inciertos
(Kerr et al., 2014)

La experimentacion como mecanismo de creaciéon
de conocimiento (Schoemaker et al., 2018; Zahra,
2005)

contingencias que emergen del contexto (McDermott
et al., 2003; Sahi et al., 2019)

Capital
Emprendedor

. El dinero invertido para crear o escalar una

startup (Robb & Robinson, 2014; Hansen et al.,
1999)

. Las diversas fuentes de recursos monetarios a

los que se accede de manera secuencial (Frid,
2014)

. El capital emprendedor como el principal factor
contingente en la startup (Rompho, 2018; Guo et al.,
2017)

0¢
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Primero, la creacion y fortalecimiento de los ecosistemas parece ser una condicion
tautoldgica, pues un ecosistema fuerte produce startups exitosas, y muchos startups
exitosas hacen que el ecosistema sea fuerte. Segundo, no se ha logrado demostrar
relaciones de causa y efecto entre los factores que interactuan en el ecosistema y el
desarrollo de startups exitosas. Tercero, no se tiene claro el alcance del nivel de analisis
de lo que involucra un ecosistema.

Ademas, la necesidad de interaccion entre los diferentes componentes de un
ecosistema hace que su estudio sea complejo. Inclusive, no se puede afirmar que un
ecosistema de emprendimiento pueda ser disefiado o creado, pues por naturaleza son
autoorganizados y autosustentables, esto implica que tampoco pueden ser gobernados
por una entidad o un agente especifico, no obstante no se puede negar la importancia del
emprendedor en el ecosistema, pero sin dejar de lado las perspectivas y expectativas de
otros agentes, como los inversionistas y las entidades de soporte (Isenberg, 2016).

Por otro lado, los ecosistemas se transforman con el paso del tiempo para
responder a la aparicion de nuevas tecnologias y practicas empresariales (Kantis et al.,
2019). Esto implica que los ecosistemas de emprendimiento evolucionan, propiciando que
se creen condiciones para que las startups acumulen diferentes recursos organizacionales
(Acs & Szerb, 2006; Mack & Mayer, 2016). Atraen capital humano que emprenda o trabaje
en las startups (Florida, 2012). Generan condiciones para que se desarrollen fuentes de
capital emprendedor, como inversionistas privados y fondos de venture capital (Ferretti &
Parmentola, 2015). Ademas, propician la interrelacion y el intercambio entre los agentes,
lo que genera capital social que se refleja en la creacion de redes que comparten recursos
y crean oportunidades de colaboracion (Bandera & Thomas, 2019).

De esta forma la articulacion entre los agentes del ecosistema y la disponibilidad de
recursos genera valor sinérgico que puede ser capturado por los emprendedores por
medio del uso de sus recursos y sus capacidades dinamicas (Autio et al., 2014). No
obstante, las startups que operan en el mismo ecosistema de emprendimiento seran
afectados igualmente por sus agentes y dependera de los emprendimientos capturar el
valor generado en el ecosistema (Bandera & Thomas, 2019; Nambisan & Baron, 2013).
Sin embargo, las entidades de soporte, como agentes del ecosistema a través de los
cuales se diseminan recursos e informacion que resulta critica para los emprendedores
(Harper-Anderson, 2018), tienen efecto en la sobrevivencia de las startups (Chrisman &
McMullan, 2004). Dado que, en el ecosistema de emprendimiento, los procesos de

incubacion son diferenciados por la incubadora que brinda el servicio (Aernoudt, 2004;
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Neubaum, 2015); entonces, debe considerarse que los servicios de incubacion son una
variable del ecosistema de emprendimiento que afecta la sobrevivencia de las startups en
etapas iniciales de manera diferenciada (Wang H. et al., 2008).

A pesar de las dificultades tedricas y practicas que se atribuyen al estudio de los
ecosistemas de emprendimiento, estos son el marco que permite entender el contexto en
que se desarrollan las startups (Acs et al., 2017). Ademas, presupone que las startups que
se crean y operan en ecosistemas mas desarrollados tienen mejores condiciones para
lograr la sobrevivencia, principalmente vinculados a factores externos al startup (Spigel,
2015). De esta forma, en ecosistemas incipientes, como es el caso del peruano y en
general de los paises latinoamericanos (Acs et al., 2018; Kantis et al., 2019; OCDE, 2016),
el que las startups logren la sobrevivencia y el crecimiento implica un desempeno superior
por parte de los fundadores y sus equipos (Kantis, 2005).

De cualquier forma, es mejor para un emprendimiento operar en un ecosistema
que comienza a emerger a hacerlo sin el soporte de uno. Es por lo que se impulsa el
desarrollo del ecosistema por medio de instrumentos de politicas publicas. Asi, en
diferentes paises latinoamericanos se han impulsado iniciativas con este fin desde el afio
2010 (Seclen & Barrutia, 2019). De cierta forma, estas iniciativas publicas cubren brechas
en el ecosistema, haciendo que los emprendimientos incrementen la tasa de
sobrevivencia. Evidencia de ello es que en Argentina, Uruguay, Chile y Peru los
programas publicos de soporte al desarrollo de las startups han reportado tasas de
sobrevivencia de entre el 59% y el 92% (Bukstein et al., 2017; Butler et al., 2016; Gofi &
Reyes, 2019; VERDE, 2016).

En resumen, a pesar de que aun no se comprende, de manera solida, el
funcionamiento de los ecosistemas de emprendimiento, es evidente que afectan el
desempenio de las startups, pues facilitan el acceso a recursos organizacionales, por
medio de las entidades de soporte, ademas desarrollan capacidades ordinarias, y por
interaccion con los diferentes agentes de capacidades dinamicas. De esta forma, un
ecosistema de emprendimiento mas desarrollado facilitara el logro de la sobrevivencia de
las startups. Sin embargo, la condicion tautolégica descrita por Stam (2015), hace que los
ecosistemas mas desarrollados atraigan a las startups de mayor potencial, de forma que
las startups que logran sobrevivir y crecen en ecosistemas incipientes, posiblemente
terminen migrando a uno que les ofrece mejores condiciones para la etapa de

escalamiento o crecimiento acelerado.
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2.4. Brechas en laLiteratura

A partir de la literatura revisada se identifican las siguientes brechas:

La sobrevivencia como un fendmeno complejo. No obstante que la mayoria de
los estudios se enfocan en determinar relaciones simples entre los diferentes recursos
organizacionales y la sobrevivencia, se debe resaltar que el tener solo alguno de estos
recursos desarrollados no garantiza su logro. Al respecto, se sostiene que el capital social
tiene un efecto directo en la formacion del capital humano, en el sentido que la
transferencia de conocimientos se facilita cuando existen mecanismos de interrelacion
entre las personas y las instituciones (Coleman, 2000).

También se afirma que el capital humano es limitado para absorber conocimiento,
en el sentido que una persona no puede ser experta en todas las areas de conocimiento
para que una startup logre la sobrevivencia. Es por ello que el capital social juega un rol
fundamental para complementar el capital humano, haciendo posible que la startup
genere mayores capacidades para incorporar conocimiento (Rajchamaha et al., 2018).

Por otro lado, Lee & Zhang (2011) demostraron que las caracteristicas que reflejan
la existencia de capital humano en una startup influyen en el acceso al tipo de capital
emprendedor que respalda la operacion de la startup, resaltando que la sobrevivencia es
explicada por una mezcla de atributos de capital humano y capital emprendedor. Esto en
contraposicion de lo concluido por Cressy (1996), cuando afirma que cuando se trata de
sobrevivencia, el efecto del capital emprendedor es espurio, ya que al incluir en el analisis
al capital humano, el capital emprendedor pierde poder explicativo. En adicion a ello, se ha
determinado que el capital humano y el capital social tienen la capacidad de generar
capital emprendedor, pero este no tiene la capacidad de compensar la falta de los dos
primeros en el limitado tiempo que tienen las startups para lograr la sobrevivencia.
Inclusive el que una startup tenga solo capital emprendedor tiene una relacion inversa con
la sobrevivencia (Linder et al., 2020). No obstante, los emprendimientos que a la vez
poseen capital humano y capital emprendedor simultaneamente incrementan sus
probabilidades de sobrevivencia y crecimiento (Cooper et al., 1994; Fairlie & Robb, 2009).

Todas estas relaciones no hacen mas que confirmar que las startups son sistemas
complejos que resultan de la combinacion de la innovacion, la tecnologia y el
emprendimiento (Berger & Kuckertz, 2016). En consecuencia, el estudio de los factores
gue se involucran para la creacion y crecimiento de este tipo de emprendimientos seria
mejor explicado utilizando modelos causales de mayor complejidad (Najmaei, 2016). Es

decir, el logro de la sobrevivencia de las startups requiere ser entendido en un contexto
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dinamico de cambios constantes, donde los factores del emprendimiento que la
determinan son elementos irreductibles e interdependientes y sus efectos no son
necesariamente proporcionales (Lichtenstein, 2000).

El capital organizacional como un recurso critico para la sobrevivencia. Las
busquedas en bases de datos indizadas no encontraron resultados que evidencien que el
capital organizacional haya sido estudiado de forma relacionada con la sobrevivencia en el
contexto de creacioén de las startups. No obstante, estos emprendimientos se basan en la
aplicacion de investigacion basica y aplicada que generan descubrimientos cientificos e
invenciones tecnoldgicas o en la adopcién tecnolégica para crear su propuesta de valor
(Seclen & Barrutia, 2019). Por esta razdn, el capital organizacional adquiere importancia
en la explicacion de la sobrevivencia, pues es la forma como las organizaciones conciben
conocimientos que explotan para generar ventajas competitivas (Hormiga et al., 2011). En
el caso del emprendimiento innovador, el conocimiento es generado por medio del
proceso de experimentacion, donde la premisa de todo fundador “Think big, start small,
move fast’ representa la dindmica de pruebas rapidas y de bajo costo en iteraciones
frecuentes para generar el conocimiento que lleve a hacer funcional un modelo de negocio
orientado a cubrir un mercado escalable (Auerswald, 2015).

En ese contexto, el capital organizacional tiene que ser considerado como parte del
modelo que explica la sobrevivencia. El capital humano es basico para la generacién de
conocimiento, el talento es necesario para el desarrollo del producto innovador. El capital
social permite acceder a recursos que resultan criticos para el desarrollo del producto
innovador. El capital emprendedor sostiene econdémicamente el proceso de
experimentacion por un periodo mas largo, lo que habilita una mayor “pista de despegue”
y por tanto un incremento de la sobrevivencia. Pero es el capital organizacional el que
interactua con los otros recursos y capacidades para generar la propuesta de valor.

La sobrevivencia como un constructo reflectivo. La literatura revisada identifica
a la sobrevivencia como una condicion dicotomica (startup operando o startup cerrada),
principalmente debido a que en la mayoria de los casos se la ha considerado como una
variable dependiente en la aplicacion de técnicas de regresion diversas (regresiones
multiples, regresiones logisticas y analisis de datos de panel). En el apéndice C, se puede
encontrar la relacion de 57 estudios publicados en revistas indizadas en SCOPUS que
toman la sobrevivencia como una variable del analisis y el resumen resultante,

considerando los afios de publicacion y principales criterios utilizados para determinarla.
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Se aprecia que el estudio de la sobrevivencia en startups se inicié en el aino 1989,
pero la mayor produccion se realizé entre los afios 2015 y 2020 (61%). El principal criterio
analizado es la existencia del emprendimiento considerando un afio especifico como linea
de base y otro como linea de cierre (65%), considerando que una startup ha sobrevivido si
sigue operando al aio de cierre. El segundo criterio utilizado es la comprobacion de que el
emprendimiento ha operado durante un periodo de tiempo especifico (30%), que
comunmente es de 2, 3 0 5 afos. En un tercer nivel, mucho mas reducido se encuentra el
paso exitoso por una incubadora (4%) y finalmente solo uno de los estudios toma como
criterio el haber logrado la comercializacion exitosa del producto innovador (1%).

Llama la atencion que el criterio que define a la sobrevivencia se asocie
principalmente a la continuidad operativa (95%) o a una caracteristica simple, como el
superar un proceso de incubacion. Para las startups, la literatura revisada recoge tres
condiciones que podrian implicar el logro de la sobrevivencia. Considerando que se
plantea que la sobrevivencia es un fendmeno complejo, la sobrevivencia deberia
evidenciarse porque ha generado estas condiciones observables, por lo que se trataria de
un constructo reflectivo (Simonetto, 2012) y no de una condicion dicotomica como
tradicionalmente ha sido estudiada.

El limitado entendimiento de la sobrevivencia de startups en Latinoaméricay
el Peru. La forma como las diversas fuentes de capital aportan al logro de la
sobrevivencia, de acuerdo con la revision de literatura presentada, esta parcialmente
explicada en los paises desarrollados (dado que el capital organizacional no ha sido
relacionado con la sobrevivencia). Sin embargo, no se puede afirmar que los hallazgos de
estos estudios son aplicables a ecosistemas incipientes (Kantis et al., 2019). Inclusive,
algunos estudios en el ambito del emprendimiento, que se han ocupado de fendmenos
previamente analizados en contextos mas desarrollados, demuestran que el
comportamiento de las variables analizadas difieren entre paises desarrollados y paises
emergentes (Capelleras & Rabetino, 2008).

En Latinoamérica, el estudio de las startups se ha orientado a diferentes
fendmenos que giran en torno a estos emprendimientos. Se ha tratado temas de
internacionalizacion temprana en México, Chile y Colombia (Cancino & La Paz, 2010;
Cavallo et al., 2019; Martin et al., 2020). También se ha profundizado el emprendimiento
universitario, los efectos de las incubadoras universitarias, los spinoffs y el
emprendimiento a partir de desarrollos cientificos (Alvarez et al., 2006; Gonzalez-Uribe &
Leatherbee, 2018; Sandoval-Arzaga et al., 2017).
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Por otro lado, se han trabajado algunos temas relacionados con esta investigacion.
Con respeto a variables de capital social y su influencia en la sobrevivencia, Vila et al.
(2013) demostraron que en Argentina el desempefio y la sobrevivencia de la startup se
relacionan con la calidad y cantidad de los contactos, siendo el primero mas importante.
Por otro lado, la importancia de las redes también se destaca en un estudio mexicano, que
determind que la creacion de redes internacionales genera capital social que conduce a
un mejor desempefio (Larios, 2018). Ademas, Castro et al. (2014) afirman que en el
contexto colombiano, el tamario y la densidad de la red de contactos, asi como la fuerza
de los vinculos en la red, determinan el rendimiento de la startup. Finalmente, se ha
estudiado como las empresas consolidadas en Brasil transfieren capital social, recursos y
capacidades de gestion cuando establecen vinculos con startups (Mingo, 2013).

En cuanto a las variables de capital humano, en el contexto chileno, Cancino et al.
(2012), utilizando métodos cualitativos, y Baier et al. (2018), por medio de estudios
correlacionales, sostienen que el éxito y el desempefio de las startups estan vinculados a
la experiencia y la educacién del equipo fundador. En la categoria de capital
organizacional, se ha determinado la importancia del marketing en el desarrollo de las
capacidades organizacionales que impulsan el desempefo comercial de startups
mexicanos con alcance internacional (Martin et al., 2020).

También se han trabajado algunos temas que vinculan a agentes del ecosistema
con el desempefio de la startup. Cancino et al. (2012) destacaron el papel de las redes y
el apoyo del gobierno en los mejores resultados de las startups en Chile. En este mismo
pais, Gonzalez-Uribe & Leatherbee (2018) identificaron cdmo una iniciativa del Estado
impulsé el desempeiio de las starfups que recibieron servicios de incubacion. Asi mismo,
Navarro (2018) encontrd que las transferencias monetarias gubernamentales incrementan
las tasas de crecimiento y sobrevivencia de las startups. Finalmente, Hiatt & Sine (2014),
determinaron cdmo en contextos de crisis y violencia politica y civil se redujo las tasas de
sobrevivencia de emprendimientos en Colombia.

De esta forma, la revision de literatura ha permitido identificar que el interés por la
sobrevivencia de startups en Latinoameérica sigue un patrén parecido al de las
investigaciones en ecosistemas maduros. Se resalta que prima un enfoque en el
desempeiio de la startup y tangencialmente en la sobrevivencia. Ademas, en todos los
casos se siguen destacando relaciones simples entre las variables estudiadas, por lo que

el fendmeno no ha sido tratado de manera holistica.
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En el Peru la investigacion sobre startups aun es limitada y los registros
identificados en el apéndice B evidencian que el tema toma interés en el ambito
académico a partir del afio 2016. Se han identificado 37 investigaciones que se han
concentrado principalmente en estudiar el ecosistema emprendedor, el capital
emprendedor y la evaluacion de politicas publicas relacionadas (46% de los estudios). En
un segundo nivel se encuentran aspectos relacionados con el crecimiento y la gestion de
las startups y de forma especifica una vertical de este tipo de emprendimientos, las fintech
(32%). Ademas, la mayor parte de los estudios obedecen a tesis de grado (49%), articulos
en revistas indizadas (19%) y tesis de maestria (14%).

Si bien el interés por el tema startup en el ambito académico peruano se ha
incrementado recientemente, en las investigaciones revisadas no se ha tratado el
fendmeno de la sobrevivencia de forma explicita. Entonces, esta investigacion cubre un
vacio en la literatura, pues aun no se comprende el fenédmeno de la sobrevivencia de las
startups en el contexto de ecosistemas incipientes como es el caso peruano y el de los

paises latinoamericanos.

2.5. Desarrollo del Modelo Tedrico Preliminar

En esta seccidn se desarrolla el modelo tedrico preliminar que guio la
investigacion. Se propone como preliminar porque se basa en los resultados de
estudios que fueron realizados en contextos diferentes al peruano. Como se vera
mas adelante en el capitulo 3, este modelo preliminar fue la base para la realizacién
de un estudio de enfoque mixto con el cual se lograron los objetivo planteados.

La légica de desarrollo del modelo tedrico preliminar requirié de identificar el lente
tedrico a ser utilizado para explicar el fenédmeno de la sobrevivencia de las startups
peruanas. Se propone que la complejidad de este fendmeno, que involucran procesos de
emprendimiento, desarrollo tecnolégico e innovacion (Berger & Kuckertz, 2016; Najmaei,
2016), puede ser explicado tomando como marco una combinacion de la teoria basada en
los recursos y la teoria de las capacidades dinamicas. Ambas son compatibles en sus
fundamentos, debido a que la segunda es un desarrollo elaborado a partir de la primera,
ademas que han sido utilizadas de manera conjunta para explicar otros fenébmenos
organizacionales (Barney et al., 2011).

Ademas, ambas teorias son adecuadas para estudiar este fendmeno. Tomando a
Susan Coleman et al. (2013), un emprendedor tiene dos tareas que resultan criticas: (i) el

desarrollo, la integracion y la adquisicién de recursos que permitan un alto nivel de
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desempenio; Y (ii) reconfigurar los recursos existentes o adquirir nuevos para adaptar el
emprendimiento a los cambios que plantee el entorno. De esta forma, las startups no solo
necesitan poseer, generar o capturar rapidamente recursos VRIO para sostener el
proceso de experimentacion que genera el producto innovador, refinar sus procesos o
consolidar su modelo de negocio (Esteve-Pérez & Manez-Castillejo, 2008; Massey, 2016;
Purg et al., 2016; Wright & Stigliani, 2013). También es necesario que los transformen o
reconfiguren, pero no para responder a los cambios del entorno, sino para sostener los
cambios que implica el realizar iteraciones constantes para probar las hipotesis de los
fundadores (Bajwa et al., 2017; Hampel et al., 2020; Teece, 2014; Zahra, 2005).

Los recursos que se caracterizan por ser VRIO estan referidos a los recursos
ordinarios, aquellos que permiten la operacion en el dia a dia de la startup (Winter, 2003).
En las startups, estos son los aportes directos del fundador y su equipo, pues en la etapa
de nacimiento, mientras no se logra un producto comercializable que sustente la traccion
de clientes, no tiene mas activos organizacionales (Coleman et al., 2013; Cotei & Farhat,
2017). Pero, también se requieren capacidades dinamicas, que permitan cambiar o
transformar esos recursos VRIO, casi simultaneamente a su adquisicion, pues podrian
resultar que dejen de ser valiosos ante una iteracion, que muchas veces implica el cambio
del producto, los procesos y el propio modelo de negocio (Bohn & Kundisch, 2018).

Considerando lo anteriormente argumentado, a continuacion, se proponen los
componentes del modelo tedrico preliminar, en este se aprecia que la sobrevivencia es el
efecto de la interaccion entre recursos organizacionales, siendo algunos de ellos
capacidades dinamicas. Ademas, tomando como marco la teoria de la contingencia
(Burns & Stalker, 1961; Kast & Rosenzweig, 1973; Lawrence & Lorsch, 1967), se propone
que el entorno afecta la forma como se accede y se utilizan los recursos. De esta forma se
propone que algunas variables asociadas al ecosistema de emprendimiento son
consideradas.

2.5.1. La Sobrevivenciade las startups

La sobrevivencia es el efecto de la interaccidén de un conjunto de recursos y
capacidades ordinarias que posee las startups, asi como de capacidades dinamicas que
permiten la rapida transformacion o reconfiguracion de estos de forma que puedan
responder a los cambios que implica el proceso de experimentacion, que es intensivo en
las etapas de nacimiento y transicion. Pero ¢ qué aspectos se deben considerar para
afirmar que una startup ha logrado la sobrevivencia? La mayoria de los estudios revisados

plantea que es una condicion dicotdmica asociada la continuidad operativa (ver apéndice
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C), lo cual representa una brecha en la literatura, pues en las startups se requiere un
razonamiento mas profundo para determinar si se ha logrado la sobrevivencia.

Se ha identificado que, en el caso de las startups, se tienen otras consideraciones,
como el logro del punto de equilibrio (Murphy & Edwards, 2003). Ademas, dado que la
principal caracteristica de una startup es la escalabilidad, la sobrevivencia implica que la
startup evidencie crecimiento acelerado (Picken, 2017). De acuerdo a la OCDE, una
empresa crece aceleradamente si demuestra tasas de crecimiento anual en ingresos por
ventas y empleos de por lo menos el 20% (OECD, 2007).

No obstante, para una startup en etapas iniciales un afio es un lapso extenso de
tiempo. De acuerdo con Paul Graham, cofundador de Y Combinator, el mas afamado
centro de preparacion y aceleracion de startups en el mundo, estos emprendimientos
deben fijarse metas de crecimiento semanales y todas su actividades deben estar
orientadas a cumplir con este objetivo (Citado en Stross, 2012, p. 79). Ademas, también
afirma que, de acuerdo a los datos de esta aceleradora, los emprendimientos mas
exitosos tienen tasas de crecimiento semanales de entre 5% y 7%, lo que implicaria
crecimientos anuales que estan entre el 1260% y el 3370% (Graham, 2012).

Sin embargo, debe entenderse que las tasas de crecimiento acelerado no son
estandar, pues depende de varios factores que no son objeto de esta investigacion.
Utilizando informacién de 15 000 startups registradas en Equidam (una plataforma de
valuacion de startups), se determind que las tasas de crecimiento varian con los afos. En
promedio crecen 178% en el primer afio, 100% en el segundo afio y 71 % en el tercero,
existiendo variaciones que dependen del tamafio de los paises donde se fundaron y de
los sectores en que operan (Girardi, 2016).

Desde luego, no se puede dejar de lado que el tiempo de operacion del negocio
también puede reflejar que la startup ha logrado la sobrevivencia (Ejermo & Xiao, 2014;
Massey, 2016; Rank, 2014; Ritter et al., 2018). Considerando esto es que se plantea que
la sobrevivencia es un constructo reflectivo que se evidencia cuando la startup ha logrado
el punto de equilibrio, tiene crecimiento acelerado (del orden del 2% semanal que es
equivalente al 175% anual, tomando los datos de Equidam) y tiene una operacién
continua en los ultimos 24 meses, que es el periodo en que se reduce las tasas de fracaso
de estos emprendimientos (Fried & Tauer, 2015; Murphy & Edwards, 2003; Picken, 2017).

Teniendo en cuenta esto se propone:
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Proposicion 1: La sobrevivencia de las startups se refleja cuando la empresa

alcanza el punto de equilibrio, evidencia crecimiento acelerado y demuestra

continuidad operativa durante los primeros anos de la existencia de la empresa.
2.5.2. LaRelacion entre el capital humano y la sobrevivencia

En el contexto de las startups nacientes, el capital humano se conforma por las
caracteristicas personales, las actitudes, el conocimiento y la experiencia de los
fundadores y sus equipos (Acs, 2010; J. Coleman, 2000; Okamuro & lkeuchi, 2018; Wang
et al., 2019). Los fundadores de las startups que logran la sobrevivencia tienen altos
niveles de capital humano (Cowling, 2006). Brindando al startup mayor capacidad de
explotar oportunidades (Davidsson & Honig, 2003). Inclusive, se afirma que mientras no
se tenga un producto comercializable, el fundador y su equipo constituyen los recursos de
mayor valia que respaldan su potencial éxito (Cotei & Farhat, 2017).

Existen diversos estudios que han determinado la importancia del capital humano,
utilizando diferentes atributos de este recurso intangible para demostrar su influencia en el
logro de la sobrevivencia (Acs et al., 2007; Baptista et al., 2014; Cooper et al., 1994,
Gimmon & Levie, 2010; Jiang et al., 2016; Linder et al., 2020; Nielsen, 2014). Sin
embargo, también se reconoce que el capital humano se deteriora si no es mantenido en
el tiempo. Por ejemplo, los fundadores que han estado fuera del mercado laboral por un
periodo, y emprenden por necesidad, frecuentemente no tienen éxito porque su capital
humano ha perdido valor (Cowling, 2006). Un efecto similar es generado porque los
rapidos cambios generados por nuevas tecnologias hacen que algunos conocimientos
pierdan utilidad, deteriorando al capital humano (Diebolt & Hippe, 2019).

Para los fines de esta investigacion, las variables que conforman al capital humano
han sido clasificadas en cuatro categorias:

Variables de conocimiento y experiencia del fundador. El capital humano
comprende variables observables relacionadas con la experiencia y los conocimientos
adquiridos por los estudios académicos del fundador, resaltandose que la experiencia en
gestion y aplicacion tecnoldgica resultan siendo mas importantes que los conocimientos
académicos para el logro de la sobrevivencia (Gimmon & Levie, 2010). En el caso de la
experiencia, existe una coincidencia entre diversos autores que sefialan que haber
trabajado en la misma industria en que opera el emprendimiento incrementa las
probabilidades de sobrevivencia de la startup (Colombo & Girilli, 2005; Cooper et al., 1994;
Cressy, 1996; Fontana et al., 2016; Oe & Mitsuhashi, 2013).
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También se ha demostrado que cuando el emprendedor posee capacidades de
gestion de negocios, sobre todo en procesos de comercializacidn, se incrementa la tasa
de sobrevivencia (LeBrasseur & Zinger, 2005). Asi mismo, la experiencia profesional
general también tiene un efecto positivo, con la salvedad de que este efecto se anula
cuando el emprendimiento es impulsado por necesidad y no por oportunidad (Baptista et
al., 2014; Cancino et al., 2012; Furdas & Kohn, 2011; Oe & Mitsuhashi, 2013). Desde
luego, se debe resaltar que no solo se trata de la capacidad dinamica de identificar
oportunidades, sino que por lo general las personas que optan por un trabajo por cuenta
propia tienen alto nivel de conocimientos y experiencia, y recursos financieros (Acs et al.,
2007).

Ademas, se resalta que los fundadores que han desarrollado emprendimientos
previos, aun sin ser exitosos, incrementan las probabilidades de sobrevivencia de la
startup, el efecto sobre la sobrevivencia es mayor cuando se trata de emprendedores
seriales; es decir, aquellos que tienen un portafolio de startups en los cuales participan
activamente (Baptista et al., 2014; Colombo & Girilli, 2005; Plehn-Dujowich, 2010).

Por otro lado, la formacion académica del fundador parece ser una variable que se
presta a confusion cuando se ha relacionado con la sobrevivencia. Se sostiene que existe
una relacién directa entre la formacion académica del fundador y el logro de la
sobrevivencia, siendo la formacion en economia y gestiéon mas importante que la
formacion técnico cientifica (Colombo & Grilli, 2005; Plehn-Dujowich, 2010). Sin embargo,
también se ha reportado que el efecto de la formacion en gestion tiene un impacto limitado
(Cooper et al., 1994). No obstante, algunos estudios afirman que la formacién del
emprendedor no tiene ningun efecto (Fried & Tauer, 2015; Gimmon & Levie, 2010).

Esto podria ser explicado por los contextos en los que se desarrollaron los
estudios, pues se ha comprobado que en ecosistemas donde se tienen una masa critica
de personas con formacion académica superior, la tasa de sobrevivencia se incrementa
significativamente (Acs et al., 2007). Consecuentemente, en los casos en que el
ecosistema es maduro, que tiene una alta disponibilidad de capital humano superior (Acs
et al., 2018; Kantis et al., 2019), la formacion del emprendedor deja de tener un efecto
directo, pues puede ser suplida por el talento externo que la startup logra atraer. No
obstante, se debe resaltar que, en etapas iniciales, atraer talento al emprendimiento es
complicado porque limitaciones de capital financiero impiden ofrecer beneficios laborales

gue sean mas atractivos que los de una empresas consolidada (Messersmith et al., 2018).
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Variables demogréficas. La sobrevivencia también se relaciona con variables
demograficas tales como la edad, caracteristica en la que varios de los autores coinciden
en que es mas probable que una startups sobreviva si su fundador principal supera los 40
anos (Cressy, 1996; Fried & Tauer, 2015; Furdas & Kohn, 2011). No obstante, un estudio
realizado sobre startups de alta tecnologia demostré que en negocios que requieren
aplicacion de innovacion de manera intensiva, tienen mayores probabilidades de
sobrevivencia las startups de fundadores jovenes (Krishna & Subrahmanya, 2015).

Algunos estudios han determinado que no existe una relacién entre la
sobrevivencia y la raza o el género del fundador, resaltandose que no es que los
emprendimientos fundados por mujeres o personas provenientes de minorias étnicas
sean menos prometedores (Cooper et al., 1994; Messersmith et al., 2018). Sin embargo,
no se puede negar que existan efectos de algunas restricciones de acceso a capital
financiero y algunos recursos proporcionados por el capital social que impiden que estos
emprendimientos logren la sobrevivencia (Cooper et al., 1994; Fairlie & Robb, 2009; Frid,
2014; Guzman & Kacperczyk, 2019; Henderson et al., 2015; Sanyal & Mann, 2010).

Variables actitudinales. La dedicacion al emprendimiento y la preferencia por la
independencia laboral son variables de capital humano. Asi pues, los emprendedores que
prefieren la autonomia profesional, aquellos que emprenden por oportunidad y los que
tienen una dedicacién a tiempo completo para la startup tienen mayores tasas de
sobrevivencia (Baptista et al., 2014; Gonzalez, 2017; Hormiga et al., 2011; Van Gelderen
et al., 2005). Por otro lado, una variable comun es la valoracion del riesgo al que se
enfrenta el negocio por parte del emprendedor, entendido como la valoracion de las
limitaciones del emprendedor con respecto a las expectativas de rendimiento del negocio,
donde el nivel de riesgo puede variar dependiendo del grado de conocimiento del
mercado en el que el negocio sera desarrollado (Baek & Neymotin, 2016; Cressy, 2006;
Fried & Tauer, 2015; Korunka et al., 2010; van Gelderen et al., 2005). Debe resaltarse que
se ha determinado que los emprendedores exitosos son mas adversos al riesgo, por lo
gue sus decisiones son tomadas después una valoracion de los potenciales resultados; es
decir, toman riesgos calculados (Grant, 2016; Xu & Ruef, 2004).

Relacionada con las variables actitudinales se encuentra el capital psicolégico. Este
es un recurso que contribuye al éxito de las organizaciones y es critico para el logro de la
sobrevivencia (Mabunda et al., 2016; Taormina & Kin-Mei Lao, 2007). Esto debido a que

gobierna la motivacion y actitud general hacia el trabajo de las personas (Goldsmith et al.,
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1997). El capital psicoldgico es un constructo formativo y esta compuesto de cuatro
actitudes: la resiliencia, el optimismo, la autoeficacia y la esperanza (Omar et al., 2014).

Variables del equipo emprendedor. Se resalta que las caracteristicas,
habilidades y capacidades del equipo emprendedor también resultan variables
importantes para la sobrevivencia. Se ha identificado que las startups tienen mayores
probabilidades de sobrevivencia cuando los equipos de emprendimiento son grandes y
diversos en términos de edad, experiencia, educacion y por la propia funcidon que cumplen
los colaboradores en el emprendimiento (Baptista et al., 2014; Miloud et al., 2012; Robb &
Robinson, 2014).

De esta forma, la heterogeneidad del equipo fundador influye positivamente en el
logro de la sobrevivencia (Fontana et al., 2016). Un equipo de emprendimiento que
complemente fundadores con formacion académica en temas econdmicos o de gestion
con fundadores con formacion técnico cientifica y que a la vez complemente experiencias
en el area comercial y en areas técnicas incrementa las probabilidades de sobrevivir
(Colombo & Grilli, 2005). También se ha resaltado la posesion de capacidades técnicas
que tiene el equipo de emprendimiento para convertir una idea innovadora en un negocio
exitoso y viable (Falik et al., 2016).

Larelacién entre el capital humano y otros recursos intangibles. El capital
humano es un componente del capital intelectual, es decir tiene un rol importante en la
forma como el emprendimiento genera el conocimiento que explota para lograr la
comercializacion exitosa (Musteen & Ahsan, 2013). Inclusive, se afirma que el capital
humano es el recurso mas importante para el logro de la sobrevivencia de startups
(Ejermo & Xiao, 2014). Este recurso intangible es el que permite generar la innovacioén
que sustenta el negocio y aprovechar eficientemente los otros recursos que estan
disponibles a lo largo del ciclo de vida del emprendimiento (Wojciechowska, 2016). De
esta forma, el capital humano influye positivamente en el capital emprendedor (Cooper et
al., 1994; Fairlie & Robb, 2009; Linder et al., 2020). Ademas, el capital humano a nivel
individual, sistematizado e incorporado en los activos organizacionales, contribuye a la
creacion de capital organizacional (Politis, 2005).

Considerando lo anteriormente argumentado se propone:
Proposicion 2: El capital humano tiene efecto directo en la sobrevivencia.
Proposicion 2a: El capital humano tiene efecto directo en el capital emprendedor.

Proposicion 2b: El capital humano tiene efecto directo en el capital organizacional.
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Proposicion 2c: El capital humano se conforma por el conocimiento y experiencia
de los fundadores, sus caracteristicas demograficas, sus actitudes y las
caracteristicas del equipo emprendedor.

2.5.3. LaRelacion entre el Capital Social y la Sobrevivencia

La influencia directa del capital social en la sobrevivencia de los nuevos
emprendimientos ha sido demostrada en multiples estudios (Bosma et al., 2004;
Davidsson & Honig, 2003; Linder et al., 2020; Vila et al., 2013). El capital social es un
activo intangible que resulta de los recursos reales y potenciales derivados de la estructura
social en la que participa una organizacion, que puede ser individual o colectivo,
permitiendo la movilizacion de recursos entre los agentes que participan en esa estructura
(Nahapiet & Ghoshal, 1998; Schiff, 1992). Para las startups este activo es critico, debido a
que genera beneficios a partir de los vinculos establecidos dentro de las estructuras
sociales por medio del intercambio de experiencias, informacién e inclusive recursos
concretos (Davidsson & Honig, 2003). De esta manera se resalta que las interacciones
entre emprendedores, es decir el capital social generado por el intercambio a nivel
individual, permite un mayor flujo de informacion y conocimientos (Singh, 2005).

De esta forma, el capital social se conforma por la capacidad de vinculacién y
mantenimiento a redes formales o informales (Bandera & Thomas, 2019). Estas permiten
acceder a recursos, que de forma aislada les tomaria un tiempo excesivo con respecto al
que tienen disponible para la experimentacion las startups (Raz & Gloor, 2007). Inclusive,
cuando se trata de emprendimientos que estan impulsando soluciones que son nuevas
para un mercado, se conforman redes entre emprendimientos del mismo sector que
impulsan modificaciones regulatorias para levantar restricciones legales, incrementando
las probabilidades de sobrevivencia (Zahra, 2006).

Las variables que han sido estudiadas de manera directa o indirecta con relacion a
la sobrevivencia de startups pueden ser organizadas en dos categorias:

Variables de vinculacion a redes. Como proponen Ramachandran y Ray (2006)
la conformacién de redes de contacto es una capacidad dinamica que las organizaciones
aplican para reconfigurar sus recursos. En adicién a ello, Walker et al. (2000) demostraron
que la vinculacion a redes de intercambio incrementa el capital social de la startup. Esto
fue comprobado mas recientemente por Song, Dana, y Berger (2019), que hicieron una
simulacién utilizando informacion de la red social profesional LinkedIn y concluyeron que
la probabilidad de sobrevivencia se incrementa en la medida en que la red de contactos

del fundador es mas densa y el tiempo que transcurre entre la primera colaboracién con
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alguno de los contactos de esta red es menor. Esto implica que la cantidad de contactos o
vinculos con otros emprendedores incrementa las probabilidades de sobrevivencia, pero
esto solo es posible si efectivamente existen interacciones que permiten aprovechar esos
vinculos. Esto es coherente con los hallazgos de Bandera & Thomas (2019), que
destacan que es importante la existencia de capital social en el ecosistema, pero mas
importante es que las startups tengan la capacidad de acceder a él y aprovecharlo.

El capital social de los emprendedores puede provenir de diversas fuentes. Cuando
el emprendedor proviene de una familia emprendedora o cuando por trabajos previos en
posiciones gerenciales el emprendedor ha construido redes profesionales propias, la
startup posee redes de mayor valor, posibilitando un mejor conocimiento del mercado y la
identificacién de oportunidades de negocios (Francgoise et al., 2013). Pero cuando los
emprendedores no cuentan con capital social, puede ser transferido como parte de los
servicios de entidades de soporte del ecosistema como las incubadoras (Bandera &
Thomas, 2017). También es posible que la startup conforme un directorio con personas
influyentes que transfieren capital social al startup contribuyendo a la sobrevivencia (N.
Wilson et al., 2014).

Ademas, la vinculacién a redes requiere de una planificacion que considere la
etapa del ciclo de vida, la industria y el pais en el que la startup opera (W. Stam et al.,
2014). De esta forma, las startups que logran la sobrevivencia hacen una planificacién
para vincularse a redes locales y extranjeras, las cuales aportan al nacimiento y transicion
o al escalamiento de diferentes maneras, siendo el valor relativo de la redes locales
superior a la de las redes extranjeras para la sobrevivencia (Dashti & Schwartz, 2017).

Variables de mantenimiento de redes. En la medida en que la startup experimenta
para la creacion de su producto innovador provoca que las redes en la que participan
crezcan, generando nuevas relaciones que incrementan la capacidad de innovacion y de
atraer financiamiento (Miloud et al., 2012). Variables como la amplitud, el posicionamiento
central y un alto grado de participacion en la red tienen un efecto positivo para la startup
(Spender et al., 2017; Walker et al., 2000). También son variables importantes el niumero
de redes en que la startup participa, asi como las alianzas que logra establecer con otras
empresas consolidadas (Baum & Silverman, 2004). Ademas, a medida que el
emprendimiento requiere de un uso intensivo de conocimiento, la heterogeneidad de los
fundadores y sus equipos es una variable que implica la participacion en mas redes de

contacto (Kaiser & Miller, 2015; Spiegel et al., 2013). Por otro lado, en el caso de las
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startups de alta tecnologia, la participacion en redes especializadas representa una
variable critica para la sobrevivencia de startups mas sofisticadas (Rank, 2014).
Larelacion entre el capital social y otros recursos intangibles. Se reconoce

que el capital social es un componente del capital intelectual, que genera conocimiento a
partir de las relaciones o conexiones de la startup con su red de contactos (Pew-Tan et al.,
2008). Ademas, se sostiene que el capital social tiene un efecto causal en la formacion del
capital humano, pues la interrelacion entre personas, grupos y entidades permiten su
generacion (J. Coleman, 2000; Spender, 2009). Inclusive se afirma que el capital humano
y el capital social son complementarios debido a que las habilidades y capacidades de las
personas se relacionan directamente con las redes en las que participan y los
intercambios que generan, permitiendo acceder a financistas, socios potenciales y
subvenciones del Estado (Davidsson & Honig, 2003). En consecuencia, la sobrevivencia y
el desarrollo de los emprendimientos innovadores requiere de ambos activos intangibles
(Rajchamaha et al., 2018). También se ha demostrado que el capital social tiene
capacidad de generar capital emprendedor cuando coexiste con el capital humano, no
existiendo una relacion en el sentido contrario (Linder et al., 2020).

Considerando lo anteriormente argumentado se proponen:

Proposicion 3: El capital social tiene un efecto directo en la sobrevivencia.

Proposicion 3a: El capital social tiene un efecto directo en el capital humano.

Proposicion 3b: El capital social tiene un efecto directo en el capital emprendedor.

Proposicion 3c: El capital social se conforma por la vinculacion de la startups a

redes de contacto, asi como por el mantenimiento y uso de esas redes para la

obtencion de recursos.
2.5.4. LaRelacion entre el Capital Organizacional y la Sobrevivencia

El capital organizacional se genera por la acumulacién de conocimientos que la

Startup incorpora como parte de sus activos organizacionales (Hormiga et al., 2011;
Spender, 2009). Requiere de la preservacion del conocimiento generado, pero también
que este conocimiento esté disponible para ser utilizado (Hansen et al., 1999). No
obstante, dado que en sus etapas iniciales, las starfups son organizaciones que estan en
proceso de formacion (Aulet, 2013), el capital organizacional se debe a la capacidad de
incorporar el conocimiento individual que los fundadores poseen en los procesos para la
creacion del producto innovador (Politis, 2005). De esta forma el conocimiento a nivel
individual agregado de los fundadores y su equipo influencia positivamente en el

desempeno de los nuevos emprendimientos (Marullo et al., 2018; Massey, 2016). Se
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identifican algunas variables vinculadas a este recurso que podrian tener un efecto en la
sobrevivencia. Estas han sido categorizadas en dos grupos:

Variables de generacion de conocimientos. En las startups el capital
organizacional se genera principalmente por experimentacion, que tiene como objetivo la
generacion del PMV en cortos periodos de tiempo; esto permite evaluar y adaptar al
emprendimiento y sus productos innovadores a las expectativas del mercado objetivo,
generando conocimiento en campos de accion inciertos (Isaac et al., 2010; Kerr et al.,
2014; Tanriserver et al., 2012). Un PMV es la version basica del producto innovador que
se pone a disposicion de un grupo de clientes objetivos para obtener retroalimentacion,
permitiendo generar conocimiento al startup (Ries, 2011).

De esta forma, las startups no desarrollan conocimiento con procesos lineales, sino
por medio de ciclos de experimentacion utilizando metodologias agiles, realizando
cambios en el producto para volver a ser puesto a prueba hasta lograr las funcionalidades
que generen un producto adecuado para el mercado y la consiguiente traccién de clientes
(Blank, 2016; Dennehy et al., 2016). Cada vez que el PMV es cambiado para probar una
nueva hipoétesis de los emprendedores con respecto a lo que espera el mercado, se dice
que se ha producido un iteracion, lo que implica que el producto, los procesos o inclusive
el modelo de negocio ha cambiado (Blank & Dorf, 2012; Ries, 2011).

El proceso de disefio del producto innovador sigue el patrén de comportamiento
identificado por Coviello & Joseph (2012), conocer al cliente de manera cercana, hacer
pruebas constantes de productos, aprender de la retroalimentacion, transformar ese
aprendizaje en cambios rapidos y volver a probar para generar aprendizaje que se integre
al startup. Entonces, el capital organizacional se incrementara en la medida en que se
reduzcan los tiempos de creacion del PMV y se generen mayor numero de iteraciones.

Ademas, la generacion de conocimiento también requiere de servicios y
capacidades que son obtenidas fuera del emprendimiento, principalmente en el caso de
las startups que utilizan de manera intensiva conocimientos cientificos (Zucker et al.,
1998). Inclusive, se afirma que en estos casos, una mezcla de conocimientos cientificos y
gerenciales tienen efecto positivo en el desempeno de la startup y en el logro de su
sobrevivencia (Barron & Amoros, 2019). Asi mismo, una variable relacionada con el
capital organizacional es la capacidad de la starfup de generar conocimiento que se
transforme en innovaciones, siendo una medida el registro de patentes (Baum &
Silverman, 2004).



38

Variables de gestién organizacional. Los procesos empresariales, como parte
del conocimiento institucionalizado, son componentes del capital organizacional (Daft &
Weick, 1984; Santos-Rodriguez et al., 2011). Como demostré Carmona-Lavado et al.
(2010), el capital organizacional, valorado por la capacidad de incorporar lecciones
aprendidas y las buenas practicas en la ejecucion de proyectos, tiene un efecto indirecto
en lograr innovaciones de productos efectivas. Cuando los procesos de soporte son
incorporados como activos organizacionales contribuyen al proceso de experimentacion y
por tanto indirectamente a la sobrevivencia del emprendimiento.

No obstante, las startups se concentran en los procesos misionales, que permiten
la experimentacion y a partir de este proceso la captura del mercado, mientras que los
procesos de soporte por lo general son tercerizados (Musteen & Ahsan, 2013). Empero,
se reconoce que las capacidades de gestion del negocio, que se asocian a los procesos
de soporte, afectan directamente al emprendimiento (LeBrasseur & Zinger, 2005).

Larelacién entre el capital organizacional y otros recursos intangibles. Se
reconoce que el capital organizacional es un componente del capital intelectual (Musteen
et al., 2017), en el sentido que permite incorporar el conocimiento generado en patentes,
licencias, manuales, estructuras, sistemas y procesos (Subramaniam & Youndt, 2005). Sin
embargo, para el caso de las startups, dados los ciclos cortos de experimentacion, podria
ser que el conocimiento no llegue a incorporarse de esta forma hasta que se tenga un
producto comercializable.

Es por eso que se hipotetiza que las salidas del proceso de experimentacion, como
son el tiempo de creacion del PMV y la cantidad de iteraciones, son las principales
evidencias que el emprendimiento esta creando conocimiento, que después podra ser
incorporado con algun instrumento de proteccion del capital intelectual (Grimes, 2018).
Entonces, podria existir una relacion entre el capital humano y el capital organizacional, ya
que el conocimiento se desarrolla sobre la base de las pruebas de hipotesis de producto
planteadas por los fundadores (Blank & Dorf, 2012; Ries, 2011). Esta relacién ha sido
recogida en la proposicion 2b. Por otro lado, los inversionistas prefieren a las startups que
tengan conocimientos apropiables por medio de patentes y otros instrumentos de
proteccion de la propiedad intelectual (Conti, Thursby & Thursby, 2013). En consecuencia,
el capital organizacional podria determinar al capital emprendedor.

Considerando lo anteriormente argumentado se propone:

Proposicion 4: El capital organizacional tiene efecto directo en la sobrevivencia.
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Proposicion 4a: El capital organizacional tiene efecto directo en el capital
emprendedor.
Proposicion 4b: El capital organizacional se conforma por los conocimientos
generados y apropiados por medio del proceso de experimentacion, asi como por
los conocimientos generados por las practicas de negocio y de gestién
organizacional requeridos para la operacion de la startup.

2.5.5. LaRelacion entre el Capital Emprendedor y la Sobrevivencia

Para las startups el capital emprendedor puede ser principalmente de dos tipos.
Capital semilla, normalmente requerido en los primeros 18 meses de vida del
emprendimiento para sostener el proceso de experimentacion, o venture capital, que es
atraido cuando la startup logra la sobrevivencia y que solventa el escalamiento del
emprendimiento en sus diferentes ciclos de crecimiento (Vinturella & Erickson, 2013). De
esta forma, el capital emprendedor puede ser definido como el dinero invertido para crear,
operar y escalar una startup (Robb & Robinson, 2014).

El capital emprendedor es obtenido de diversas fuentes con una légica secuencial.
Primero se financia el desarrollo del concepto del negocio, por lo general con los ahorros y
préstamos personales respaldados por los fundadores, para luego financiar la puesta en
marcha y el inicio de produccién con deuda obtenida por la startup de entidades del
sistema financiero o la proveniente de inversionistas privados o fondos profesionales de
venture capital, dependiendo del nivel de desarrollo del emprendimiento (Frid, 2014).

Las diferentes variables vinculadas al capital emprendedor que han sido
estudiadas de forma directa o indirecta con la sobrevivencia de startups pueden ser
organizadas en dos categorias. Las variables monetarias que son las que constituyen
dinero en efectivo para solventar la startup (Robb & Robinson, 2014) y las variables no
monetarias que son las que los inversionistas privados y los fondos de venture capital
privilegian para invertir en una startup (Cotei & Farhat, 2017).

Variables monetarias. El capital invertido por el emprendedor y aquel que ha
logrado apalancar con cargo a sus activos personales de las entidades del sistema
financiero tradicional son las variables del capital emprendedor mas valoradas para atraer
financiamiento externo y estan directamente relacionadas con la sobrevivencia (Cooper et
al., 1994; Cressy, 2006; Frid, 2014; Korunka et al., 2010; Plehn-Dujowich, 2010; Robb &
Robinson, 2014). No obstante, las startups que logran atraer inversionistas privados,
incrementan sus posibilidades de sobrevivencia (Gonzalo et al., 2013; Hechavarria et al.,

2016). Esto como efecto de que al convencer a este tipo de financistas en la etapa de
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nacimiento y transicion, permite que el emprendedor se concentre en la experimentacion y
brinde capacidad de reaccion ante un entorno incierto (Krishna & Subrahmanya, 2015).

El capital emprendedor también se incrementa gracias al financiamiento
corporativo o debido a las transferencias monetarias del Estado (Chung et al., 2011; Sohn
et al., 2012). El financiamiento corporativo a las startups es beneficioso cuando permite
conservar la independencia del emprendimiento y transfiere recursos econémicos y
vinculos sociales (Chung et al., 2011). Por otro lado, los fondos gubernamentales también
constituyen una fuente importante de capital emprendedor, sobre todo para startups que
estan iniciando y que aun no han logrado consolidar el producto innovador (Santisteban &
Mauricio, 2017). Sin embargo, el financiamiento de inversionistas privados sigue siendo
una variable de mayor importancia para la sobrevivencia (Sohn et al., 2012).

Otra variable identificada es el financiamiento alternativo, como el crowdfunding y
las redes de crédito peer to peer, fuentes generalmente utilizadas para el desarrollo del
concepto del producto y la elaboracion de los primeros lotes de produccioén (Bruton et al.,
2015). El crowdfunding es un mecanismo de financiacion colectiva masiva, que por medio
del aporte en pequenos montos permiten a las startups recaudar recursos para sostener
la experimentacion, ademas de obtener retroalimentacién sobre el PMV, mejorando las
posibilidades de sobrevivencia del emprendimiento (Busse & Gregus, 2019). Por otro lado,
las redes de crédito peer to peer (P2P) consisten en microcréditos otorgados por sus
participantes para que un emprendimiento pueda financiar sus iniciativas (Lin et al., 2013).

Variables no monetarias. Los inversionistas de capital emprendedor evallan
diversos aspectos relacionados con el emprendedor y con la startup para invertir en una
startup (Sathaworawong et al., 2018). Privilegian variables como la solvencia y la
reputacion financiera del emprendedor, ya que posee un historial crediticio y activos
personales que la startup aun no tiene (Cotei & Farhat, 2017). Del mismo modo, evallan
cuidadosamente el potencial de la industria en la que opera la startup antes de decidir sus
inversiones, debido a que es menos probable sobrevivir en industrias con marcas
comerciales predominantes o que son altamente competitivas (Helmers & Rogers, 2010).

Los fondos de venture capital de forma especifica son atraidos por startups que
tienen una tecnologia solida, en las cuales no solo aportan sus recursos econdémicos, sino
que también transfieren capacidades de gestion (Baum & Silverman, 2004). Esto se
evidencia en que orientan sus inversiones a startups que tienen patentes u otros
instrumentos de propiedad intelectual; esta condicién no se observa en inversionistas

privados y por lo general es aplicable a startups de alta tecnologia (Conti, Thursby &
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Thursby, 2013; Helmers & Rogers, 2010; Sohn et al., 2012). También se afirma que una
deficiente gestidn financiera de la startup es una variable que es negativa para la atraccion
de capital emprendedor, resaltandose aspectos como el no generar flujos de caja positivos
durante el primer afio, altos gastos de mano de obra, deuda financiera con alto costo de
capital y obligaciones financieras vencidas, (Huyghebaert et al., 2000).

Relacién entre el capital financiero y otros recursos intangibles. Se afirma que
la cantidad de capital emprendedor inicial incrementa la probabilidad de sobrevivencia
(Cooper et al., 1994). Esto podria resultar légico, pues a mayor cantidad de recursos
monetarios disponibles en las etapas de nacimiento y transicién se incrementa la cantidad
de meses que el emprendimiento puede experimentar (Ries, 2011). No obstante, es
importante resaltar que la disponibilidad de capital emprendedor en la startup esta
relacionada con el capital humano y el capital social (Baum & Silverman, 2004; Miloud et
al., 2012; Robb & Robinson, 2014). Esto debido a que las habilidades y capacidades de
las personas se relacionan directamente con las redes en las que participan y los
intercambios que generan, lo que permite acceder a financistas, socios potenciales y
transferencias monetarias del Estado (J. Coleman, 2000; Davidsson & Honig, 2003).

Inclusive, Linder et al. (2020) concluyen que el capital humano, el capital social y el
capital emprendedor tienen un efecto positivo en el desempefio del emprendimiento
cuando estan presentes de manera conjunta, pero como recursos aislados no son
suficientes para el logro de la sobrevivencia. Ademas, postulan que el capital
emprendedor es determinado por el capital humano y el capital social, pero por si solo el
capital emprendedor no tiene capacidad de compensar la carencia de estos dos ultimos,
afirmando que cuando un emprendimiento tiene solo capital emprendedor, se manifiesta
una relacioén inversa con la sobrevivencia. De lo anterior se concluye que el capital
emprendedor es influenciado por el capital humano (proposicion 1), por el capital social
(proposicion 2) y por el capital organizacional (proposicion 3). Sin embargo, el capital
emprendedor es un recurso muy importante para la sobrevivencia. Se propone:

Proposicion 5: El capital emprendedor tiene un efecto directo en la sobrevivencia.
Proposicion 5a: El capital emprendedor se conforma por los recursos monetarios
que el emprendimiento logra atraer y por los no monetarios que hacen que el
emprendimiento sea atractivo para los inversionistas.
2.5.6. La Relacion entre el Proceso de Incubacion y la Sobrevivencia
El principal propésito de una incubadora, como entidad de soporte en el

ecosistema, es contribuir a la sobrevivencia de las startups (Hackett & Dilts, 2004; Stayton
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& Mangematin, 2019). Por medio de la facilitacion al acceso de recursos fisicos, servicios
soporte administrativo, acceso a recursos monetarios, soporte a procesos operativos y
conexion a redes de contacto (Del Sarto et al., 2020), reducen el pasivo de la novedad lo
que incrementa la probabilidad de sobrevivencia de las startups (Schwartz, 2013).
En esa linea, una variable como el tipo de asistencia brindada es importante,
pudiendo cubrir brechas asociadas a las capacidades empresariales (mentoring, coaching
y planes de negocio), y en algunos casos brindando soporte para el desarrollo
tecnoldgico, e inclusive llegando a brindar soporte para el desarrollo de investigacion a
startups de alta tecnologia (Aernoudt, 2004; Torres et al., 2014). Por otro lado, también se
identifica a los recursos proporcionados como una variable a resaltar, los cuales pueden
ser bienes tangibles (financiamiento y espacios de trabajo), participacién en la gestion y
acceso a su red de contactos (con clientes e inversionistas), y asesoramiento
especializado (Lesakova, 2012; Torres et al., 2014). Inclusive, en esquemas de
asesoramiento mas elaborados, llegan a generar relaciones de coproduccion, en los que
el periodo y la intensidad de la intervencion, asi como la amplitud de las modalidades de
coproduccion y la participacion del emprendedor resultan fundamentales para potenciar
los resultados de la startup (Rice, 2002). Considerando esto se propone:
Proposicion 6: El proceso de incubacion tiene efecto directo en la sobrevivencia.
Proposicion 6a: El proceso de incubacion se conforma por el alcance de la
asistencia ofrecida, el nivel de servicio proporcionado y los recursos transferidos a
las startups incubados.

2.5.7. Los Factores del Entorno

En los puntos anteriores se han propuesto constructos relacionados con los
recursos y capacidades dominadas por la startup en su etapa inicial que son aspectos
intrinsecos a la organizacion. En este punto se presentan los factores del entorno, los
aspectos extrinsecos al startup, considerando que cualquier organizacion se adapta al
entono como propone la teoria de la contingencia (Souitaris, 2003).

El entorno de las startups es el ecosistema de emprendimiento, por lo que su
desarrollo esta afectado por este (E. Stam, 2015). Asi mismo, se sabe que cada
ecosistema tiene distintos niveles de desarrollo y diferentes formas de proporcionar
recursos a las startups que operan en este (Malecki, 2009; Spigel, 2015). Esto podria
implicar que la sobrevivencia también se vera afectada por la ubicacion geografica en que
la startup se crea, ya que el nivel de desarrollo del ecosistema es distinto entre diferentes

ciudades, sobre todo en paises extensos en territorio (Kantis et al., 2017).
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Para el caso peruano no se ha logrado identificar un estudio que clasifique el nivel
de desarrollo de los ecosistemas de emprendimiento por regiones. Sin embargo, una
aproximacion podria ser dada por las diferencias que se evidencian entre las capacidades
y resultados de CyT, las cuales estan altamente concentradas en Lima y reducidas en el
interior del pais (Sagasti & Malaga, 2017). Entonces, es necesario reconocer que la
ubicacion geografica donde se crea el emprendimiento, considerando que tienen
diferentes niveles de desarrollo del ecosistema, puede influenciar en la sobrevivencia y la
forma como recursos organizacionales contribuyen en su logro.

Un efecto similar al del nivel de desarrollo del ecosistema puede ser generado por
la industria de la startup. De acuerdo con el reporte sobre el ecosistema global startup del
2018, las startups pueden ser clasificados por la etapa del ciclo de vida del sector (Startup
Genome, 2018). Esto es coherente con lo que Case (2016) denomind industrias de la
tercera ola, que integran lo digital a productos comercializados fisicamente. Pero en los
paises latinoamericanos, las startups de la tercera ola aun son escasos, pudiendo ser
clasificados en startups orientados a las ventas en lineas, startups especializados de
industrias verticales y startups de servicios transversales (J. Alvarez, 2020).

Entonces, considerando las variables del entorno que pueden afectar la
sobrevivencia de los emprendimientos se propone:

Proposicion 7a: El nivel de desarrollo del ecosistema influira en la sobrevivencia.

Proposicion 7b: El tipo de industria en que opera la startup influira en el logro de la

sobrevivencia.

A partir de las proposiciones planteadas se propone el modelo que aparece en la Figura 1.
Se resalta que el capital intelectual esta tacitamente incluido, ya que sus tres
componentes, capital humano, capital social y capital organizacional se proponen como
determinantes de la sobrevivencia. En esta figura se puede apreciar a la sobrevivencia
como un constructo reflectivo, mientras que los recursos intangibles que la determinan son
constructos compuestos (Hair et al., 2018). Ademas, cada recurso intangible esta
conformado por las diversas categorias de variables que han sido propuestas. Un listado
de las variables consideradas por categoria puede ser apreciado en la Tabla 3. Esta ha
sido elaborada considerando lo argumentado para cada recurso vinculado a la
sobrevivencia. También se encuentran las variables que se plantean deben ser
controladas. Como se puede apreciar, este marco tedrico establece un modelo complejo
gue involucra 6 variables latentes y 57 variables observables, sin considerar el capital

psicoldgico que tiene su propio instrumento de medicion.



Figura 1 Modelo de sobrevivencia de startups propuesto a partir del marco tedrico
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Nota. Los circulos corresponden a variables latentes (sobrevivencia y recursos que la determinan). En los rectangulos se ha colocado las
categorias de variables manifiestas asociadas al recurso, el nimero a uno de los lados indica la cantidad de variables involucradas.

Tabla 3 Listado de constructos, categorias y variables del modelo de sobrevivencia

Capital Capital Proceso de
Sobrevivencia Capital Humano  Capital Social Organizacional Emprendedor Incubacion Controles
) P Conocimientoy Vinculacién a - Variables . . . .
Sin Categorias N Conocimiento ) Sin categorias Sin categorias
experiencia redes monetarias
Punto de Estudios Planificacién de Numero de Aporte del Alcance del .
o . . ; - Ecosistema
equilibrio académicos la red iteraciones emprendedor servicio
Crecimiento Capfa'mdades de Tipo de red Tiempo de PMV Préstamos N|ve_l (_je Industria
gestion personales servicios
Operacioén Experiencia en Numero de Cantidad de . . Recursos
. . . Capital semilla ;
continua la industria redes patentes proporcionados
Experiencia Numero de Conocimiento .
) o Venture capital
general alianzas cientifico
Experiencia Familia Gestion Financiamiento
emprendedora emprendedora organizacional alternativo
Experiencia en Posiciones o Financiamiento
e . Estandarizacion )
gestion gerenciales corporativo
. Mantenimiento Proceso de i
Demografia Fondos publicos
en lared soporte
Edad Heterogeneidad Varlable; no
monetarias
Etnia Amplitud de red Competencia
. Centralidad de Solidez
Género .
red tecnolégica
Actitudes Participacion en Gesthn
lared financiera
Aversion al Especializacion Reputacién
riesgo delared financiera
Dedicacion
Independencia
Tipo de
emprendedor
Capital
psicoldgico
Equipo
emprendedor
Tamario del
equipo
Diversidad
Capacidades

técnicas
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Capitulo 3. Metodologia

En este capitulo se explica por qué se ha tomado al pragmatismo como el
paradigma del estudio y coherente con esto, por qué se ha tomado un enfoque mixto con
un disefio exploratorio secuencial. Se resalta que este disefo fue escogido siguiendo las
argumentaciones de Creswell & Plano (2018) en el sentido que primero se validd que las
variables fueran aplicables al contexto peruano, a partir de ello se disefidé un instrumento y
subsecuentemente los resultados obtenidos fueron probados con una muestra mas
grande. En consecuencia, el disefio propone una primera etapa del estudio con un
enfoque cualitativo, para validar los postulados hechos en estudios previos y
complementarlos con los hallazgos planteados a partir de la interpretacion de las
opiniones brindadas por diferentes categorias de actores del ecosistema con respecto al
fendmeno de la sobrevivencia. De esta forma, en una segunda etapa consecuente de
enfoque cuantitativo, se contrasta el modelo tedrico propuesto en la primera etapa del

estudio a partir de datos empiricos obtenidos de fundadores de startups.

3.1. Supuestos Epistemoldgicos

La investigacion en el campo de la gestion no puede desvincularse de la
experiencia de vida y cosmovision del investigador (Johnson & Duberley, 2000). En
consecuencia, es necesario establecer a priori cual es la posicion epistemoldgica del
investigador para que los lectores puedan identificar el impacto de sus reflexiones
analiticas en los resultados (Bourdieu, 1992). En ese contexto, esta investigacion nace
con una vision positivista, pues se propone explicar la sobrevivencia de las startups de
manera deductiva, proponiendo un modelo tedrico formulado a partir de investigaciones
previas que relacionan de manera simple variables asociadas a diferentes tipos de
recursos organizacionales, de forma que ese modelo pudiera ser comprobado utilizando
técnicas estadisticas con datos empiricos (Creswell & Creswell, 2018).

Sin embargo, la revision de literatura llevé a concluir que los estudios previos
obedecen a un contexto diferente al peruano y al latinoamericano, por lo que era
necesario contextualizar los resultados a la realidad de esta investigacion (Kornblit, 2007).
Es por lo que se determiné la necesidad de identificar como es que los principales agentes
del ecosistema, que participan de manera directa o indirecta en los procesos que llevan a
las startups a la sobrevivencia, comprenden este fendmeno. Es asi como también surge la

vision constructivista para reconocer como los fundadores, inversionista privados,
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especialistas en incubacion y académicos brindan a partir sus experiencias un significado
subjetivo al logro de la sobrevivencia (Creswell & Creswell, 2018).

De esta forma, se plantea que una mejor aproximacién para comprender y explicar
el fendbmeno de la sobrevivencia requiere una mezcla de dos paradigmas. Esto hace que
esta investigacion concilie de mejor forma con el paradigma del pragmatismo, que apunta
a utilizar los enfoques que se adapten mejor a responder a las preguntas de investigacion,
rechazando la aparente polémica entre los cuantitativo y lo cualitativo, reconociendo que
el investigador tiene el rol central en la interpretacion de los resultados (Teddlie &
Tashakkori, 2009, p. 14). De esta manera, el investigador es libre de seleccionar los
métodos y herramientas que considere mas apropiados, siempre que contribuya a cumplir
con los objetivos de la investigacion (Creswell & Creswell, 2018).

Entonces, explicar la sobrevivencia desde este supuesto epistemoldgico no busca
formular un planteamiento que sea universal sobre el fendmeno, sino que es una
abstraccion que debe ser comprendida en relacion con el contexto en que las startups se
desarrollan y las singularidades de estos emprendimientos en ese contexto (Frost &
Shaw, 2015). Ademas, como se ha mencionado, los valores y creencias del investigador
terminan siendo integrados a los resultados generados (Morgan, 2007). Aunque por las
caracteristicas de la investigacion son abordados desde el pragmatismo, la orientacion es
positivista. Es por lo que la aproximacion de Miles et al. (2019) fue seleccionada como
guia para la aplicacién del analisis cualitativo, que algunos describen como un analisis
positivista debido a que propone que los datos cualitativos son mejor entendidos cuando
se condensan con el uso de matrices, redes y graficos, permitiendo analizar y comunicar

mejor los resultados de la investigacion.

3.2. Disefio de la Investigacion

El pragmatismo es el fundamento epistemoldgico de las investigaciones de
enfoque mixto (Creswell & Creswell, 2018), por lo que es el enfoque metodoldgico de esta
investigacion. Se caracteriza por estar compuesto por al menos dos estudios
complementarios que utilizan estrategias para agregar datos, que tienen un ajuste
analitico incompatible, debido a que la pregunta de investigacion no puede ser resuelta
con el resultado de solo uno de los estudios (Morse, 2015). Ademas, siguiendo a Creswell
& Plano (2018), se trata de un disefio exploratorio secuencial, pues plantea una primera
etapa cualitativa que valida los recursos organizacionales y las variables asociadas a

estos que tienen un comportamiento similar a las que se presentan en ecosistemas
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maduros; asi como identifica variables que son singulares para las startups peruanas.
Proponiendo un modelo tedrico y un instrumento que permitid, en una segunda etapa, el
relevamiento de datos empiricos que fueron la base para la aplicacion de PLS-SEM como
técnica de enfoque cuantitativo (Creswell & Plano, 2018; Hair, Black, et al., 2019).

Los estudios de enfoque mixto se caracterizan por integrar los resultados de sus
etapas de manera sinérgica (Collins, 2015), en el sentido que los resultados de la etapa
cualitativa y cuantitativa tienen mayor valor cuando son utilizados de manera integrada. En
el disefo propuesto esta integracion se identifica en la vinculacién de los resultados de la
etapa cualitativa con el disefio del modelo tedrico y el cuestionario que permitié su
contrastacion. Ademas, se debe resaltar que la concentracion del estudio fue en el
enfoque cuantitativo, pero la interpretacion de los hallazgos requirié de la integracién y el
entendimiento de los resultados de ambas etapas del estudio (lvankova & Creswell, 2009;
Tashakkori et al., 2015). En la Figura 2 se puede apreciar graficamente el proceso seguido

en esta investigacion.

3.3. Consideraciones Eticas

Muchas de las decisiones que se toman a lo largo del proceso de investigacion en
ciencias sociales tienen que ver con la manera cdémo los investigadores hacen frente a los
desafios éticos que emergen desde el disefio hasta la presentacion de resultados
(Preissle et al., 2015). Este estudio tomo los lineamientos del Comité de Etica para la
Investigacion de la Pontificia Universidad Catdlica del Peru. Para ello, se presenté el
proyecto doctoral aprobado a consideracion de este comité siguiendo el reglamento
vigente (Resoluciéon Rectoral PUCP N.° 955, 2016) y recibiendo la aprobacion para la
realizacion del estudio por medio del dictamen N°009-2019/CEI-PUCP. Los aspectos
éticos evaluados para la realizacion de la investigacion se basaron en los cinco principios

de la investigacion en seres humanos contenidos en el reglamento antes mencionado.

3.4. EtapaUno: Enfoque Cualitativo

La etapa cualitativa de este estudio busco responder a la pregunta ¢ Qué recursos
organizacionales y qué variables asociadas contribuyen al logro de la sobrevivencia de las
Startups peruanas? Para responder esta pregunta se debieron cumplir con los 5 primeros
objetivos especificos propuestos para esta investigacion (ver seccion 1.3). Para ello, fue
necesario obtener la opinion de expertos, todos ellos agentes del ecosistema, que fueron

seleccionados por pertenecer a categorias que tienen mayor participacidon u ocupan una
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posicion de centralidad con respecto a los otros agentes (Hernandez & Gonzalez, 2017a).
Enseguida, se presenta la caracterizacion de los participantes en esta etapa.

Figura 2 Proceso de desarrollo de la investigacion
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3.4.1. Caracterizacion de los participantes

En esta etapa de la investigacion se consideraron cuatro categorias de
participantes. Dado que el actor principal en el proceso de creacion de startups son los
fundadores (Aulet, 2013), estos fueron la primera categoria considerada. Para ello, se
elabor6 un listado de potenciales participantes, tomando como fuente la informacion
proporcionada por Inndvate Peru sobre las startups con mayor proyeccion de crecimiento
financiados por este programa publico (W. Castillo, comunicacion personal, 14 de mayo
de 2019). Asi mismo, se utilizé el reporte al primer trimestre del 2019 de la Asociacién
Peruana de Capital Semilla y Emprendedor (PECAP, 2019).

La segunda categoria de participantes fueron directores de incubadoras o
especialistas en procesos de incubacion. Esto porque las incubadoras tienen como

principal objetivo incrementar las tasas de sobrevivencia de estos emprendimientos
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(Stayton & Mangematin, 2019). Para ello, se tom6 como base el listado de incubadoras
que ganaron fondos publicos por medio del concurso de fortalecimiento de incubadoras de
negocios y entidades afines (Innovate Peru, 2017). La tercera categoria estuvo
conformada por inversionistas privados o responsables de redes de inversionistas
angeles. Esto debido a que los inversionistas privados participan de forma directa
asesorando a las startups en las que invierten (F. Wright, 2017). Estos inversionistas
privados fueron identificados del reporte al primer trimestre del 2019 de PECAP (PECAP,
2019). Finalmente, la cuarta categoria fue identificada a partir de una revision de los
perfiles de investigadores de acceso publico en las diferentes universidades de Lima.

Los criterios que fueron utilizados para elaborar los listados de potenciales
participantes por las categorias antes mencionadas son resumidos en la Tabla 4. Para la
seleccidn de los participantes en el estudio en todas las categorias se utilizé un muestreo
por conveniencia (Williamson, 2018) y se considero los listados de potenciales
participantes previamente generados. Esto debido a que se accedié a los participantes por
recomendacion de Innévate Peru, invitaciones por correos electronicos e invitaciones por
medio de la red profesional LinkedIn. Ademas, considerando que esta etapa del estudio
no buscé generalizacion estadistica, sino profundizacion en el fenédmeno de la
sobrevivencia de startups, el tamafo de la muestra no resultdé importante desde una
perspectiva probabilistica (Onwuegbuzie & Collins, 2007). Sin embargo, se aseguré el
logro de la saturacién, como se demostrara mas adelante (Morse & Maddox, 2014).
Considerando esto, se realizaron 20 entrevistas con 970 minutos de grabaciones.

Los perfiles de los participantes en esta etapa del estudio aparecen en la tabla del
apéndice D. En ella se puede apreciar que estos han sido codificados debido a que, en
alguno de los casos, se ha solicitado que se mantenga la confidencialidad de la
participacion en el estudio. Con el objetivo de guardar coherencia con el tratamiento de la
informacion suministrada se ha decidido que todas entrevistas sean codificadas.

De los entrevistados, el 40% son directores de incubadoras o especialistas en
procesos de incubacion, el 30% son fundadores de startups que han logrado la
condicién de sobrevivencia, 15% son inversionistas privados y 15% son académicos.
Es importante resaltar que el estudio tiene una mayor proporcion de las dos primeras
categorias, pues son las que se encuentran mas cercanas al startup durante el
proceso de experimentacion. No obstante, como se aprecia en el apéndice D, la
experiencia de la mayoria de los participantes, va mas alla del rol que cumplen en el

ecosistema en el momento en que se realizo la entrevista. En consecuencia, los



50

aportes de los participantes incrementan su valia, debido a que han ocupado
posiciones previas en diferentes roles del ecosistema. Sobre todo, en el caso de los
directores de incubadoras, los cuales mayoritariamente han tenido experiencia en
politicas publicas de innovacion y en la propia academia como docentes de temas
asociados al emprendimiento.

Tabla 4 Criterios de seleccion por categorias de participantes

Categoria Criterios de Seleccion
Fundadores a) Punto de Equilibrio
b) Inversién de venture capital
c) Venta de propiedad a otra empresa

Incubadoras a) Beneficiada con recursos de Startup Peru
b) Startups reconocidas incubadas
Inversionistas a) Registradas en PECAP
Privados b) Inversiones realizadas en Startups Peruanas
Académicos a) Articulos publicados en revistas indizadas en el campo

del emprendimiento
Nota. Los criterios utilizados no son excluyentes y no se requirié que sean simultaneos.

Por otro lado, la mayor cantidad de los entrevistados son ingenieros (45%),
economistas (15%) y administradores (15%). Predominantemente poseen estudios de
postgrado. Ademas, han tenido exposicién internacional, ya sea por estudios realizados o
porque han trabajado en el extranjero. En cuanto a las caracteristicas demogréficas, el
80% de los participantes son hombres y el 20% son mujeres, estas ultimas, directoras de
incubadoras. A pesar de que se procuro la participacion de fundadoras de startups con
condicion de sobrevivencia, ninguna de ellas aceptd participar en esta etapa del estudio.
Por otro lado, el 90% de los participantes son peruanos. Ademas, por rangos de edad, los
académicos y los inversionistas estan predominantemente entre los 50 y los 60 afios. Los
fundadores, predominantemente se encuentran entre los 30 y los 40 afos y los directores
de incubadoras entre los 40 y los 50 afos.

De esta forma, se puede decir que se tiene un grupo de participantes heterogéneo,
en profesiones, conocimientos, experiencia y aspectos demograficos, lo cual hace que las
opiniones y percepciones recolectadas sean valiosas para el logro de los objetivos de esta
etapa del estudio, pues la heterogeneidad implica distintos puntos de vista. No obstante,
puede requerirse de un mayor numero de entrevistas para alcanzar la saturacion (Guest
et al., 2006). Sin embargo, como se presenta mas adelante, las 20 entrevistas realizadas
fueron suficientes para lograr esto considerando todas las categorias. Lo que quiere decir
que, a pesar de ser un grupo de caracteristicas heterogéneas, los entrevistados tienen

percepciones y experiencias comunes con respecto al fendmeno de la sobrevivencia.
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3.4.2. Disefio de instrumento

Se decidio6 realizar entrevistas semiestructuradas para recoger la informacion de
los participantes. Este instrumento fue utilizado pues se buscé que las variables incluidas
en el modelo tedrico preliminar (ver Figura 1) puedan ser comprendidas a partir del
conocimiento, experiencia y perspectiva de los participantes de esta etapa del estudio
(Keats, 2009). En consecuencia, las entrevistas semiestructuradas se enfocaron en
recoger informacién respecto a las condiciones que las startups peruanas deben cumplir
para afirmar que se ha logrado la sobrevivencia. Asi mismo, se busco validar la estructura
de constructos que se proponen como determinantes de la sobrevivencia. También se
validaron las variables observables que se identifican en las startups peruanas y que se
asocian a los constructos propuestos.

Para ello se elaboré un protocolo de entrevistas siguiendo el modelo de piramide
CRQ >TQ~>1Q de Wengraf (2001) y considerando las pautas de refinamiento del
protocolo de Castillo-Montoya (2016). La validacion acerca de la comprension del
protocolo fue obtenida de dos participantes previamente contactados y el contenido
obedecio a los estudios revisados en la literatura consultada. Después de ello se
prepararon las guias de preguntas para los cuatro tipos de participantes. Ademas, se tomo
como piloto las dos primeras entrevistas concertadas, siendo necesario introducir algunos
cambios menores en el instrumento. En el apéndice E, se presenta el protocolo de
entrevista para fundadores. Documentos similares en contenido y forma fueron
preparados para especialistas en incubacion, inversionistas privados y académicos. Como
se puede apreciar, se tratd de un guion que fue seguido para asegurar que las preguntas
incluidas se alineen con los objetivos de investigacion y a la vez que el entendimiento de
las preguntas sea el mismo para todos los entrevistados.

Ademas, siguiendo los criterios de Guba (1981), sobre la calidad de la
investigacion cualitativa, la credibilidad se baso en la triangulacion de las respuestas,
considerando que la informacion provino de diferentes categorias de participantes
(startups, incubadoras, inversionistas privados y académicos). La transferibilidad fue
cubierta por medio del relevamiento de casos hasta lograr el punto de saturacion en todas
las categorias. La dependencia se logré por medio de la elaboracion detallada del
protocolo de entrevista (apéndice E) y la caracterizacion de cada participante del estudio
(apéndice D). Finalmente, la confirmabilidad se logré por medio de la comprobacién con

algunos participantes de los hallazgos del estudio.
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Todas las entrevistas realizadas fueron transcritas y resguardadas en archivos
encriptados utilizando un servicio de almacenaje en la nube. Esto porque se ofreci6 a
algunos participantes guardar confidencialidad sobre las opiniones brindadas para este
estudio. Las transcripciones fueron analizadas utilizando el software ATLAS.ti 8.

3.4.3. Procedimiento

A continuacion, se describen los procedimientos aplicados para el analisis
cualitativo de los datos, se inicia con un analisis de contenido, a partir de él se
plantea el procedimiento de codificacion y se concluye con la descripcién de
procedimiento de analisis de patrones recurrentes.

3.4.3.1. Analisis de Contenido.

El proceso se inici6 realizando un Andlisis de Contenido, consistente en la
determinacién de frecuencias de uso de palabras por parte de los entrevistados (Miles et
al., 2019). Esto con el fin de obtener una primera identificacién de patrones recurrentes en
las opiniones brindadas por las diferentes categorias de participantes. Ademas, este fue el
instrumento utilizado para determinar si se habia logrado el punto de saturacién con
respecto a la informacién brindada.

Para determinar la frecuencia de aparicion de palabras en cada categoria de
participantes se utilizé el siguiente procedimiento: (i) Se determiné el promedio de
aparicion de cada palabra tomando las frecuencias registradas para cada participante
dentro de una categoria. (i) Se determind el nivel de saturacion de la palabra. Es decir, si
una palabra fue repetida por todos los participantes dentro de una categoria la saturacién
es del 100% para esa palabra. (iii) La frecuencia de aparicion de palabras es el resultado
de multiplicar el promedio de aparicion de la palabra por su porcentaje de saturacion. De
esta manera, una palabra que solo es repetida por uno de los participantes muchas veces,
pero que no es repetida por el resto de los participantes, tiene una menor frecuencia de
aparicion dentro de la categoria analizada.

Una vez determinada la frecuencia de aparicion de palabras por cada categoria de
participante, se construy6 una tabla dinamica con esta informacion (utilizando Microsoft
Excel). De esta forma, se determiné la frecuencia de aparicién de cada palabra entre
categorias, considerando el promedio de los valores de cada categoria de participante. En
consecuencia, la frecuencia con que aparecen las palabras entre categorias puede
brindar un indicador de la importancia de estas para el estudio de la sobrevivencia. Es por

ello por lo que se elabord un diagrama de nubes de palabras que aparece en la Figura 3.



53

Figura 3 Nubes de palabras por categorias de patrticipantes

Nota. (1) Elaborado a partir del andlisis de contenido de entrevistas realizadas. (2) Las nubes exteriores corresponden a palabras que solo
aparecen en la categoria de participante indicada. (3) Las letras en colores indican que la nube representa las palabras de las categorias
que representan: FU: Fundadores; IC: Incubadoras; IV: Inversionistas; AC: Académicos.

Las nubes de palabras por categorias de participantes sirvieron de soporte para
evidenciar qué palabras fueron repetidas por las distintas categorias de participantes. El
grafico tiene cuatro esquinas, una por cada categoria de participantes y se constituye por
niveles de repeticion de palabras considerando estas cuatro categorias. Las palabras de
mayor tamano y de azul mas intenso tienen una mayor frecuencia de aparicion. De esa
forma, se identificd un grupo central de palabras con alta frecuencia de aparicion y que
fueron mencionadas en los cuatro grupos de participantes. Un primer indicio es que se

aprecian palabras como fundador, gente, empresa y emprendimiento, resaltando la
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importancia del capital humano, el capital social y el capital organizacional para explicar el
fendmeno de la sobrevivencia.

En un segundo nivel se muestran cuatro nubes de palabras, con mucha menor
frecuencia de aparicion. Estas palabras son frecuentes en tres de las cuatro categorias.
Llama la atencion que, en el caso de los fundadores, la palabra innovacion no resalta en
las opiniones brindadas, tal vez porque se asume que una startup tiene que ser innovador
por esencia. Por otro lado, en el caso de los académicos, se pierde de vista la palabra
negocio. Mientras que, por parte de las incubadoras, se pierde la palabra conocimiento.
Esto brindd un primer indicio que, en el caso peruano, las incubadoras cumplen un rol mas
de soporte de infraestructura y de conexién a redes, dejando de lado la propia generacion
de conocimiento. Por otro lado, para el caso de los inversionistas, la palabra perdida es
“social’, la misma que fue poco frecuentemente utilizada en el resto de las categorias.

En el tercer nivel se encuentran palabras que solo aparecieron en dos de las
categorias de participantes, generandose seis nubes con muy baja frecuencia de
aparicion (entre una y tres veces), lo cual implica que dejan de ser importantes para todas
las categorias de entrevistados. Finalmente, en el cuarto nivel se encuentran las palabras
que solo aparecen en una de las categorias de participantes. Como se puede apreciar, no
existe una palabra que se repita mas de seis veces en ninguna de las nubes de este nivel.
Sin embargo, cabe destacar que solo los académicos resaltaron palabras como
universitario, estudiante, politica y gerencial en muy baja frecuencia, lo que podria
representar un alejamiento entre la universidad y el emprendimiento innovador.

Mas alla de los primeros indicios del analisis de contenido, si bien no se puede
afirmar que se logré una saturacion al 100% en todas las palabras, la imagen del apéndice
F brinda una aproximacion de la existencia de un alto nivel de saturacion en las palabras
de la nube central y de las cuatro nubes de segundo nivel, por lo que se concluye que la
informacion recogida puede ser analizada para cumplir con los objetivos de investigacion.

3.4.3.2. Codificacion.

Se ejecutaron dos ciclos de codificacion. Para el primer ciclo se elaboré un libro de
codigos en ATLAS.ti, tomando el marco tedrico del estudio, que recoge los hallazgos de
investigaciones realizadas en contextos de ecosistemas de emprendimiento mas
desarrollados que en el caso del peruano. En consecuencia, el primer ciclo de codificacion
utilizé en primera instancia cédigos deductivos. Estos fueron complementados con
codigos inductivos que se generaron de los datos aportados por las diferentes categorias

de entrevistados. De esta forma, el primer ciclo de codificacion fue deductivo e inductivo.
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En el caso de la codificacion deductiva, considerando que se inicia de un marco
conceptual definido, se optd por una codificacion de hipétesis, ya que se trata de la
aplicacion de una lista predeterminada de cddigos generados a datos cualitativos
especificamente para evaluar si el modelo tedrico propuesto es aplicable al contexto
peruano (Saldana, 2013). En el caso de la codificacion inductiva, se utilizé una codificacion
focalizada, ya que la logica utilizada busco categorizar las opiniones brindadas basandose
en similitudes tematicas (Saldana, 2013).

La codificacion de segundo ciclo sigui6 una légica de codificacion axial, una mezcla
en la codificacion de hipotesis y codificacion focalizada, pues se busco incluir a los cédigos
en alguna de las categorias o dimensiones previamente definidas en el marco tedrico
(Saldana, 2013). De esa forma, se identificaron cddigos que eran redundantes, con el fin
de facilitar el analisis de patrones recurrentes y coocurrencias (Miles et al., 2019).
Ademas, se hizo una revision del enraizamiento de los codigos trabajados, procediendo
de acuerdo a la guia de Friese (2019). Para un mejor entendimiento de la conexién entre
codigos se elaboraron las redes semanticas que aparecen en el apéndice F para la
codificaciéon deductiva y en el apéndice G para la codificacion inductiva.

Al terminar del proceso de codificacion se establecieron siete categorias, 46
codigos deductivos, 28 codigos inductivos y 111 subtemas distribuidos entre los codigos
asignados. Esta etapa de investigacién permitié identificar algunos conceptos que no
estuvieron presentes en el marco teorico, principalmente con variables relacionadas con el
capital organizacional y factores externos que podrian afectar la sobrevivencia de las
startups. Ademas, solo tres cédigos deductivos no lograron ser asignados a ninguna cita,
lo que implica que la mayoria de los hallazgos identificados en los ecosistemas maduros,
también fueron resaltados por los participantes del estudio para el contexto peruano.

3.4.3.3. Analisis de Patrones Recurrentes.

Los cédigos generados fueron la base del analisis central de esta etapa de la
investigacion. Para ello se elaboraron tablas de frecuencia de codigo-documento
utilizando la funcionalidad respectiva de ATLAS.ti. Estos reportes permitieron identificar
patrones recurrentes en las diferentes categorias de participantes y entre las categorias
participantes. Ademas, sirvid de base para elaborar tablas de priorizacion de las
caracteristicas que resultan mas importantes para la sobrevivencia en el caso peruano.

Para la elaboracion de estas tablas se utilizé el siguiente procedimiento: (i) Se
generaron tablas de codigo-documento para cada categoria de cddigos, para que los

datos sean comparables se procedié a utilizar la funcionalidad de normalizacién
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proporcionada por ATLAS.ti (Friese, 2019). (ii) Considerando la frecuencia total de
aparicion de codigos registrados para todos los participantes del estudio, se procedio a
distribuir los codigos por cuartiles. (iii) Considerando el total de participantes se calculo el
porcentaje de saturacion para cada cddigo en la categoria, si un codigo aparece en todos
los participantes, tiene una saturacion del 100%. (iv) Siguiendo la misma logica, se calculd
el porcentaje de saturacion en la categoria de participantes, si un cédigo aparece en todos
los participantes de una categoria, tiene una saturacion del 100%. (v) Se calculé el
porcentaje de saturacion entre categorias, si un cédigo aparece en las cuatro categorias
participantes, entonces ha saturado al 100%. (vi) Finalmente, se procedi6 a calificar el
nivel de importancia del codigo.

La calificacién de importancia del codigo tomé tres criterios. Se califico como
importancia alta a los codigos cuya frecuencia de aparicion los ubican en el cuartil superior
y a la vez tienen una saturacion del 100% entre categorias o tienen una saturacion al
100% en alguna de las categorias. De esta forma, se privilegian no solamente los cédigos
que son mas frecuentes, sino que también tienen que haber sido mencionados
considerando los distintos puntos de vista de las categorias de los participantes. También,
se considera que si todos los participantes de una categoria mencionan un cédigo que es
altamente frecuente, el codigo debe ser considerado como importante.

Por otro lado, los codigos de importancia media son aquellos que no son
frecuentes, pero logran saturacion entre categorias o en una sola de las categorias.
Finalmente, los codigos de importancia baja son aquellos que no cumplen ninguna de las
tres condiciones descritas. Consecuentemente, no se eligen arbitrariamente los cédigos
que deberian ser considerados en el modelo tedrico para el caso peruano, sino que se
tiene una orientacion adicional para interpretar las opiniones y percepciones de los
participantes en el estudio. Todo esto, con el soporte de las tablas de coocurrencia entre
codigos, el uso de herramientas de filtrado y el analisis de informe de citas por cédigos
establecidos, llevé a identificar los patrones recurrentes que se constituyeron en los
hallazgos de esta etapa del estudio que se presentan en el siguiente capitulo. Asi mismo,
son la evidencia empirica que soporta el modelo tedrico, propuesto para el caso peruano,

que fue contrastado en la segunda etapa del estudio.

3.5. EtapaDos: Enfoque Cuantitativo
El estudio de alcance cuantitativo busco responder la pregunta ; Cémo logran la

sobrevivencia de startups peruanas? Para responder a esta se propone cumplir con tres
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ultimos objetivos especificos propuestos en esta investigacion (ver seccion 1.3). Como ya
se ha mencionado, dado que se propuso que el fendmeno es explicado por la interrelacion
de variables latentes que a su vez implican relaciones con variables observables, el uso
de analisis estadistico multivariante aplicando un modelo de ecuaciones estructurales
cubrio los requerimientos para contrastar el modelo tedrico que fue derivado del estudio de
alcance cualitativo (Aldas & Uriel, 2017; Hair, Black, et al., 2019). Para una mejor
comprension del disefio metodoldgico de esta segunda etapa, se describen la poblacion
en estudio, el proceso de muestreo, la forma como se recolectaron los datos y el
procedimiento de aplicacion de la técnica PLS-SEM.

3.5.1. Poblacion

En el Peru no se cuenta con un registro que permita definir el tamario de la
poblacién de startups. Sin embargo, algunos reportes brindan orientaciones sobre su
tamano. De acuerdo con la OCDE (2016), en el Peru existian menos de 500
emprendimientos de este tipo, cantidad que ha crecido en los ultimos cuatro afos. El
estudio de evaluacién del programa Startup Peru del afio 2017 identificé 867
emprendimientos operando que participaron en los concursos convocados entre los afos
2014 y 2017. De estos emprendimientos, en el estudio de seguimiento realizado en el afio
2019, se lograron contactar a 195 startups beneficiadas y 376 que no lo fueron (Gofi &
Reyes, 2019). Ademas, entre los afos 2018 y 2019 se han beneficiado 167 startups
adicionales, de las cuales alrededor del 80% se ubico en Lima (Innovate Peru, 2019).
Entonces, bajo el supuesto de que las startups comprendidos en el estudio de Goii y
Reyes (2019) no fueron beneficiadas con fondos publicos entre el 2018 y el 2019, se
puede estimar que al finalizar el 2019 existen alrededor de 738 startups registrados.

No obstante, no se puede afirmar que las startups registrados sean todos los
existentes en el pais. Una muestra de ello es que en la séptima convocatoria de Startup
Peru se registraron 905 postulaciones a nivel nacional, de las cuales la mayor proporcion
se encontraban en idea (PRODUCE, 2019). Considerando esto, a pesar de que la
cantidad de startups peruanas es reducida, no se trata de una poblacion finita, ya que no
es posible identificar a todos sus componentes (Arnab, 2017).

El marco muestral fue construido utilizando informacioén publica del Programa
Innévate Peru, responsable de la ejecucion de Startup Peru; de las incubadoras Jaku y
Kaman de Arequipa; Emprende UNACH de Cajamarca; Wichay UC de Junin; UTEC
Ventures, Incubadora 1551, Start UPC, USIL Ventures, ACM Ventures, Emprende UP y

Bio Incuba de Lima; Negocios S360 y Tufelis de Trujillo; reportes generados con Crunch
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Base, una base de datos para facilitar decisiones de inversion; y startups mencionadas en
articulos periodisticos o referidas en la primera etapa del estudio. Es importante resaltar
gue en varios de los casos una misma startup aparecio a la vez en Startup Peru, Crunch
Base y en alguna incubadora. En este marco muestral solo han sido registrados en
Startup Peru, excluyéndose de las otras listas para evitar duplicidades. En el apéndice H
se puede encontrar el marco muestral y en la Tabla 5 el resumen de las fuentes de
informacion clasificadas por el tipo de lugar de fundacion.
3.5.2. Muestra

Dado que el objetivo de esta etapa de la investigacion es el de explicar la
sobrevivencia de las startups peruanas, es necesario asegurar que la muestra, ademas de
ser aleatoria, sea representativa con respecto a su lugar de fundacion. Es por ello que
inicialmente se propuso obtener una muestra probabilistica de startups por medio de un
proceso de muestreo aleatorio estratificado (Williamson, 2018), considerando como
criterio de seleccion la localizacion del emprendimiento. De esta forma se buscé que la
muestra esté compuesta en un 80% por emprendimientos fundados en Lima y 20% por
emprendimientos fundados en provincias. El tomar los emprendimientos de provincias
como una sola categoria obedece a uno de los hallazgos de la etapa cualitativa de este

estudio con respecto al nivel del desarrollo de los ecosistemas de emprendimiento.

Tabla 5 Resumen del marco muestral

Fuente Lima Provincias Total
Startup Peru 330 76 406
Crunch Base 75 75

Referido 26 3 29
Incubadora 1551 18 18
Emprende UP 16 16
Usil Ventures 16 16
UTEC Ventures 11 1 12
Start UPC 9 9
Yacu 8
Bio Incuba 7 7
Kaman 6 6
Tufelis 4 4
Emprende UNACH 3 3
ACM 2 2
Negocios S360 1 1 2
Total 511 102 613

Sin embargo, durante el proceso de levantamiento de informacion, la tasa de
respuesta de la muestra seleccionada fue reducida (2 respuestas de 10 invitaciones). Este
hecho llevo a replantear la estrategia de muestreo. Dado que no fue posible mantener la
aleatoriedad de la muestra, se optd por un muestreo por cuotas debido a tres razones:

Primera, es el tipo de muestreo no probabilistico que tiene una mayor aproximacion al
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muestreo aleatorio estratificado (Lohr, 2019). Segunda, no se requiere un marco de
muestreo detallado en el que se identifiquen todos los integrantes de la poblacion
(Rukmana, 2014), una de las limitaciones que se presenta en la poblacion estudiada.
Tercera, no obstante que el muestreo por cuotas es no probabilistico, se ha demostrado
gue es posible realizar inferencia en la medida en que se reduzca la seleccién arbitraria de
los participantes y se mantenga la representatividad de las caracteristicas de la poblacion
en la muestra que resulten criticas para el estudio (Smith, 1983).

Como se detallara mas adelante en este capitulo, esta investigacion utilizé la
técnica de ecuaciones estructurales con minimos cuadrados parciales (PLS-SEM). A
diferencia de otras técnicas de analisis multivariante, no existe una férmula o regla general
para definir el tamafo de muestra que funcione para todos los estudios en los que sea
necesaria la aplicacién de modelos de ecuaciones estructurales (Kline, 2016). De acuerdo
con Hair et al. (2017), un modelo PLS-SEM es eficiente utilizando muestras pequenas,
aun cuando se trabaja con modelos complejos que contienen constructos reflectivos y
compuestos, como es el caso de esta investigacion, pudiendo ser definido el tamafo
muestral utilizando los criterios de potencia estadistica de Cohen (1992).

De esta forma, considerando la tabla propuesta por Hair et al. (2017) que aparece
en el apéndice |, para el modelo tedrico resultante del estudio cualitativo que esta
constituido por 9 predictores, se necesitan 84 observaciones para lograr un poder
estadistico del 80% asumiendo que alguno de los constructos tendra un coeficiente de
determinacion R? minimo de 0.25 y considerando un nivel de significancia del 5%. Una
alternativa a este procedimiento de determinacion del tamafo de muestra es la aplicacion
del analisis de potencia a priori, también basado en los estudios de Cohen, para controlar
la potencia estadistica antes de la realizacion del estudio, analisis implementado en el
software G*Power 3.1.9.7 (Faul et al., 2007). En base a esta aplicaciéon se determind que
el tamano de muestra apropiado bajo las caracteristicas del modelo es de 114
observaciones, como se puede apreciar en la figura del apéndice |. En consecuencia, el
procedimiento implementado en G*Power es mas exigente? que el recogido por Hair et al.
(2017), dado que la muestra requerida es 36 % superior [(114-84) / 84]. Este sera el

tamafo de muestra minimo que sera utilizado para esta investigacion.

2 La aplicacion de G*Power para el andlisis de potencia estadistica A priori, utilizé una prueba con el estadistico F para
regresion lineal multiple, considerando una potencia estadistica de 0.8 y una probabilidad de error de 0.05 para 9 predictores
incluidos en el modelo tedrico asumiendo que el efecto minimo a ser obtenido es de 0.15. Considerando los resultados del
modelo contrastado, el analisis de potencia estadistica Post hoc tiene como resultado una potencia estadistica real de 0.99.
Estos andlisis no podrian realizarse si solo se considera la tabla para la determinacién del tamafio de muestra propuesta por
Hair et al. (2017).
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En la Tabla 6 se encuentran los parametros de seleccion de los elementos de
muestra. El tamafo de muestra definido fue el punto de partida para determinar la
cantidad de invitaciones de participacion en el estudio enviadas. Tomando como
referencia la tasa de respuesta de startups en la primera etapa del estudio, se determind
gue para obtener 114 respuestas requeridas se deberian enviar 380 invitaciones. Para ello
se codificaron los 613 startups con numeros consecutivos y se generaron 380 numeros
aleatorios considerando que el 80% de las startups seleccionados deberian localizarse en
Lima y el complemento en provincias.

Tabla 6 Parametros para la seleccion de elementos de muestra

Parametro Valor TR,

Tasa de respuesta esperada 30%
Tamaro del marco muestral 613
Tamaro de muestra requerido 114
Invitaciones requeridas 380

Proporcién Lima 80%

Proporcién Provincias 20%
Primera ronda

Invitaciones Lima 304

Invitaciones Provincias 76

Respuestas Lima 78 26%

Respuestas Provincias 26 34%
Segunda ronda

Invitaciones Lima 52

Respuestas Lima 15 29%

Nota. TR se refiere a la tasa de respuesta real obtenida.

A estos emprendimientos se les hizo llegar las invitaciones (ver apéndice K),
manteniendo el recopilador del cuestionario abierto desde el mes de abril del 2020. La
primera evaluacién se realizé en el mes de junio del 2020 y se identifico que la cuota fijada
para provincias fue lograda. Por otro lado, como la cuota para Lima no fue lograda,
considerando la tasa de respuesta obtenida en la primera ronda, se sortearon 52 startups
adicionales del marco muestral. Al cierre del recopilador se obtuvieron 15 respuestas
adicionales.

El uso del muestreo por cuotas también puede generar sesgos en los resultados
del estudio, cuando la naturaleza de las preguntas atrae o restringe la participacion de los
potenciales participantes, lo que hace que la inferencia sea poco confiable (Yang &
Banamah, 2014). Para reducir este efecto, se afadieron al tipo de localizacién tres
controles de cuota que fueron resaltados en la etapa cualitativa del estudio como
diferenciadores entre las startups que operan en el ecosistema peruano.

En todos los casos el objetivo fue que la muestra estuviera compuesta en partes

proporcionales por emprendimientos que cumplan y no cumplan con la condicion
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establecida como puede ser apreciado en la Tabla 7. El criterio basico es que un fundador
que ha logrado la sobrevivencia (punto de equilibrio y crecimiento en ventas) podria estar
mas dispuesto a contestar el cuestionario que uno que no lo ha hecho. Lo mismo en el
caso de los que utilizan alta tecnologia o conocimiento analitico, pues de acuerdo con las
opiniones de los expertos, los ultimos tienen una tarea mas compleja y las condiciones
gue rodean sus emprendimientos podrian ser diferentes.

De esta forma se asegurd que se cumplan con los criterios basicos para poder
hacer inferencia a la poblacion utilizando un muestreo por cuotas. No se escogieron de
forma discrecional a los participantes en el estudio (se mantuvo una muestra aleatoria,
aunque la participacién fue voluntaria y con bajas tasas de respuesta) y se aseguraron
cuotas de participacion considerando algunas condiciones que fueron resaltadas como
diferenciadores en la etapa cualitativa del estudio.

Tabla 7 Controles de cuota para muestra

Control de Cuota® Atributo Objetivo  Logrado Justificacion
Tipo de localizacion Lima 80% 78% Caracteristica de la poblacion

Provincia 20% 22%

Punto de Equilibrio Logrado 50% 49% Evitar sesgos
No logrado 50% 51%

Crecimiento en Ventas  Logrado 50% 48% Evitar sesgos
No logrado 50% 52%

Uso de Alta Tecnologia Si 50% 49% Evitar sesgos
No 50% 51%

La caracterizacion de los participantes en la segunda etapa con observaciones
validas se encuentra en el apéndice J. De los fundadores de startups, el 75% fueron
hombres y el 25% mujeres. El 86% report6 tener por lo menos educacion universitaria
completa. El 73% de los informantes, al momento de completar el cuestionario, se
encontraba en Lima, el 18% en provincias y el 9% en el extranjero. En cuanto a la
nacionalidad de los informantes, el 97% fueron peruanos y el complemento extranjeros
radicados en el Peru. Finalmente, la composicion de la muestra por rangos etarios
evidencia que la mayor proporcion de informantes fueron personas de entre 30 y 39 afios
(46%), seguido del rango de entre 18 y 29 afos (33%). Asi, las caracteristicas
demograficas de los participantes en el estudio obedecen a una muestra diversa.

Sin embargo, para los fines de la investigacion lo importante son las caracteristicas

de las startups sobre las cuales los participantes suministraron informacién (apéndice J).

3 El control de cuota para el tipo de localizacion obedece a los resultados de la primera etapa del estudio. Los otros tres controles de cuota
se han disefiado para tener la misma cantidad de starfups que han logrado el punto de equilibrio, presentan crecimiento en la ventas y
utilizan alta tecnologia, que con respecto a las que no presentan estas caracteristicas, esto porque si naturalmente la muestra restringe la
participacion de alguno de los segmentos, los resultados podrian estar sesgados (Yang & Banamah, 2014)
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Las startups componentes de la muestra fueron fundadas mayoritariamente en Lima,
como ya se ha mencionado, esto responde al control de cuota para guardar la
representatividad de una caracteristica identificada en la poblacién. EI 60% de los
emprendimientos han pasado por un proceso de incubacion, tal vez esto se deba a que
muchos de los emprendimientos beneficiados con fondos publicos de Startup Peru tienen
como parte de sus condiciones recibir los servicios de una incubadora.

En cuanto a las industrias verticales en las que operan los emprendimientos, el
40% se orienta a las ventas en linea (e-commerce, logistica, transporte, etc.), el 13% son
verticales especializadas (fintech, edtech, agtech, etc.), el 7% se orienta a servicios
transversales para otras verticales (software, mobile, apps, I1A, SaaS, etc.) y el 40% a una
combinacion de estos tres tipos de industrias verticales. En este ultimo caso la mayoria se
concentra en la mezcla de servicios transversales y verticales especializadas. Por otro
lado, si se considera la clasificacion por industrias tradicionales, que es menos util en este
tipo de emprendimientos, se aprecia que la concentracion de las startups se encuentra en
el e-commerce (21%), las tecnologias de la informacion y las comunicaciones (18%) y la
banca (16%). También se puede evidenciar que en un segundo nivel se encuentran la
educacion, la agricultura (ambas 8%) y la salud (7%).

Las plataformas de mercado mas frecuentes son Business to Business (B2B) y
Business to Consumer (B2C), siendo muy reducidas el Consumer to Consumer (C2C) y el
Business to Goverment (B2G). No obstante, es importante resaltar que la mayoria de los
emprendimientos no operan en una sola categoria de mercado. Por ejemplo, como se
puede apreciar en la grafica Mix de Mercado del apéndice J, de los 86 startups de la
muestra que operan el mercado del tipo B2B, 47 emprendimientos atienden
simultaneamente al B2C, 3 al B2G, y 4 al B2B y al B2G. De esta forma, lo mas frecuente
en la muestra es que el mercado sea bilateral, siendo lo comun el B2B2C (39%).

El uso de conocimiento o nivel tecnoldgico es un diferenciador importante entre los
emprendimientos, por lo que esta variable fue tomada como un control de cuota para
reducir la presencia de sesgos en la muestra. Para ello, a partir de los resultados del
estudio cualitativo se identifico tres tipos de usos tecnoldgicos. El primero es la tecnologia
“digital” ampliamente conocida como el internet, el desarrollo de software, apps o el uso de
redes sociales, la cual fue caracteristica del 86% de los emprendimientos de la muestra.

El segundo uso es la tecnologia avanzada o de “frontera” para la cual se
encuentran nuevas aplicaciones en el contexto peruano. En esta categoria se puede citar

por ejemplo el IoT, el big data, la inteligencia artificial, CRISPR o blockchain. El 36% de las
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startups de la muestra manifestaron tener este uso tecnologico. Un tercer uso es la
tecnologia desarrollada a partir del conocimiento analitico o “cientifico”, que requiere del
soporte de la investigacion, el uso de articulos académicos o el soporte de una
universidad o laboratorios de centros de investigacion. En esta categoria se encuentran el
22% de las startups participantes.

Ademas, los usos tecnoldgicos podrian requerir de recursos complementarios. En
esta investigacion se plantea el uso de recursos “fisicos” como la infraestructura logistica,
medios de transporte, centros de venta, plantas de produccion, entre otros. El 26% de los
emprendimientos manifestd la necesidad de utilizacion de estos recursos. También se
planted el uso de recursos “productivos” especificos complementarios a los usos
tecnoldgicos. Por ejemplo, la necesidad de acceder a unidades productivas para probar la
tecnologia desarrollada (hatos ganaderos, plantaciones de cultivo, operaciones mineras,
granjas acuicolas, etc.). Estos recursos especificos por lo general se encuentran
relacionados con las tecnologias de frontera o las desarrolladas a partir de conocimiento
analitico. El 10% de las startups de la muestra manifestaron requerir de estos recursos
especificos para la aplicacion de su tecnologia.

Siguiendo con el uso tecnoldgico, se debe entender que las startups de la muestra
hacen una combinacion de estos para su operacion. De esta manera para los fines de
este estudio se ha propuesto una clasificacion de los emprendimientos, por su uso de
tecnologia, considerando los siguientes criterios. Las startups que manifestaron utilizar
tecnologia digital recibieron un punto, los de tecnologia de frontera recibieron 2 puntos, los
de tecnologia cientifica recibieron 3 puntos, los que utilizan recursos complementarios
fisicos recibieron un punto adicional y los que utilizaron recursos productivos dos puntos
adicionales. De esta forma el 74% de las startups de la muestra se ubicaron en la parte
baja de la escala, el 18% en la parte media y el 8% en la parte alta (ver Intensidad
Tecnoldgica en figura de apéndice J). Finalmente, considerando la cantidad de
fundadores y el tiempo de operacion, el 75% de los emprendimientos tienen entre dos y
tres fundadores, el 12% manifiestan tener un unico fundador y el 13% entre cuatro y ocho
fundadores. Ademas, el 27% tuvo menos de un afo de operacion, 34% tuvo entre uno y
dos afios de operacién y el 39% mas de 2 afos de operacion.

En resumen, se puede afirmar que se cuenta con una muestra diversa de startups
que han logrado la sobrevivencia o que estan recorriendo el “valle de la muerte” para

hacerlo. Esto es importante para el estudio, pues identificar como los diferentes tipos de
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recursos organizacionales y las relaciones que se generan entre estos tienen un efecto en
la sobrevivencia de las startups requirid de la participacion de ambos tipos.
3.5.3. Diseflo de instrumentos

La etapa cualitativa del estudio tuvo como principal objetivo identificar los
determinantes de la sobrevivencia de las startups en el contexto peruano. Tomando como
base los estudios realizados en ecosistemas mas desarrollados, a partir de la opinion de
diferentes categorias de actores del ecosistema, se propuso un modelo tedrico que fue
contrastado en esta etapa cuantitativa. Lo que requirié6 de manera previa el desarrollo de
un instrumento de levantamiento de informacién tomando como base los resultados de la
primera etapa del estudio.

Es importante resaltar que siguiendo a Hayduk (1987), no existio la necesidad de
comprobar la validez del instrumento utilizando criterios correlacionales (validez de criterio
y constructo) de manera previa a la aplicacion de SEM, ya que esto es contrastado
empiricamente cuando se prueban los modelos de medida. Sin embargo, es necesario
establecer la correspondencia entre las variables observables y las variables latentes para
los diferentes constructos incluidos en el modelo tedrico (Martinez & Martinez, 2009). En
un primer momento, esta correspondencia ha sido cubierta al haber realizado el estudio
cualitativo de manera previa. Pero la validez de contenido del cuestionario fue
determinada por juicio experto, mediante la evaluacion de las preguntas por algunos de
los participantes de la primera etapa (Escobar-Pérez & Cuervo-Martinez, 2008).

Para ello, el trabajo de campo se inici6é con un estudio piloto con una muestra por
conveniencia de tres fundadores. El cuestionario fue enviado para ser completado en linea
por medio de la plataforma Survey Monkey. El estudio piloto permitié identificar preguntas
que se prestaban a confusion de los participantes; la necesidad de encadenamiento de
preguntas para el caso del constructo proceso de incubacion, ya que no todos las startups
pasan por este proceso; validar que las variables indicadoras corresponden a las variables
latentes; e identificar el tiempo de llenado del cuestionario. Las recomendaciones también
fueron recogidas en linea e incorporadas en el cuestionario final del apéndice L.

El cuestionario esta compuesto por preguntas cerradas de eleccidn unica y
preguntas de eleccion multiple (en ambos casos de tipo dicotdmicas o politdmicas) que
consideran variables nominales y ordinales; también considera preguntas abiertas para las
variables numéricas y nominales (Tanner, 2018). De esta forma, en la primera seccion se
realizaron ocho preguntas demograficas para la caracterizacion de los fundadores y de las

Startups las cuales suministraron informacion.
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La segunda seccion plantea preguntas relacionadas con el constructo
“sobrevivencia”. Se formularon en total cinco preguntas de las cuales tres presentan
alternativas de respuesta con cinco categorias ordinales de forma que puedan ser
tratadas como una escala Likert. Estas preguntas estuvieron dirigidas a identificar el logro
del punto de equilibrio (pregunta 9), el promedio anual de crecimiento por ventas es para
los tres ultimos afos (pregunta 11) y la disponibilidad de stock de efectivo (pregunta 13).
La pregunta 10 tuvo como objetivo identificar la existencia de indicios de crecimiento en
las operaciones que acompanan al crecimiento en ventas. Es por ello por lo que se
presentan seis alternativas que pueden estar presentes de manera simultanea en el
emprendimiento, asignandose un punto por cada indicio reportado (criterios recogidos en
la etapa cualitativa). Finalmente, la pregunta 12 buscoé una respuesta numeérica con
respecto a la cantidad de meses que opero la startup al mes de diciembre del 2019.

La tercera seccion del cuestionario se orientd a identificar la presencia de recursos
y capacidades en los emprendimientos. Las preguntas 14 y 15 corresponden a baterias
con escala Likert de 5 puntos para identificar el nivel de acuerdo del fundador de la startup
con respecto a afirmaciones relacionadas con variables indicadoras de conocimiento,
experiencia y actitudes hacia el emprendimiento (capital humano). La pregunta 16 hace lo
mismo con afirmaciones relacionadas con el capital social. De la pregunta 17 ala 19 se
trata de identificar los niveles de inversion en el emprendimiento de tres fuentes: el aporte
propio, la inversién privada y los fondos publicos, tomando como base referencias
identificadas en el estudio cualitativo (capital emprendedor).

Mientras que las preguntas anteriores se relacionan a variables monetarias, la
pregunta 20 se relaciona con una variable no monetaria de capital emprendedor,
considerando el nivel de riesgo aceptado por el inversionista a partir de la informacién
requerida para invertir en una startup. Los resultados de la primera etapa del estudio
identificaron cinco fuentes de informacion requeridas por los inversionistas. De ellas, tres
condiciones implican que el inversionista requiere mayor cantidad de informacion para
decidir la inversion en el emprendimiento: presentar estados financieros, demostrar
inversiones previas, evidenciar el punto de equilibrio o el crecimiento acelerado de las
ventas. En estos casos el inversionista prefiere un bajo nivel de riesgo.

Por otro lado, si el inversionista solo requirié saber que algunos de los fundadores
ya han tenido emprendimientos previos exitosos o, cuando basan su decision en el
potencial del mercado, el producto o el modelo de negocio, el inversionista acepta altos

niveles de riesgo. La tercera alternativa es cuando el inversionista acepta alto nivel de
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riesgo, pero simultaneamente requiere algun soporte adicional de informacién para reducir
la incertidumbre, asumiéndose que el nivel de riesgo aceptado es medio. La cuarta
alternativa es que el emprendimiento no haya obtenido capital de emprendedor.

De la pregunta 21 a la pregunta 25 se recoge informacion sobre variables
relacionadas con el capital organizacional. La pregunta 21 se relaciona con el nivel de
esfuerzo para el desarrollo del producto innovador y se considera una escala de menor a
mayor esfuerzo para su planteamiento: (1) productos copycats que han sido exitosos en
mercados extranjeros; (2) productos emergentes, que pueden ser por intencion
premeditada de los fundadores para identificar oportunidades en el mercado, resolver un
problema que ha afectado a alguno de los fundadores, o tomar una oportunidad
identificada a lo largo de su experiencia profesional; (3) productos derivados de la
aplicacion de una investigacion cientifica a fines comerciales.

La pregunta 22 esta relacionada con el nivel del uso tecnoldgico, explicado en la
seccién anterior y que tiene nueve posibles valores (ver intensidad tecnoldgica en
apéndice J). Las preguntas 23 y 24 estan referidas al proceso de experimentacion,
identificando la cantidad de iteraciones realizadas y el tiempo requerido para el desarrollo
del producto minimo viable, en ambos casos se plantea una escala ordinal de cinco
puntos. Finalmente, la pregunta 25 propone una escala de cinco puntos para identificar el
nivel de desarrollo del modelo de negocio.

De la pregunta 26 a la 30 se recogen las variables indicadoras relacionadas con el
proceso de incubacion. La pregunta 26 identifica si la startup ha pasado por un proceso de
incubacion. La pregunta 27 busca identificar el alcance del servicio brindado por la
incubadora, presentando cinco alternativas que pueden ser tomadas por el
emprendimiento de manera simultanea. De esta forma, se construyd una escala de cinco
puntos, dependiendo de la cantidad de alternativas de servicios recibidos por la startup.
Las preguntas 28 y 29 estan referidas al nivel de servicio proporcionado por la incubadora
(escala de calificacion de malo a excelente) y la participacion del emprendimiento para
recibir el servicio (escala de frecuencia de nunca a siempre).

La pregunta 30 tuvo como objetivo identificar los recursos proporcionados por la
incubadora, proporcionando cinco posibles alternativas que pueden ser entregadas de
manera simultanea. A partir de estas alternativas se propuso la escala de valoracion por
medio de ponderaciones, en el que el acceso a mentores e inversionistas privados tuvo un
peso 3, el acceso a clientes potenciales un peso 2, y el acceso a asesoria legal y tributaria

y a espacios de trabajo con un peso 1. De esta forma, también se planted una escala de
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cinco puntos siguiendo un hallazgo de la etapa cualitativa. En todos los casos se agrego
un valor adicional para el caso en que la startup no fue incubada.

La ultima seccion del cuestionario tuvo por objetivo recoger informacioén sobre
potenciales variables de control. La pregunta 31 buscd identificar la region del pais donde
se fundo el emprendimiento. La pregunta 32 identifica la industria vertical en la que opera
el emprendimiento, las alternativas fueron clasificadas en industrias de servicios
transversales, industrias orientadas a las ventas en linea y las industrias especializadas (J.
Alvarez, 2020). La pregunta 33 se orienta a las industrias tradicionales, para el caso se
tomo¢ la clasificacion utilizada por Innévate Peru en las bases de sus concursos (Innévate
Peru, 2017). La pregunta 34 se refiere a la plataforma de mercado, las categorias de
respuesta ofrecidas a los participantes fueron las principales plataformas de e-commerce
identificadas en la literatura (Meira et al., 2014).

Finalmente, dado que el trabajo de campo se realizé entre abril y julio del 2020, en
el pico de los efectos de la pandemia de COVID-19 en el Peru, se agregd una pregunta
para controlar el efecto de este evento en las respuestas de los entrevistados. Las
respuestas posibles obedecen a una escala ordinal con cinco efectos posibles que van de
lo negativo a lo positivo: paralizacién definitiva, paralizacion momentanea, afectacion a su
normal funcionamiento aun tomando medidas de mitigacion, modificacién del modelo de
negocio, procesos o0 productos para mantener la operacion y finalmente una oportunidad
que impulsa las ventas del negocio. En el apéndice M se puede apreciar el resumen de
las preguntas incluidas en el cuestionario y su relacion con los constructos y variables
contenidas en el modelo tedrico.

3.5.4. Procedimiento

El modelamiento de ecuaciones estructurales puede estar basado en covarianzas
(CB-SEM) y en varianzas (PLS-SEM), el segundo ha tomado relevancia en el campo de la
gestion organizacional entre otras ciencias sociales en la ultima década porque se adecua
mejor a las caracteristicas de los datos en estos campos de estudio (Hair, Matthews, et al.,
2017). Ademas, para el caso especifico de esta investigacion CB-SEM presenta algunas
restricciones de aplicacion, pues se trata de una poblacion pequefia, los datos de la
muestra no son normales y se tienen modelos de medida compuestos (Henseler, 2021).
En consecuencia, esta investigacion ha tomado PLS - SEM para explicar la sobrevivencia
de startups en el contexto peruano. De esta forma, se relacionan variables latentes
exogenas, como el capital humano, el capital social, el capital emprendedor, el capital

organizacional y el proceso de incubacion con una variable latente endogena: la
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sobrevivencia. Estas variables latentes se relacionan con las manifiestas tratadas en el
marco teorico, haciendo que cualquier cambio en el modelo tedrico afecte sus resultados
explicativos o predictivos (Shmueli et al., 2016).

La decisién metodoldgica de la aplicacion de PLS-SEM en esta etapa de la
investigacion se fundamenta en tres razones. En primer lugar, el tamafio de la poblacién
de startups en el Peru es reducido (ver seccion 4.6.1), lo que implica una limitacion en el
uso de procedimientos que requieren grandes tamafnos de muestra para lograr potencia
estadistica, como es el caso del CB-SEM (Kline, 2016). Por el contrario, PLS-SEM surge
como una alternativa metodoldgica para realizar analisis cuando las observaciones son
escasas, es decir con un tamafio de muestra reducido (Wold, 1980). Desde luego, la
aplicacion de la técnica ha llevado a reconocer que tamafos de muestras con mayor
cantidad de observaciones brindan mayor confiabilidad en los resultados (Goodhue et al.,
2012). En consecuencia, puede ser utilizada cuando existen limitaciones que son propias
de la poblacion (Rigdon, 2016), como es el caso de esta investigacion.

En segundo lugar, como se podra apreciar mas adelante, los datos de las variables
indicadoras analizadas no son normales, por lo que la aplicaciéon de PLS-SEM es
adecuada para probar el modelo tedrico planteado, ya que es robusto con el tratamiento
de datos no paramétricos (Henseler et al., 2009; Streukens et al., 2010). En tercer lugar, el
modelo tedrico de sobrevivencia de startups a ser probado es multibloque, en el que un
constructo enddgeno reflectivo (la sobrevivencia) se conforma de varios modelos
compuestos (recursos organizacionales), los cuales a la vez tienen relaciones entre si.
Considerando esto, PLS-SEM se adecua a la prueba de las hipotesis propuestas, pues
implica combinar los puntajes generados para cada variable latente, permitiendo probar
modelos con la complejidad propuesta en esta investigacion (Chin, 1998b).

Por otro lado, un aspecto que resulta critico para la aplicacion de la técnica es la
eleccion del tipo de los modelos de medicion que caracterizan a los constructos; una
eleccién inadecuada podria afectar la validez de contenido, generar confusiones o
relaciones inexistentes entre variables latentes y aplicar de manera inadecuada las teorias
existentes (Coltman et al., 2008). Asi, un constructo puede ser reflectivo cuando la variable
latente es un factor comun de las variables indicadoras, de forma que la primera explica o
predice a las segundas (Chin, 1998b). Un cambio en alguna de las variables indicadoras
genera variaciones en el mismo sentido y con la misma intensidad en el resto de los

componentes, por lo tanto se requiere que estén correlacionadas, exista un error de
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medicion y se tenga una varianza compartida a partir de la variable latente (Henseler,
Ringle, et al., 2016).

Los modelos de medida también pueden ser formativos, basandose en relaciones
causales que parten de las variables indicadoras hacia la variable latente. Un cambio en
alguno de los indicadores no tiene por qué afectar a los otros componentes, debiendo ser
independientes entre si y requiriendo consideraciones teoricas y condiciones empiricas
que respalden su uso (Chin, 1998b). A diferencia del modelo reflectivo, el error de
medicion radica en la variable latente debido a que las variables indicadoras no logran
explicarla integralmente (Henseler, Ringle, et al., 2016). Ademas, eliminar un indicador del
constructo podria cambiar su significado (Hair et al., 2014).

El tercer tipo de modelo de medida es el compuesto, el cual tiene un
comportamiento similar al modelo formativo, pero no recoge el error de medicion en la
variable latente, ya que las variables indicadoras operan como contribuyentes de esta, no
siendo necesario que se encuentren agrupadas conceptualmente (Henseler, Ringle, et al.,
2016, p. 408). De esta forma, los modelos de medida compuestos resultan de utilidad
cuando las variables indicadoras son diversas (Rigdon, 2014) o se requiere identificar los
indicadores que resultan con mayor relevancia considerando el contexto (Benitez et al.,
2020; Dijkstra & Henseler, 2011, p. 1516).

El modelo tedrico propuesto cuenta con cinco modelos de medida compuestos: el
capital humano, el capital social, el capital emprendedor, el capital organizacional y el
proceso de incubacion. Las variables indicadoras de estos constructos han sido definidas
a partir de la revision de literatura y los resultados del estudio cualitativo, identificandose
relaciones causales que se originan en las variables indicadoras y terminan en los
constructos latentes. Si bien esta condicion podria orientar el pensamiento al tratamiento
de las variables latentes del modelo tedrico como constructos formativos, no se puede
dejar de lado que “PLS-SEM se utiliza principalmente para desarrollar teorias en la
investigacion exploratoria” (Hair et al., 2014, p. 20). De esta forma, las variables que
determinan la sobrevivencia de las startups peruanas pueden diferir de las identificadas en
la teoria consultada o tener un comportamiento propio. Asi, la sobrevivencia es explicada
por regresiones lineales que toman como predictores a las categorias de recursos
organizacionales (Hair et al., 2018). No obstante, se propone que la sobrevivencia tiene
como efecto el logro del punto de equilibrio, el crecimiento acelerado de las ventas,
indicios de crecimiento en las operaciones y la disponibilidad de stock de efectivo. Siendo

asi, la sobrevivencia también se basa en un modelo de medida reflectivo.
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Hasta el momento se han tratado dos aspectos metodoldgicos relevantes para la
aplicacion de PLS-SEM, los argumentos que validan el uso de la técnica y la eleccion de
los tipos de modelos de medida. Complementando esto, ahora se describe el
procedimiento de aplicacion. La secuencia de pasos aplicada siguié los lineamientos
propuestos por Hair et al. (2017) y su implementacion fue realizada en el entorno de
software estadistico R (R Core Team, 2020), utilizando el paquete “cCSEM: Composite-
Based Structural Equation Modeling” (Rademaker & Schuberth, 2020) y siguiendo una
secuencia de siete pasos explicados en el apéndice N.

No obstante que PLS-SEM es robusto para el analisis de datos no normales,
algunas variables indicadoras presentaron excesiva asimetria (mayores a 1 o menores a -
1), requiriendo cautela con los resultados obtenidos (Hair et al., 2014). Es por ello por lo
que el uso de Ordinal PLS (Ord-PLS) es la alternativa mas adecuada considerando las
caracteristicas de las variables en la base de datos. Esto debido a que el hacer uso de
matrices de correlaciones policoricas brinda resultados con menores sesgos que cuando
se utilizan correlaciones de Pearson (Cantaluppi & Boari, 2016). No obstante, se tomo la
decision de utilizar PLS-SEM porque es la técnica de modelamiento de ecuaciones
estructurales basada en varianzas que tienen mayor grado de desarrollo (Schuberth et al.,
2018, p. 12). De acuerdo con Benitez et al. (2020), esta implementado en la mayoria de
paquetes de software frecuentemente utilizados para este fin. Lo cual fue verificado y,
después de una revision de los manuales de usuario de estos paquetes, se determind que
el algoritmo Ord-PLS aun no esta implementado en ningun caso.

En consecuencia, se recurrio al paquete cSEM (Rademaker & Schuberth, 2020).
Pero, dado que varios de los procedimientos especificos de la técnica aun no han sido
implementados, se utilizd6 PLS-SEM para la evaluacion del modelo, y posteriormente se
validé los resultados utilizando Ord-PLS para la determinacion de coeficientes
estructurales, pesos y cargas. De esta forma, si los resultados obtenidos aplicando PLS-
SEM cumplen con los criterios de validez y fiabilidad, al validarlos con los resultados de la
aplicacion de Ord-PLS se confirmaron los hallazgos, comprobando que los sesgos
generados por estimar un modelo con variables ordinales aplicando correlaciones de
Pearson (Cantaluppi, 2012) son reducidos. En la Figura 4 se aprecia graficamente un

resumen de la metodologia aplicada.



Figura 4 Diagrama del disefio exploratorio secuencial aplicado en la investigacion
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Capitulo 4. Comprendiendo la Sobrevivencia en el Contexto Peruano

En este capitulo se presenta el desarrollo del modelo tedrico especifico para el
contexto peruano, como propone el objetivo especifico “e” de la investigacion. Para ello,
se identificaron los recursos organizacionales y las variables asociadas que son
fundamentales para la sobrevivencia de las startups peruanas. Los resultado de la etapa
cualitativa de la investigacion se encuentran en detalle en el apéndice O. Como se podra
apreciar en este, primero fue necesario entender como es que los principales agentes del
ecosistema peruano comprenden la sobrevivencia. Después, se identifico las
caracteristicas que, a partir de la opinion de los principales agentes del ecosistema, son
priorizadas en las startups peruanas que han logrado la sobrevivencia. Finalmente se
describe el entorno en que operan las startups y las variables externas al emprendimiento
que podrian afectar la sobrevivencia. Los hallazgos que se presentan en el apéndice O
han servido para proponer los constructos especificos y las relaciones estructurales entre

estos como se describe a continuacion.

4.1. Los Constructos

A continuacion, se describen los constructos que componen el modelo tedrico de
sobrevivencia resultante de la primera etapa de este estudio de enfoque mixto. Se resalta
que el modelo tedrico preliminar (Figura 1), ahora es especifico en cuanto a la manera
como se conforman o reflejan las variables componentes.
4.1.1. El Constructo Capital Humano

El modelo propuesto es coherente con multiples estudios realizados en los que se
ha demostrado que la presencia de diferentes componentes de capital humano en un
emprendimiento presenta una relacion directa con la sobrevivencia (Acs et al., 2007,
Baptista et al., 2014; Cooper et al., 1994; Gimmon & Levie, 2010; Jiang et al., 2016; Linder
et al., 2020; Nielsen, 2014). Asi, para el caso peruano se da una situacion similar a la
descrita por Cotei & Farhat (2017), en su estudio sobre la estructura de financiamiento de
nuevos emprendimientos en Estados Unidos de América. Esto debido a que, en la etapa
de nacimiento, mientras no se tiene un producto que sea comercializable, el unico activo
con el que cuenta la startup es el equipo de fundadores, siendo el capital humano de
estas personas el recurso de mayor valor que respalda al emprendimiento.

El modelo tedrico propuesto toma al capital humano como un constructo
compuesto por variables observables que hacen que el capital humano exista en el

emprendimiento (Hair et al., 2018). Para el caso peruano se han priorizado nueve
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variables. De ellas, dos no seran consideradas en el modelo. La primera es la edad, si
bien los participantes del estudio han resaltado con alta frecuencia que los
emprendimientos peruanos liderados por personas con mas de 40 afos estan siendo mas
exitosos y logrando la sobrevivencia. En realidad, la edad recoge caracteristicas de estas
personas que son adquiridas en la medida que avanzan en sus carreras profesionales,
como son la experiencia profesional, los estudios académicos, la exposicion internacional
y las redes de contacto que ha conformado con el pasar del tiempo. Como se ha
mencionado previamente, la edad coocurre con todas estas variables por lo que podria
generar multicolinealidad entre las variables del constructo (Hair, Black, et al., 2019).

La segunda variable de capital humano que ha sido priorizada pero que no sera
considerada en el modelo es el optimismo. Esta es una variable de segundo orden, es
decir no puede ser medida de forma directa e incluirla en el modelo implicaria un grado
superior de complejidad tanto para la aplicacién de la técnica PLS-SEM (Aldas & Uriel,
2017) como para la recoleccién de informacion de los sujetos de estudio. Inclusive, si se
considera al optimismo en el modelo, también deberian considerarse otras variables del
capital psicoldgico que han sido mencionadas con menor frecuencia por los participantes
del estudio, pero que la teoria consultada evidencia que se manifiestan de manera
conjunta (Omar et al., 2014). Esto representaria que el modelo incluiria variables de tercer
orden lo cual no se utiliza en la mayoria de estudios, porque incrementa el error (Hair et
al., 2018). De esta forma, el no incluir esta variable sera una limitacion de este estudio.

Entonces, el constructo formativo capital humano esta conformado por siete
variables observables. Los estudios académicos estan referidos al maximo nivel de
estudios alcanzado por los fundadores, lo cual es coherente con lo reportado en los
estudios de Colombo & Girilli (2005) y Plehn-Dujowich (2010) que han sido realizados en
diferentes contextos (Italia y Estados Unidos). Pero que, a diferencia de otros estudios, si
han encontrado relaciones entre la sobrevivencia y los estudios académicos.

La segunda variable observable de este constructo es la experiencia profesional
especifica en la industria. Los participantes del estudio han resaltado la importancia de
esta variable para el logro de la sobrevivencia, indicando en la mayoria de los casos que
es mas importante que los estudios académicos. No obstante, como se ha demostrado
previamente, ambas variables coocurren y parecen ser complementarias. Ademas, esta
variable es caracteristica en la mayoria de ecosistemas y multiples estudios han
demostrado que es determinante de la sobrevivencia y el crecimiento de las startups
(Colombo & Girilli, 2005; Cressy, 1996; Fontana et al., 2016; Oe & Mitsuhashi, 2013).
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La tercera variable observable que recoge el constructo es la experiencia como
emprendedor. Esta es otra de las variables que han sido estudiadas en la literatura
consultada, refiriéndose a ella como la principal razén por la que los emprendimientos
logran la sobrevivencia, pues el aprendizaje del proceso emprendedor puede ser replicado
con mayor éxito en nuevas iniciativas empresariales (Baptista et al., 2014; Colombo &
Grilli, 2005; Plehn-Dujowich, 2010). En el caso peruano no es diferente, los participantes
del estudio también resaltaron esta variable como de gran importancia. Destacandose que
cuando los emprendedores han tenido mas startups, hayan o no sido exitosas, el
aprendizaje generado es de alto valor, lo que les confiere un perfil de mayor potencial.

La cuarta variable considerada es la exposicion internacional. Esta variable es
singular para el ecosistema peruano pues ha surgido de forma inductiva en el estudio. De
ella se resalta que una caracteristica comun de los emprendedores peruanos es que han
realizado estudios o han trabajado en el extranjero.

La quinta variable comprendida en el capital humano es el tipo de emprendedor. La
literatura académica se ha ocupado de estudiar a los emprendedores por oportunidad y a
los emprendedores por necesidad, destacando que los primeros tienen mayores
probabilidades de sobrevivencia (Baptista et al., 2014; Cancino et al., 2012; Furdas &
Kohn, 2011; Oe & Mitsuhashi, 2013). También se ha estudiado al emprendedor serial,
como una singularidad propia del emprendimiento innovador, destacando que por la
experiencia en procesos de emprendimiento tienden a ser mas exitosos que los
emprendedores noveles (Baptista et al., 2014; Colombo & Girilli, 2005; Plehn-Dujowich,
2010). En el caso peruano, estos tipos de emprendedores son los mas frecuentemente
mencionados. Sin embargo, no se puede dejar de lado que también se han destacado
otras. Como el emprendedor por necesidad, que genera el emprendimiento para obtener
ingresos para el sostenimiento familiar. También se resalta al emprendedor social, que
crea la startup con el objetivo de resolver un problema social y al mismo tiempo crear un
modelo de negocio autosostenible.

La sexta variable considerada en el capital humano es la vision global, la cual
surgio de manera inductiva a partir de la interpretacion de las opiniones de los
entrevistados. Es interesante resaltar que se asume que una startup debe tener vision
global, pues su fin es la internacionalizacion (Stavnsager & Tanev, 2015). Como es
resaltado en el estudio de Cannone & Ughetto (2014) las startups experimentan
localmente para escalar globalmente en el corto plazo. No obstante, en el ecosistema

peruano esto es algo que diferencia a los emprendedores que logran la sobrevivencia,
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ellos entienden que el mercado peruano es muy pequefio como para que una startup
pueda surgir con una vision local. Por lo que los emprendedores desde el inicio del
emprendimiento se proyectan en que el alcance de su startup llegara, por lo menos, a los
paises de la region latinoamericana.

Finalmente, este constructo se compone por la complementariedad del equipo
fundador. Es decir que el emprendimiento evidencia capacidades de gestion y
capacidades técnicas que resultan criticas para su operacién, porque sus fundadores en
conjunto las poseen y no tienen necesidad de completar brechas de conocimiento
atrayendo talento externo. La complementariedad ha sido estudiada por diferentes
autores, resaltando que tiene un efecto directo en la sobrevivencia y el crecimiento del
emprendimiento (Baptista et al., 2014; Miloud et al., 2012).

4.1.2. El Constructo Capital Social

En opinidn de los participantes del estudio resaltaron que es un aspecto critico para
el logro de la sobrevivencia, tal como Davidsson & Honig (2003) proponen. Al igual que en
otros ecosistemas, el capital social proporciona recursos que de otra manera no podrian
ser adquiridos por el emprendimiento (Raz & Gloor, 2007). Ademas permiten que
emprendimientos del mismo sector, sujetos a las mismas restricciones, se autoorganicen
para hacerles frente (Zahra, 2006). A partir de las interpretaciones de los participantes en
el estudio, se propone que este constructo se compone por cuatro variables observables.

La primera variable es el acceso a redes familiares o amicales. Esta variable ha
surgido de manera inductiva. Esta referida a la capacidad de los emprendimientos de
obtener recursos criticos a partir de redes de contacto que fueron generadas por vinculos
de su circulo mas cercano. De cierta forma guarda relacion con la manera con que se
estructura la inversion en este tipo de emprendimientos. La literatura consultada concluye
que el primer nivel de movilizacidon de recursos hacia la startup es desde la red de
familiares y amigos (Kotha & George, 2012). De acuerdo con los entrevistados esta
variable se hace evidente si el emprendimiento ha accedido a clientes, servicios,
conocimiento o inversion de capital emprendedor a partir de contactos que fueron
referidos por familiares y amigos. Esto hace que las redes por circulos familiares y
amicales tomen mayor importancia en el Peru.

La segunda variable que compone el constructo se refiere a la planificacion de
redes. La literatura indica que la creacién o el acceso a redes de contacto e intercambio
requiere de una planificacion que el fundador realiza considerando la etapa del ciclo de

vida, la industria y el pais en el que la startup opera (W. Stam et al., 2014). En el
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ecosistema peruano, esto no parece ser diferente. Tratandose de emprendimientos en
etapas iniciales, los emprendedores no hacen una planificacion formal de qué recursos
seran atraidos de alguna de sus redes de contacto. Sin embargo, si se cumple el proceso
que primero identifican las redes existentes localmente y deciden aproximarse a ellas en
funcion a los recursos y capacidades que pueden ser proporcionados.

La tercera variable considerada en el constructo esta referida a las redes que se
generan por experiencia profesional. Como se resalta en la literatura consultada, la
vinculacion a redes de mayor valor se generan por la experiencia profesional (Frangoise et
al., 2013). En el ecosistema peruano, esto no parece ser diferente, ya que cuando el
emprendedor tiene mayor cantidad de tiempo trabajando en una industria especifica
posee una red de contactos que le permite acceder a proveedores, socios potenciales,
clientes y capital emprendedor. Esto es coherente con lo concluido por Cancino y sus
colegas (2012) cuando afirman que uno de los factores de éxito de las startups son las
redes de contacto que han generado los fundadores gracias a su experiencia.

En este constructo también se considera a las redes especializadas como una
variable de capital social que resulta importante en el ecosistema peruano. La literatura
resalta que cuando las starfups hacen uso intensivo de conocimiento analitico, la
sobrevivencia se ve afectada positivamente por el acceso a redes especializadas (Rank,
2014). Esta condicion también se observa en el Peru, pero con algunas variaciones ya
que se asocia la utilidad de las redes especializadas al ciclo de desarrollo por el que esta
pasando el emprendimiento mas que a su sofisticacion tecnoldgica. De esta forma, los
emprendimientos nacientes se orientan a redes en las que pueden obtener contactos de
manera general. Mientras que los que ya estan en etapa de transicion buscan vincularse a
redes de mayor especializacion en las industrias verticales en las que opera el
emprendimiento. De cierta forma, las redes especializadas son mas beneficiosas para las
startups que ya tienen un PMV o para aquellos que buscan obtener conocimiento
especifico sobre el tipo de tecnologia que desarrollan y su aplicacién, asi como
financiamiento inteligente, pero asociado al campo de desarrollo en el cual se orienta.

Finalmente, dos variables de mantenimiento de redes que no han sido priorizadas
seran incluidas en el modelo. Siguiendo a Baum & Silverman (2004), se piensa que las
alianzas con empresas consolidadas y la cantidad de redes en la que participa la startup
influyen en el desempefio del emprendimiento. En el caso de la cantidad de alianzas, la
inclusion se debe a que los participantes en el estudio han destacado que para las

startups que se dirigen a mercados del tipo B2B, que son abundantes en el Peru, las



77

alianzas con empresas consolidadas son un recurso critico. Por otro lado, la cantidad de
redes en los que participan las startups ha sido incluida ya que, como mencionan los
directores de incubadoras y los propios fundadores, cuando un emprendimiento de este
tipo esta iniciando, tratan de participar en la mayor cantidad de redes posibles, debido a
gue esto les permite identificar potenciales fuentes de recursos.

4.1.3. El Constructo Capital Emprendedor

La literatura refiere que la acumulacion de capital emprendedor tiene un impacto
positivo en la sobrevivencia (J Lee & Zhang, 2011). Esto no es diferente en el caso
peruano, pues sigue la misma logica de uso de fuentes de capital emprendedor descrita
Frid (2014), en el sentido que el emprendedor primero recurre a sus ahorros y préstamos
personales, para luego obtener financiamiento proveniente de inversionistas privados. No
obstante que fueron priorizadas cinco variables, el modelo recogera cuatro. Esto debido a
que una de las variables priorizadas es la reputacion del emprendedor y las caracteristicas
que la definen son coocurrentes con las variables consideradas en el capital humano. En
consecuencia, la reputacion del emprendedor se vincula al capital emprendedor por medio
del capital humano. Asi, se consideran las siguientes variables.

La primera variable considerada es el aporte propio. Esta variable de capital
emprendedor ha sido estudiada por multiples investigadores en ecosistemas mas
desarrollados y se concluyé que es determinante de la sobrevivencia de las startups
(Cooper et al., 1994; Cressy, 2006; Frid, 2014; Korunka et al., 2010; Plehn-Dujowich,
2010; Robb & Robinson, 2014). En el ecosistema peruano, el aporte propio puede estar
constituido de tres fuentes, los ahorros personales, los préstamos de dinero y el costo de
oportunidad del emprendedor. El tener ahorros personales es lo mas importante para la
sobrevivencia, pues es dinero en efectivo que esta disponible con la oportunidad que
requiere la creacion del primer producto minimo viable. Es por ello por lo que esta variable
solo tomara el dinero en efectivo que puede ser aportado por los fundadores.

La segunda variable del constructo son los fondos de capital privado. Al igual que
en los ecosistemas maduros, es una condicidn necesaria para que un emprendimiento
logre la sobrevivencia (Gonzalo et al., 2013; Hechavarria et al., 2016). Ya que sin la
participacion de inversionistas angeles no es posible mantener el proceso de
experimentacion y menos aun pensar en algun tipo de crecimiento. Se resalta que, a
diferencia de otros ecosistemas, la inversion de capital privado aun esta muy poco
desarrollada en el Peru. Los inversionistas no estan dispuestos a financiar negocios que

tengan un alto nivel de riesgo y muchas veces sus puntos de referencia para la evaluacion
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son inversiones en negocios tradicionales. Ademas, la cantidad de inversionistas privados
conocedores del tema es limitada y muy pocos emprendimientos de los que se presentan
a foros de inversion realmente llegan a obtener recursos monetarios.

La tercera variable es la adjudicacion de fondos publicos. Todos los fundadores
entrevistados coincidieron en afirmar que estos fondos han sido importantes para el
desarrollo del emprendimiento, pero, por la cantidad de dinero involucrado y por la
oportunidad de la entrega de este, su efecto es reducido en la sobrevivencia. No obstante,
no se puede negar que para muchos startups han sido determinantes para continuar con
el proceso de experimentacion. Sobre todo, cuando se trata de emprendedores jévenes
que estan experimentado con tecnologias que no son intensivas en conocimientos
analiticos. Esto es coherente con lo reportado por Santisteban & Mauricio (2017) a partir
de una revision de literatura sobre el emprendimiento innovador en ecosistemas mas
desarrollados, donde resaltan que los fondos gubernamentales son una fuente de capital
emprendedor, sobre todo para startups que estan iniciando y que aun no han logrado
consolidar el producto innovador.

Finalmente, este constructo considera el perfil de riesgo del inversionista. Es una
variable no monetaria que ha sido identificada de manera inductiva y que hace referencia
a un condicionante con respecto a la capacidad de atraer capital emprendedor de las
startups. Los inversionistas en el ecosistema peruano tienen alta aversion al riesgo,
debido a que se estan involucrando en un proceso de aprendizaje para invertir en
emprendimientos de alta incertidumbre. Es por ello por lo que se destaca que los
fundadores que logran atraer financiamiento han entendido el perfil de riesgo del
inversionista. De esta forma, a menor nivel de riesgo tolerado por el inversionista el
emprendedor provee mas informacion basada en evidencia, lo que reduce la
incertidumbre. Asi, los inversionistas pueden valorar de una mejor forma si estan
dispuestos a asumir el riesgo que propone la startup. Por otro lado, también es posible
reducir la incertidumbre mostrando éxitos anteriores o por medio de la recomendacion de
algunas personas a los que los inversionistas conocen o tienen confianza.

4.1.4. El Constructo Capital Organizacional

Este estudio propone que en las startups el capital organizacional es el
conocimiento incorporado en la startup por medio del proceso de experimentacion (Blank,
2016; Moberg, 2001). Esto debido a que en las etapas de nacimiento y transicion la
startup cambia dinamicamente, por lo que un capital organizacional comprendido por

manuales, estructuras, sistemas y procesos pierde el sentido hasta pasar a la etapa de
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crecimiento acelerado. En ese contexto, a partir de la interpretacion de las opiniones de
los participantes, este constructo recoge las siguientes variables.

La primera variable esta referida a la forma coémo la startup define el producto
innovador o su propuesta de valor como primer paso del proceso de experimentacion. Es
decir, es la primera hipotesis que sustenta el desarrollo del emprendimiento. Esto esta
vinculado a los que Blank & Dorf (2012) resaltan con respecto a que en las etapas
tempranas el objetivo del emprendimiento es generar el producto innovador. Entonces,
como la startup se enfoca en el conocimiento del cliente, la definicion del producto
innovador esta vinculada a la identificacion de un problema, una necesidad de un
mercado lo suficientemente grande que represente que el emprendimiento sera escalable.
La identificacion de este problema y la hipotesis inicial pueden obedecer a cinco criterios.

El primero, a partir de la observacion premeditada de problemas potenciales de la
realidad que afectan a muchas personas o empresas. El segundo es la identificacion de
problemas a partir de la propia experiencia del emprendedor que no pudieron ser
solucionados con productos disponibles en el mercado, entonces se proponen modificar
los productos existentes con mejores funcionalidades o crear productos nuevos para ese
mercado. El tercero es cuando se identifica un producto que esta solucionando problemas
en una realidad diferente en la que se desarrollara el producto innovador, siendo el
problema comun a ambos contextos. De esta forma se copia, se adapta y se hace mas
eficiente el producto y el modelo de negocios para que funcione en el nuevo contexto. El
cuarto es cuando el emprendedor encontré una necesidad de mercado en su vida
profesional y tiene una solucién que la implementa cuando deja de ser un trabajador
dependiente. Y el quinto se presenta cuando el producto obedece a una investigacion que
ha utilizado conocimiento analitico. La invencion resultante aplicada a resolver un
problema especifico causara una disrupcién en el mercado y son las innovaciones que
generan mayor crecimiento. Sin importar cual sea la fuente de inspiracion del producto, su
planteamiento es concordante con la premisa basica de las metodologias de desarrollo de
productos agiles, que es conocer al cliente (Bohn & Kundisch, 2018).

La segunda variable de este constructo es la intensidad del uso de conocimiento
analitico para la creacion del producto innovador. Se piensa que enfocarse en solucionar
necesidades del mercado haciendo uso de conocimientos cientificos es un proceso que
requiere de mayor tiempo de experimentacion y consecuentemente de mayores montos
de financiamiento. En consecuencia, son iniciativas empresariales de mayor riesgo y por

tanto también de mayores retornos. Esto también implica que se requiere de un capital



80

humano y capital social altamente especializado. Por lo general los fundadores tienen
formacion cientifica. Ademas, es necesario tener el soporte de una universidad que tenga
capacidades de investigacion. También se ha identificado que el conocimiento que se
genera por medio de la experimentacion en las startups de alta tecnologia tiene que
adquirir valor por medio de instrumentos de proteccion de la propiedad intelectual. De esta
forma, en el ecosistema peruano se distinguen dos tipos de emprendimiento, los que
desarrollan soluciones basados solo en el uso de la tecnologia de la informacion y las
comunicaciones, que solo se desenvuelven en el mundo digital; y los emprendimientos
que hacen una mezcla de lo digital con el mundo real, pero que se enfocan en utilizar
conocimientos de frontera, que corresponderian a los que Case (2016) llama las
empresas de la tercera ola de la internet o lo que Schwab (2016) denomina como las
empresas de la cuarta revolucion industrial.

La tercera variable es la cantidad de iteraciones realizadas. Esta variable es una de
las que hace tangible el proceso de experimentacion. De acuerdo con Ries (2011) es la
forma como las startups generan conocimiento y toman decisiones de forma metddica. La
experimentacion implica la decisién de cambiar de manera controlada las funcionalidades
del producto, los procesos o el modelo de negocios para identificar cdmo es que
responden los clientes objetivos. A este proceso, los participantes del estudio lo llamaron
iterar o pivotar y decidir hacerlo depende de las respuestas del mercado a la hipétesis
planteada. Dependiendo del nivel de cambio a ser introducido y a la etapa en que se
encuentra el emprendimiento, la decisién puede ser tomada por el equipo fundador o
podria requerir del soporte de un mentor o un consejo directivo si la startup esta en etapa
de transicion. No obstante, el patron recurrente entre los entrevistados es que las startups
gue hacen un mayor numero de iteraciones en su proceso de experimentacion por lo
general son los que logran la sobrevivencia. Pues comprenden que con los recursos
limitados que poseen, una mayor velocidad para realizar pruebas permite encontrar el
producto que sera el que genere la traccion de clientes (Bajwa et al., 2017).

La cuarta variable de este constructo también hace tangible el proceso de
experimentacion y esta referida a la creacién del producto minimo viable. Al igual que en
otros ecosistemas, el ciclo de aprendizaje implica prototipar muy rapidamente para hacer
gue un grupo de clientes objetivos lo utilice y se pueda medir las respuestas a su uso y
aprender qué es lo que el mercado espera (Coviello & Joseph, 2012). Asi es como el PMV
se convierte en el vehiculo para que los potenciales clientes puedan retroalimentar al

startup, reduciendo de esta forma la incertidumbre. El patron recurrente al respecto es que
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las startups que logran la sobrevivencia son los que emplean menor tiempo en lanzar su
producto minimo viable al mercado.

Finalmente, la quinta variable es el modelo de negocio. Esta variable no fue
priorizada siguiendo los criterios planteados en la seccion metodolégica de este
documento, lo que quiere decir que no es una variable que haya sido frecuentemente
mencionada por los participantes del estudio. Sin embargo, no se puede dejar de lado que
es un criterio de decision para atraer financiamiento y es la forma cémo los
emprendedores que logran la sobrevivencia guian el desarrollo organizacional del
emprendimiento. Si bien se ha afirmado que en las startups, al ser organizaciones en
proceso de creacion, los sistemas, procesos, procedimientos y estructuras pierden
sentido, el modelo de negocios es lo que orienta y brinda estructura al emprendimiento, ya
qgue permite a todos los involucrados en la startup entender la forma como se crea valor
(Osterwalder & Pigneur, 2010). Es por ello por lo que resulta critico para que un
inversionista tome la decision de invertir en una startup, identificar un modelo de negocios
que guie el proceso de experimentacion. Ademas, se piensa que la startup solo puede
comenzar a crecer cuando el modelo de negocios se ha consolidado.

4.1.5. El Constructo Proceso de Incubacion

Al igual que en otros ecosistemas, las incubadoras tienen como rol fundamental
contribuir a la sobrevivencia de las startups (Stayton & Mangematin, 2019). No obstante, la
insipiencia del ecosistema hace que, en general, sus agentes estén en proceso de
aprendizaje para cumplir con los roles que se esperan de cada uno de ellos. En el caso
peruano, el proceso de incubacion busca completar brechas en los recursos y
capacidades que tiene el emprendimiento por medio de una trasferencia directa desde la
incubadora al startup. Pero cuando el emprendimiento tiene un mayor capital humano,
capital social y capital emprendedor, estas brechas se reducen, haciendo que el efecto del
proceso de incubacion pueda convertirse en una distraccion para los emprendedores que
tienen alto potencial. No obstante esto, parece ser que el proceso de incubacion es un
estandar para cualquier ecosistema, ya que las variables priorizadas son las mismas que
aparecen en la literatura consultada: alcance del servicio (Aernoudt, 2004), los recursos
proporcionados (Lesakova, 2012) y la intensidad del soporte que brinda (Rice, 2002).

Con respecto a la variable recursos proporcionados, se identifica que las
incubadoras pueden llegar a ofrecer ocho tipos de recursos. Siendo los dos mas
frecuentemente mencionados el acceso a redes de inversionistas y el acceso a mentores.

Los que han sido medianamente mencionados son el soporte legal y tributario, y el acceso
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a clientes potenciales. Los poco frecuentemente mencionados son el acceso a
proveedores, la disponibilidad de espacio de trabajo, el acceso a laboratorios y la
vinculacién entre emprendedores.

Con respecto a la variable alcance de soporte, se identifica que los servicios
proporcionados por las incubadoras pueden limitarse al disefio del modelo de negocios
como el aspecto mas basico que un emprendimiento puede requerir. También es posible
que la incubadora brinde capacidades de gestion, las cuales pueden abarcar la gestion
tradicional de un negocio o la gestidn del proceso de experimentacidén que se basa en
metodologias agiles. El tercer tipo de soporte esta referido a la capacitacion del equipo
emprendedor, que puede ser especifica en las necesidades de creacion del producto o
transversal, nuevamente para mejorar las capacidades de experimentacion. En algunos
casos, los fundadores resaltaron la necesidad del soporte en investigacién analitica,
sosteniendo que las incubadoras pueden ser un nexo con algunos investigadores, pero en
realidad no poseen ese tipo de servicio. Finalmente, la variable intensidad del soporte
recoge la calificacion de la startup sobre el nivel de servicio brindado por la incubadora y, a
la vez, la participacion de los emprendedores en el proceso de incubacion.

4.1.6. El Constructo Sobrevivencia

Este es el unico constructo reflectivo, pues se hace evidente por algunas
condiciones que tienen que estar presentes en la startup para afirmar que ha sobrevivido.
Desde luego, también es un constructo formativo, pero de alto nivel, ya que se conforma
por las diferentes variables latentes que componen el modelo. Al igual que en la literatura
existente, los participantes en el estudio han sostenido algunas variables que han sido
recogidas como variables del constructo, las cuales se resumen a continuacion.

La primera variable de este constructo es el punto de equilibrio. La mayoria de los
participantes en el estudio manifestaron que el logro del punto de equilibrio era la mejor
evidencia de que el emprendimiento habia logrado la sobrevivencia, pues demuestra que
puede operar a partir de sus propios ingresos. Esto es consistente con lo identificado por
Murphy & Edwards (2003) en su estudio sobre “el valle de la muerte”. Sin embargo, esta
variable, por si sola, no puede evidenciar sobrevivencia, pues es posible que la startup
logre el punto de equilibrio, pero no logre evidenciar crecimiento acelerado. Si bien se
puede decir que el emprendimiento se encuentra operando, dejo de tener la principal
caracteristica de una startup.

La segunda variable considerada es el crecimiento de las ventas. Como Aulet &

Murray (2013) resaltan es una caracteristica comun de las startups, asi como la evolucién
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natural una vez que superan la etapa de transicién (Picken, 2017). Algunos de los
participantes manifestaron que esta es la unica condicion que evidencia que el
emprendimiento ha logrado la sobrevivencia. Sin embargo, lograr el crecimiento
acelerado, sin haber logrado el punto de equilibrio, implica que el emprendimiento tiene
altos ingresos por venta, pero no tiene capacidad de demostrar utilidades. Si bien este
modelo funciona muy bien para “unicornios”, en el que los inversionistas apuestan por
tener grandes retornos en el largo plazo, no es comun en el ecosistema peruano.

Una tercera variable, que ha surgido de manera inductiva, son los indicios de
crecimiento que se reflejan en algunas acciones operativas, como son el incremento de
personal, el cambio de locaciones, el incremento de transacciones, la ampliacion del
alcance comercial y la conexion a redes internacionales. Si bien el crecimiento de las
ventas es un indicador tangible, en la etapa de transicion puede ser aparentemente alto,
pues al ser la base de comparacion reducida, un incremento pequefio en las ventas en
términos absolutos puede ser muy grande en términos relativos. Entonces, el efecto del
crecimiento en las operaciones es un indicador de la sobrevivencia de los startup que
estan superando la etapa de transicion.

La cuarta variable que compone este constructo es la disponibilidad de un stock de
efectivo al finalizar la etapa de transicion. También se trata de una variable inductiva y no
ha podido ser identificada en literatura sobre el emprendimiento innovador. Esta variable
hace referencia a que cuando la startup logra el punto de equilibrio, en realidad es una
organizacion que aun es débil para responder a una crisis de liquidez. Por lo que iniciar el
crecimiento acelerado requiere de un stock de efectivo que respalde la operacion.

Finalmente, la quinta variable se refiere a un periodo de operaciéon continua. Si bien
esta no ha sido mencionada por los participantes del estudio, no se puede dejar de lado
que la literatura académica la recoge como la condicion que indica la sobrevivencia
(Ejermo & Xiao, 2014; Massey, 2016; Rank, 2014; Ritter et al., 2018).

4.2. Las Relaciones Estructurales

Todos los constructos antes mencionados representan los recursos
organizacionales como variables exodgenas y la sobrevivencia como una variable
endogena. La hipétesis general que ha guiado este estudio es que existen relaciones
multiples y simultaneas entre estas variables, que determinan la sobrevivencia de las

startups. A continuacion, se plantean estas relaciones que finalmente son las hipétesis por
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contrastar cuantitativamente. Para ello se hara uso del marco teorico y del analisis de

coocurrencias que aparece en la Tabla 8.

Tabla 8 Numero de coocurrencias entre citas

Recurso Capital Capital Capital Capital Proceso de
Organizacional Humano Social Organizacional Emprendedor Incubacion
Capital Humano 23 32 21 9
Capital Social 3 8 8
qultall 17 4
Organizacional
Capital 11
Emprendedor
Proceso de
Incubacion

Nota. Reporte elaborado con ATLAS i

El capital humano es el recurso organizacional cuyas variables son mas
mencionadas por los participantes en el estudio. Lo que revela que es un recurso
fundamental para el logro de la sobrevivencia. Esto es consistente con la mayoria de los
estudios que destacan aspectos relacionados con el fundador y su equipo como una
variable critica para las startups (Acs, 2010; J. Coleman, 2000; Cotei & Farhat, 2017). Las
coocurrencias entre las citas permiten sugerir algunas relaciones entre las categorias de
recursos organizacionales (Friese, 2019). Como se muestra en la Tabla 10, que aparece
en el capitulo 5, el capital humano coocurre con el capital social y el capital empresarial.
Esto es coincidente con los hallazgos de Linder et al. (2020) que evidencian que son tres
variables las que estan vinculadas entre si, el capital humano y el capital social son los
que determinan el capital emprendedor. Ademas, el capital humano también coocurre con
el capital organizacional, lo que sugiere que ambos estan vinculados. En adicion a ello, de
acuerdo con Politis (2005), el conocimiento individual de los fundadores se integra en el
conocimiento del emprendimiento de manera colectiva, por lo que el capital humano
determina el capital organizacional. Esto sugeriria que:

Hipotesis 1. El capital humano tiene un efecto directo en la sobrevivencia.

Hipdtesis 2. El capital humano tiene un efecto directo en el capital emprendedor.

Hipdtesis 3. El capital humano tiene un efecto directo en el capital organizacional.

Hipdtesis 5a. El capital humano se correlaciona con el capital social.

El capital social ha sido el recurso organizacional que ha sido menos mencionado,
pero, como se ha demostrado a partir del analisis de las citas, esto no reduce la
importancia del constructo en la sobrevivencia. Sobre todo, porque seria de esperar que,
en un ecosistema con multiples carencias, las startups acceden a recursos criticos desde
sus redes de contacto (Raz & Gloor, 2007). El analisis de las coocurrencias evidencia que

el capital social esta vinculado al capital humano. J. Coleman (2000) propone que el
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primero determinaria el segundo, por lo que surge una hipotesis alternativa a la hipétesis
5a, que propone que simplemente se trata de una correlacion como propone Linder et al.
(2020) y no de una relacion causal. Esto implica que se tendran que evaluar dos modelos
alternativos. Ademas, el capital social también coocurre con el capital emprendedor en
menor medida, especialmente porque en el ecosistema peruano, el acceso a la
financiacion en las primeras etapas requiere contactos. Nuevamente, los hallazgos en
este aspecto toman los precedentes de Linder et al. (2020), proponiendo que el capital
social determina el capital empresarial. Esto sugiere que:

Hipotesis 4. El capital social tiene un efecto directo en la sobrevivencia.

Hipotesis 5. El capital social tiene un efecto directo en el capital humano.

Hipotesis 6. El capital social tiene un efecto directo en el capital emprendedor.

En cuanto a las relaciones en las que se involucra el capital organizacional, la
frecuencia de aparicion de las variables asociadas lo colocan en segunda posicion. Las
startups no podrian existir sin el conocimiento que les permite crear el producto innovador
que es el que genera el market fit y el posterior crecimiento acelerado. Ademas, el capital
organizacional no podria desarrollarse sin las capacidades de los fundadores y sus
equipos, el capital organizacional coexiste con el capital humano. Ademas, también se
identifican coocurrencias con el capital emprendedor. Esto sugeriria que:

Hipotesis 7. El capital organizacional tiene un efecto directo en la sobrevivencia.

Hipotesis 8. El capital organizacional tiene un efecto directo en el capital

emprendedor.

Pasando a las relaciones que involucran al capital emprendedor, algunos autores
mencionan que se trata de un recurso que se obtiene a partir de otros, siendo
absolutamente necesario para el logro de la sobrevivencia (Miloud et al., 2012). Las
variables asociadas a este recurso fueron las terceras en frecuencia de aparicion entre los
participantes en el estudio. Se identifica que existen coocurrencias entre el capital social y
el capital emprendedor, esto porque las redes proporcionan acceso a inversionistas
privados, y el capital humano es el principal activo que atrae inversion en una
emprendimiento que recién esta iniciando. Pero dado que la posesion de capital
emprendedor no incrementa al capital humano o al capital social de acuerdo con Linder et
al. (2020), los codigos concurrentes con el capital social y el capital humano no indicarian
un efecto del capital emprendedor en estos constructos. Esto sugeriria que:

Hipdtesis 9. El capital emprendedor tiene un efecto directo en la sobrevivencia.
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Como proponen varios autores, las incubadoras tienen un efecto directo en la
sobrevivencia de las startups (Hackett & Dilts, 2004; Stayton & Mangematin, 2019). En el
caso peruano, esto parece cumplirse para los emprendimientos que son fundados por
emprendedores noveles. Aunque este constructo muestra varias coocurrencias con otros,
como son el capital humano, el capital social, el capital organizacional y el capital
emprendedor, en todos los casos las incubadoras se concentran en facilitar el acceso a
los agentes y no a la transferencia directa de recursos. En consecuencia, el proceso de
incubacioén solo incrementa el capital social de la startup. Esto, porque en el contexto
peruano, las incubadoras no tienen la capacidad de transferir recursos monetarios o
capital humano directamente, acumulan capital social mediante la vinculacién a redes de
inversionistas privados y redes de mentores, que luego transfieren a las startups. Esto
sugiere que:

Hipotesis 10. El proceso de incubacion tiene un efecto directo en la sobrevivencia.

Hipotesis 11. El proceso de incubacion tiene un efecto directo en el capital social.

Finalmente, no se puede obviar los factores que estan fuera del control del
emprendedor y que afectan la sobrevivencia. En el contexto peruano se han priorizado
tres variables que se encuentran directamente relacionadas. La primera es el ecosistema,
coincidiendo con lo argumentado por diversos autores (Isenberg & Dillon, 2013; Malecki,
2009; Spigel, 2015), un ecosistema fuerte facilita el desarrollo del emprendimiento
innovador. En el contexto peruano esto no parece ser diferente. Dado que no existe una
clasificacion del nivel de desarrollo de ecosistemas regionales, para controlar la influencia
de esta variable, se utilizara la localizacion del emprendimiento como una aproximacion. A
final de cuentas, los participantes en el estudio han evidenciado que hay una diferencia
marcada entre el desarrollo del ecosistema de Lima con respecto a los que se estan
desarrollando en ciudades de provincias, una situacion parecida al nivel de desarrollo de
CTI (Sagasti & Malaga, 2017). Por lo que esta variable sera la que permitira identificar si la
capacidad explicativa en los constructos enddgenos sufre cambios que sean
estadisticamente significativos cuando se introduce el nivel de desarrollo del ecosistema.

Un patron recurrente en las opiniones de los participantes en el estudio es que la
industria vertical en la que opera la startup afecta la sobrevivencia del emprendimiento.
Esto es coherente con lo encontrado en ecosistemas mas desarrollados que lo atribuyen
al ciclo de vida en que se encuentra la industria (Startup Genome, 2018). No obstante, en
ecosistemas como los latinoamericanos, las startups operan principalmente en industrias

verticales maduras, pudiéndose identificar tres tipos de manera especifica, las industrias
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de servicios transversales, las industrias especializadas y las industrias enfocadas en las
ventas en linea (J. Alvarez, 2020). Ademas, las industrias verticales en las que operan los
emprendimientos tienen limites difusos (Libert et al., 2016), lo que se comprueba en que la
mayoria de las startups operan en mas de un tipo de industria. Por lo que no se tratan de
variables con valores exclusivos. Por ejemplo, una startups de ventas en linea puede
desarrollar capacidades para operar en una vertical especializada simultaneamente, por lo
gue es afectado por dos contextos diferentes.

Finalmente, una tercera variable que ha emergido del estudio cualitativo es el tipo
de mercado al que se dirige el emprendimiento, destacandose que en la mayoria de los
casos se trata de mercados business to bussiness (B2B) y business to consumer (B2C).
Al igual que en el caso de la industria, se trata de categorias que no son exclusivas, pues
muchos de las startups peruanas inician dirigiéndose a mercados B2C, pero después las
iteraciones migran al B2B o inclusive atienden mercados multiplataforma. No obstante, los
emprendimientos innovadores pueden incursionar en otro tipo de mercados que también
resultan atractivos por los problemas potenciales que pueden ser atacados y que
representan una oportunidad de crecimiento, esto son el Business to Government (B2G) y
el Consumer to Consumer (C2C) que también seran considerados como posibles valores
que podria tomar la variable mercado (Meira et al., 2014).

El modelo tedrico resultante de la integracion de los constructos por medio de las
relaciones estructurales entre estos puede ser apreciado en la Figura 5. Esto representa la
integracion entre esta etapa cualitativa y la etapa cuantitativa que brinda a esta
investigacion el enfoque mixto que ha tomado amparado en el pragmatismo, como ha sido
explicado en la seccion metodoldgica de este documento (3.1 y 3.2). Esto ha sido
complementado con el disefio del cuestionario que permitio el relevamiento de datos
empiricos (ver seccion 3.5.3), instrumento que es caracteristico de los disefios
exploratorios secuenciales para integrar lo cualitativo a lo cuantitativo (Creswell & Plano,
2018). De esta forma, el modelo tedrico se basa en los estudios previos realizados en
ecosistemas maduros, validados por un estudio cualitativo que a su vez identifico variables
manifiestas que surgieron inductivamente.

Los resultados de etapa cualitativa resaltan que estructuralmente el modelo

preliminar presenta tres cambios a ser resaltados.
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Figura 5 Modelo de sobrevivencia de startups a partir de estudio cualitativo
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Nota. Figura elaborada a partir de la interpretacion de las opiniones brindadas por los participantes en el estudio y el marco tedrico

presentado en el capitulo 3. (1) Los circulos corresponde a variables latentes (sobrevivencia y recursos que la determinan). (2) En los

rectangulos se ha colocado las variables manifiestas asociadas al recurso. (3) La hipétesis 5 implica una relacion causal y la 5a una

correlacion simple, ambas son excluyentes entre si.



89

Capitulo 5. La Influencia de los Recursos Organizacionales en la Sobrevivencia

En este capitulo se presentan los resultados de la aplicacion de la técnica de
ecuaciones estructurales por el método de minimos cuadrados parciales (PLS-SEM), y
otros procedimientos asociados que pueden ser explotados a partir de esta, para explicar
como influyen los recursos organizacionales en la sobrevivencia de las startups en el
contexto peruano. Para ello se ha tomado como base el modelo tedrico desarrollado en la
primera etapa del estudio. La descripcién de los constructos utilizados por medio de los
principales parametros de estadistica descriptiva de sus variables indicadoras puede ser
encontrada en el apéndice P.

Es importante resaltar que en esta etapa del estudio se cumplen con los tres
ultimos objetivos especificos planteados. Por medio de la evaluacion del modelo
estructural se cumple con el objetivo “f’, ya que se explora diferentes configuraciones en
las que los recursos organizacionales contemplados en el modelo tedrico influencian en la
sobrevivencia. A su vez, esto ha permitido identificar como es que los recursos
organizacionales se interrelacionan y cémo esto influye en la sobrevivencia, cumpliéndose
con el objetivo “g”. Finalmente, el resultado final de la evaluacién aplicando PLS-SEM ha
permitido cumplir con el objetivo especifico “h”, proponiéndose un modelo explicativo de
sobrevivencia para el contexto peruano.

5.1. Modelos Contrastados

El proceso de analisis ha pasado por tres momentos. El primero obedece a la
evaluacion del modelo tedrico resultante de la etapa cualitativa de la investigacion, al que
se ha denominado “modelo 1”. Como resultado de la aplicacién de los primeros pasos de
PLS-SEM, uno de los constructos fue eliminado por no lograr el soporte de los supuestos
para la aplicacion de la técnica. Ademas, algunas de las hipotesis originalmente
planteadas no lograron significancia estadistica. Como consecuencia se identificaron dos
modelos estructurales emergentes que podian ser probados. Ambos tienen en comun que
la sobrevivencia es una variable endégena que se explica por relaciones directas con el
capital organizacional y el capital emprendedor, donde el capital emprendedor es también
una variable mediadora entre el capital organizacional y la sobrevivencia.

El “modelo 2" involucra que el capital emprendedor es determinado por el capital
social y el capital humano como constructos correlacionados directamente. Por otro lado,
en el “modelo 3” el capital emprendedor se conforma a partir del capital humano y este a
su vez por el capital social. Entre ambos modelos, el ultimo tiene un mejor ajuste

considerando el procedimiento propuesto por Dijkstra & Henseler (2015a) basado en la
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aplicacion de técnicas de remuestréo para validar la significancia estadistica de los
parametros distancia geodésica (d-G), distancia euclidiana cuadrada (d-ULS), distancia de
maxima verosimilitud (ML) y el residuo estandarizado cuadratico medio (SRMR).

El “modelo 3”, probado con PLS-SEM, fue validado con Ordinal PLS (Ord-PLS)
para asegurar que los resultados sean coherentes entre ambas técnicas. Esto debido a
que algunas variables indicadoras presentaron asimetria y curtosis superiores al rango
recomendado por Hair et al. (2017). Estos autores recomiendan que los resultados del
analisis deben ser tratados con cautela, por lo que la validacion de los mismos se realizé
con una técnica mas robusta (Ord-PLS), que al basarse en la aplicacion de correlaciones
policoricas reduce los sesgos que se presentan cuando se aplica PLS-SEM en variables
ordinales utilizando correlaciones de Pearson (Cantaluppi, 2012). Es importante resaltar,
como se ha explicado en la seccién metodoldgica, que no se ha aplicado Ord-PLS como
técnica principal en este analisis debido a que varias de las funcionalidades requeridas
para su aplicacion aun no estan desarrolladas en los paquetes de software disponibles

para la evaluacion de modelos compuestos.

5.2.  Sobrevivencia como Efecto de Relaciones Directas con Recursos

El “modelo 1” corresponde al modelo tedrico propuesto como resultado de la etapa
cualitativa de este estudio que postula que la sobrevivencia es el efecto de relaciones
multiples y simultaneas generadas por el capital social, el capital humano, el capital
organizacional, el capital emprendedor y el proceso de incubacién. Como ya se ha
descrito, la aplicacion de PLS-SEM se inici6é con la evaluacion de los modelos de medida
de cada constructo. En el apéndice Q se puede apreciar la evaluacién de los modelos de
medida. En primer lugar, se evaluo la validez convergente por medio de un analisis de
redundancia (RA) para identificar si el modelo de medida compuesto puede medir a la
variable latente tan igual como lo haria si fuera un modelo de medida reflectivo, lo que
implica que debe existir un alto nivel de correlacion entre ambos (Chin, 1998b). Como se
puede apreciar, el constructo Proceso de Incubacion (PROINC) no cumple con este
criterio, por lo que el modelo de medida es inadecuado.

El segundo criterio es la evaluacion del nivel de colinealidad entre las variables
indicadoras. Se tomé como parametro el factor de inflaciéon de la varianza (VIF), siendo el
nivel mas conservador 3.3 (Diamantopoulos & Siguaw citados en Shmueli et al., 2019, p.
2334) y el maximo aceptable 5 (Hair et al., 2014). Para el caso, todas las variables del

modelo de medida del proceso de incubacioén tienen valores superiores a este numero. Lo
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mismo sucede con las variables capital privado y perfil de riesgo del inversionista como

parte del modelo de medida del capital emprendedor.

De acuerdo con Hair et al. (2017), el tratamiento de esta condicion podria implicar

eliminar variables indicadoras, crear indices a partir de estas o generar constructos de

segundo orden. Dado que el modelo que se esta probando ya tiene cierto nivel de

complejidad y que la evaluacion de modelos de segundo orden aun tiene limitaciones

metodoldgicas (Hair et al., 2018), se exploré el comportamiento de la colinealidad en

funcién a la exclusion de cada variable indicadora. Estas variaciones en el modelo de

medida tienen efecto sobre el modelo general, siendo el interés en esta etapa de la

evaluacion si el efecto mejora la validez convergente. En la Tabla 9 se pueden apreciar los
resultados de esta evaluacion.

Tabla 9 Analisis de variacion de RA y VIF de modelos de medida fuera de rango

Colinealidad (VIF)
Constructo!  Variable retirada®  Val. Conv. (RA) | Alc Ser Niv_ Ser Par Ser Rec Ser
PROINC - 0.085 7573 13.385 10.676 8.937
Alc_Ser 0.963 12.536 9.625 8.524
Niv_Ser 0.077 7.076 8.164 7.051
Par_Ser 0.095 6.810 10.271 8.636
Rec_Ser 0.099 7.219 10.622 10.320
Niv_Ser * Par_Ser 0.946 5.196 5.196
Par_Ser * Rec_Ser 0.170 6.227 6.227
Niv_Ser * Rec_Ser 0.077 6.040 6.040
Constructo Variable retirada  Val. Conv. (RA) | Apo Fun Cap Pri  Fon Pub Rie Inv
CAPEMP - 0.972 1.225 5.392 2.584 3.751
Cap_Pri 0.992 1.104 1.601 1.620
Rie_Inv 0.997 1.219 2.598 2.536

Notas: (1) PROINC = Proceso de incubacion; CAPEMP = Capital emprendedor. (2) Alc_Ser = Alcance del Servicio; Niv_Ser = Nivel del
servicio; Par_Ser = Participacién en el Servicio; Rec_Ser = Recursos proporcionados por el servicio.

Se desprende que en el caso del proceso de incubacion la validez convergente se

encuentra en el rango superior al 0.8 en dos situaciones. La primera es cuando se excluye

del modelo de medida la variable indicadora alcance del servicio (Alc_Ser). Sin embargo,

esta exclusion no hace que la colinealidad deje de ser excesiva, por lo que el modelo de

medida sigue sin cumplir uno de los supuestos de PLS-SEM. La segunda situacién es

cuando se excluyen de manera simultanea las variables nivel de servicio (Niv_Ser) y

participacion en el servicio (Par_Ser). Sin estas dos variables la colinealidad se aproxima

al limite de aceptacion, pero sigue estando fuera del rango recomendado. En

consecuencia, el modelo de medida compuesto para el constructo proceso de incubacion
(PROINC) no puede ser medido por las variables indicadoras propuestas, convirtiéndose
en una limitante de esta investigacion. Sin embargo, como se muestra mas adelante, se

propone como una variable de control.
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Con el capital emprendedor (CAPEMP) el comportamiento derivado de la exclusion
de variables con alta colinealidad es diferente. La validez convergente es adecuada a los
supuestos de PLS-SEM. Sin embargo, las variables capital privado (Cap_Pri) y perfil de
riesgo del inversionista (Rie_Inv) se encuentran fuera del rango recomendado para el
parametro VIF. Eliminar la variable capital privado del modelo de medida del capital
emprendedor (CAPEMP) podria afectar la naturaleza del constructo. De acuerdo con
Dijkstra & Henseler (2011), la evaluacién de modelos de medida formativos requieren
considerar si se cambia el significado de lo que se mide. Y aunque los modelos de medida
compuestos no son rigurosos como los formativos en ese supuesto, varios autores
coinciden en afirmar que el capital privado es fundamental para el desempefio de las
startups (e.g. Hechavarria et al., 2016; Sharma, 2017; F. Wright, 2017). Considerando
esto, para reducir la colinealidad entre variables indicadoras se tomé la decision de excluir
la variable Rie Inv. Con esta accién, el modelo de medida del capital emprendedor se
encuentra en el rango de aceptacion de los supuestos de PLS-SEM.

Prosiguiendo con el analisis, la evaluacién de la importancia relativa determinada
por el peso del indicador y la importancia absoluta determinada por su carga aun no tienen
sentido en esta etapa de la evaluacién, pues el constructo proceso de incubacion genera
distorsiones en el modelo de manera general. Como se puede apreciar en la mayoria de
los casos las variables indicadoras logran demostrar significancia estadistica o la magnitud
de las cargas son mayores a 0.5 para establecer que son relevantes para los modelos de
medida. No obstante, la aplicacion de PLS-SEM es un proceso iterativo de exploracion del
comportamiento de las relaciones entre las variables indicadoras y las variables latentes
(Aldas & Uriel, 2017), por lo que estos resultados no son definitivos y aun no tiene sentido
interpretarlos.

Para la evaluacion del modelo reflectivo de sobrevivencia se evalud la fiabilidad de
la consistencia interna, es decir si las variables indicadoras del modelo de medida
producen resultados similares en la sobrevivencia (Salkind, 2018). Se consideraron tres
parametros para esta evaluacion: Alfa de Cronbach (ac), Rho de Dijkstra-Henseler (pa) y
Rho de Joreskog (pc), los cuales deben tener valores que se ubican en el rango de entre
0.6 y 0.9, tomando como limite inferior ac y como limite superior pc (Hair, Hult, et al.,
2017). En los tres casos los parametros demuestran que el modelo de medida de
sobrevivencia tiene consistencia interna.

En cuanto a la fiabilidad de las variables indicadoras, se han retenido a aquellas

gue tengan una carga minima de 0.7. Debe resaltarse que para hacer que haya mayor
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coherencia entre las escalas de medida, la variable tiempo de operacion ha sido
transformada de una variable continua a una ordinal. Para ello se ha considerado rangos
de clase de 6 meses de forma que se ha planteado una escala de 5 puntos. Asi, el
maximo valor corresponde a aquellos emprendimientos que estan operando mas de 24
meses. No obstante, la variable operacion continua presenta una carga inferior a 0.4 por lo
que, al no ser un factor comun del modelo de medicion, fue excluida (Hair et al., 2014).

La inclusién de la variable operaciéon continua en el modelo de medida afecta su
validez convergente, por su baja carga en el factor comun, hace que no todas las
variables indicadoras tengan la capacidad de medir el logro de la sobrevivencia (Salkind,
2018). La varianza media extraida de este modelo de medida no supera el 0.5, valor que
es el minimo aceptable (Hair et al., 2014). En cuanto a la validez discriminante, dado que
se basa en la comprobacion de que las variables indicadoras sean adecuadas solo para
medir la sobrevivencia y no otras variables latentes reflectivas (Salkind, 2018), al ser el
unico modelo de medida reflectivo pierde sentido. Sin embargo, para su evaluacion se ha
comprobado utilizando como referencia los constructos compuestos. Como resultado la
proporcion de correlaciones heterotrait-monotrait (HTMT) es menor a 0.9 en todos los
casos. En consecuencia, el modelo de medida de la sobrevivencia cumple con el
supuesto de validez discriminante.

En la Figura 6 se puede apreciar el resumen general del modelo tedrico propuesto
como resultado de la etapa cualitativa incluyendo los primeros resultados de la evaluacion
preliminar. De esta se desprenden tres determinaciones importantes. La primera, las
hipotesis H10 y H11 no encuentran respaldo en los datos empiricos, pues el proceso de
incubacién no puede ser medido de manera conjunta por las variables indicadoras
identificadas de investigaciones previas y como resultado de la etapa cualitativa del
estudio. No obstante, este resultado no puede interpretarse como que estas relaciones no
existan. Mas bien, se trata de una limitacion pues las variables indicadoras estan
altamente correlacionadas y por lo tanto presentan multicolinealidad.

Para salvar esta situacion, considerando que el 39% de los datos en todas las
variables del constructo originalmente planteado se ubican en los puntos mas bajos de
sus escalas, por no haber pasado por un proceso de incubacion, se tomo la decision de
tratarla como una variable de control dicotomica (Si incubada — No incubada). De esta
forma, el efecto del proceso de incubacion se comprobara en funcién a su capacidad de
generar cambios estadisticamente significativos en la capacidad explicativa del modelo
(Henseler, Hubona, et al., 2016).



Figura 6 Diagrama de recorrido de la evaluacion inicial del Modelo 1
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inferior a las cargas. (3) En plomo se encuentran las variables y relaciones a ser excluidas como resultado de la evaluacion inicial. (4)
Sobrevivencia: Pun_Equ = Punto de equilibrio; Ind_Cre = Indicios de crecimiento; Cre_Ven = Crecimiento de las ventas; Sto_Efe = Stock de
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= Tiempo de producto minimo viable. (9) Alc_Ser = Alcance del servicio; Niv_Ser = Nivel del servicio; Par_Ser = Participacion en el servicio;
Rec_Ser = Recursos del servicio.

En segundo lugar, se encuentra la exclusion del analisis de la variable perfil de
riesgo del inversionista en el constructo capital emprendedor, aunque su influencia en el
constructo es reducida (peso = 0.02) su carga (0.65) es considerable para que sea
incluida en un modelo compuesto (Hair et al., 2014). Sin embargo, existe colinealidad de
esta variable con el financiamiento de capital privado obtenido por el emprendimiento. Por
lo que la variable también es excluida del modelo, pues, de cierta forma, sus efectos son

recogidos cuando el emprendimiento logra atraer capital privado.
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En tercer lugar, el modelo de medida reflectivo de la sobrevivencia ha excluido el
tiempo de operacioén. Este es un hallazgo importante, pues esta variable fue incluida
porque en varios estudios previos se le identifica como una medida de sobrevivencia (ver
apéndice B). En el caso de las startups, esto no seria asi, confirmandose que la
sobrevivencia se refleja en la capacidad de lograr el punto de equilibrio, el crecimiento
acelerado y el respaldo de un stock de efectivo que permita hacer frente a situaciones de
crisis 0 extender el proceso de experimentacion hasta encontrar el market fit.

Continuando con el proceso de evaluacién, una vez excluidas las variables antes
mencionadas, se procedio a evaluar nuevamente el modelo general. Por medio de
iteraciones sucesivas se ha continuado con la exclusién de variables indicadoras de los
diferentes modelos de medida compuestos. Para ello, siguiendo a Hair et al. (2017), se
retuvieron todas las variables indicadoras que después de la aplicacion de bootstraping
con 5000 remuestréos lograron significancia estadistica. Después, se retuvieron las
variables que mostraron cargas superiores a 0.5 y aquellos que lograron tener cargas con
significancia estadistica.

El resultado final de la evaluacion de los modelos de medida se encuentra en el
apéndice Q. En el caso del capital humano, se han excluido emprendedor por necesidad,
emprendedor social, estudios académicos, experiencia profesional y complementariedad.
En el caso del capital social, se ha excluido la variable indicadora redes amicales y
familiares. Por su parte, en el caso del capital organizacional se han excluido del modelo
de medida las variables intensidad de conocimiento y tiempo del producto minimo viable
(PMV). Finalmente, del capital emprendedor se ha excluido la variable aporte del
fundador. Considerando esto, los modelos de medida compuestos cumplen con los
criterios de validez convergente (RA < 0.8), no existencia de colinealidad (VIF < 5), y de
relevancia y significancia en los estimados de pesos y cargas.

En el caso del modelo de medida reflectivo que corresponde a la sobrevivencia,
después de la exclusion de la variable tiempo de operacion, demuestra una varianza
media extraida superior a 0.5, por lo que el supuesto de validez convergente ha sido
superado. Ademas, los indicadores de consistencia interna también tienen una mejora,
manteniéndose en el rango de aceptacion para la aplicacion de la técnica. Lo mismo
sucede con la proporcion HTMT, por lo que la validez discriminante del modelo de medida
también se mantiene.

Una vez que se ha determinado la utilidad de los modelos de medida, corresponde

la evaluacion del modelo estructural. En primer lugar se determind la magnitud y la
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significancia de los coeficientes de trayectoria (Benitez et al., 2020). Es decir, las hipotesis
gue han sido propuestas en el modelo tedrico. De esta se desprende que el capital social
(CAPSOC) y el capital humano (CAPHUM) no encuentran soporte en los datos empiricos
para afirmar que tienen un efecto directo en la sobrevivencia de startups en el Peru, por lo
que la hipotesis H1 y H4 son rechazadas. Ademas, el capital humano (CAPHUM)
tampoco determina al capital organizacional (CAPORG), rechazandose la hipétesis H3.

Ademas, como se puede apreciar en la Figura 7, las hipétesis H7, H8 y H9
encuentran soporte en los datos empiricos, comprobando que la sobrevivencia es
determinada por el capital organizacional y el capital emprendedor, teniendo el ultimo un
efecto mediador entre los dos primeros. Sin embargo, el resultado del analisis en este
paso de la evaluacion evidencia que las relaciones entre el capital humano y el capital
emprendedor (H2), y el capital social y el capital emprendedor (H6) no han sido
completamente definidas.

Figura 7 Diagrama de recorrido de la evaluacion final del Modelo 1

Nota. (1) Los p-value se encuentran entre paréntesis. (2) En el caso de las variables indicadoras el dato superior obedece a los pesos y el
inferior a las cargas. (3) En color plomo se encuentran las relaciones sin significancia estadistica a ser excluidas en los siguientes pasos de
la evaluacion. (4) El recorrido en color verde no sera considerado para la evaluacion del Modelo 2. (5) El recorrido en color azul no sera
considerado para la evaluacion del Modelo 3. (6) Sobrevivencia: Pun_Equ = Punto de equilibrio; Ind_Cre = Indicios de crecimiento;
Cre_Ven = Crecimiento de las ventas; Sto_Efe = Stock de efectivo. (7) Capital social: Can_Ali = Cantidad de alianzas; Can_Red = Cantidad
de redes; Pla_Red = Planificacion de redes; Red_Esp = Redes especializadas; Red_Pro = Redes profesionales. (8) Capital humano:
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Emp_Opo = Emprendedor por oportunidad; Exp_Emp = Experiencia emprendedora; Exp_Int = Exposicion internacional; Vis_Glo = Vision
global. (9) Capital Emprendedor: Cap_Pri = Capital privado; Fon_Pub = Fondos publico. (10) Capital organizacional: Cant_lte = Cantidad de
iteraciones; Dis_Pro = Disefio del producto; Mod_Neg = Modelo de negocio.

En ambos casos estan cercanas a lograr la significancia estadistica lo cual podria
ser un efecto de la mediacion que ejerce el capital humano entre el capital social y el
capital emprendedor. Siendo asi, el capital emprendedor no esta completamente definido
y podria tomar dos configuraciones. La primera es que sea determinado por la
combinacion simultanea del capital social y el capital humano, siendo ambos constructos
correlacionados de forma directa, como propone el estudio de Linder et al. (2020). La
segunda es que el Capital Emprendedor sea determinado por el Capital Humano y este a
su vez sea determinado por el Capital Social, relaciones que encuentran soporte en los
estudios de Coleman (2000) y Davidsson & Honig (2003).

De esta forma, se han evaluado los dos modelos que emergen en esta etapa del
estudio a partir del modelo tedrico que pueden ser apreciados en la Figura 8. El Modelo 2
desafio la existencia de la relacion de causalidad entre el capital social y el capital humano
(Hipdtesis 5), reemplazandola por una correlacion entre ambas variables (Hipotesis 5a).
Mientras que el Modelo 3 desafio la existencia de la relacion de causalidad entre el capital
social y el capital emprendedor (Hipétesis 6). En ambos casos se siguieron los
procedimientos de aplicacién de PLS-SEM descritos en la seccién metodoldgica. Como se
podra apreciar mas adelante, ambos modelos superaron los supuestos de la técnica. Por
lo que la seleccion del modelo que mejor explica la sobrevivencia requirié del uso de
parametros de bondad de ajuste global.

Sin embargo, elegir un parametro de bondad de ajuste en PLS-SEM no es una
decision basada en un criterio explicito, pues las recomendaciones de los metoddlogos
aun no llegan a un consenso. Se ha sostenido que es suficiente con demostrar la
capacidad predictiva del modelo, considerando que, en un analisis con propdsito
explicativo, el foco esta en el “R? de las variables enddgenas, la inferencia estadistica de
los coeficientes de trayectoria y los tamanos de los efectos” (Henseler, 2018, p. 4).
También se han utilizado parametros aplicados en el CB-SEM con algunas correcciones
para ser aplicados en PLS-SEM, como son el residuo estandarizado cuadratico medio
(SRMR), el indice Bentler-Bonett (NFI), el indice Tucker-Lewis (NNFI) y el RMSineta (Chin
et al., 2020). De esta forma, tuvieron una mayor aceptacion las pruebas de ajuste exacto,
basadas en la aplicacion bootstraping sobre las medidas de distancia geodésica,
euclidiana y de maxima verosimilitud, asi como por medio del residuo cuadratico medio
(Benitez et al., 2020; Dijkstra & Henseler, 2015a).
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Figura 8 Diagrama de recorrido del Modelo 2 y el Modelo 3
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Notas. (1) La denominacion y sentido de las hipétesis propuestas son heredadas del Modelo 1. (2) Sobrevivencia: Pun_Equ = Punto de
equilibrio; Ind_Cre = Indicios de crecimiento; Cre_Ven = Crecimiento de las ventas; Sto_Efe = Stock de efectivo; Oco_Fac = Operacién
continua. (3) Capital social: Can_Ali = Cantidad de alianzas; Can_Red = Cantidad de redes; Pla_Red = Planificacién de redes; Red_Ami =
Redes amicales; Red_Esp = Redes especializadas; Red_Pro = Redes profesionales. (4) Capital humano: Com_Fun = Complementariedad
de fundadores; Emp_Nec = Emprendedor por necesidad; Emp_Opo = Emprendedor por oportunidad; Emp_Soc = Emprendedor social;
Est_Aca = Estudios académicos; Exp_Emp = Experiencia emprendedora; Exp_Int = Exposicion internacional; Exp_Pro = Experiencia
profesional; Vis_Glo = Vision global. (5) Capital Emprendedor: Apo_Fun = Aporte del fundador; Cap_Pri = Capital privado; Fon_Pub =
Fondos publico; Rie_Inv = Riesgo del Inversionista. (6) Capital organizacional: Cant_Ite = Cantidad de iteraciones; Dis_Pro = Disefio del
producto; Int_Con = Intensidad de conocimiento; Mod_Neg = Modelo de negocio; Tie_ PMV = Tiempo de producto minimo viable.

No obstante, el uso de cualquier parametro para evaluar la bondad de ajuste global

del modelo requiere ser tratado con cautela, pues se “necesita una mucho mejor

comprension de su aplicabilidad y rendimiento en PLS-SEM” (Hair, Sarstedt, et al., 2019,

p. 573). Es por ello por lo que la bondad de ajuste no se utilizara para definir la calidad del

modelo, esto fue determinado por medio de la evaluacion de los modelos de medida y el

modelo estructural. En vez de eso, se utilizaran los parametros de bondad de ajuste como

criterios adicionales para elegir entre los dos modelos emergentes contrastados. En la

Tabla 10 se puede apreciar esta comparacion.

Tabla 10 Comparacion de medidas de ajustes de Modelo 2 y Modelo 3

Medida Modelo 2 Modelo 3
Estimado  Val. Cri. (95%) | Estimado Val. Ciri. (95%)

Distancia geodésica (d-G) 0.438 0414 0.389 0434

Distancia euclidiana cuadrada (d-ULS) 1.471 1.286 1.348 1.335

Distancia de maxima verosimilitud (ML) 2.163 2.021 1.945 2111

Residuo estandarizado cuadratico medio (SRMR) 0.084 0.078 0.076 0.076
indice Bentler-Bonett (NFI) 0.640 0.670
Error de Aproximacion Cuadratico Medio (RMSEA) 0.090 0.070
RMShheta 0.060 0.050
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Como se podra apreciar mas adelante, el Modelo 3 tiene una mejor precision
explicativa que el Modelo 2, pues los R? ajustados son mayores, aunque mantienen la
misma relevancia predictiva (Q?). Complementariamente, las medidas de bondad de
ajuste exacto comprueban esta seleccion, en el caso del Modelo 2, en ninguno de los
casos se cumple con los supuestos de comparacion con respecto al valor critico (los
estimados son mayores que los valores criticos). Mientras que en el Modelo 3, a
excepcion de d-ULS, todas las medidas cumplen con el criterio. Dado que el Modelo 2 no
ha sido seleccionado, las tablas de evaluacion y sus analisis respectivos aparecen como
una referencia en el apéndice R.

5.3.  Sobrevivencia como una Cadena de Efectos entre Recursos

El Modelo 3 hipotetiza que el capital organizacional y el capital emprendedor tienen
una influencia directa en la sobrevivencia (hipotesis H7, H8 y H9). Ademas, el capital
emprendedor se propone como el efecto del capital humano (hipétesis H2), siendo este
simultaneamente determinado por el capital social (hipotesis H5). De esta forma, se
configura una cadena de recursos organizacionales que determinan al capital
emprendedor, para que este, integrado al capital organizacional, determine la
sobrevivencia.

5.3.1. Evaluaciéon de los modelos de medida

La evaluacion de los modelos de medida tiene un tratamiento diferenciado para los
modelos compuestos y para el modelo reflectivo (Hair, Hult, et al., 2017). En el apéndice S
se pueden encontrar las tablas de evaluacion de los modelos de medida compuestos, el
modelo de medida reflectivo y el modelo estructural correspondientes a la ultima iteracion
de la aplicacién de la técnica. Llegar a esta configuracion de composicion de variables
indicadoras requirié comprobar la validez convergente por medio del analisis de
redundancia, comprobandose que las variables incorporadas tienen la capacidad de medir
de manera conjunta los constructos que componen. En todos los casos el parametro
supera a 0.8 (Cheah et al., 2018; Chin, 1998b). En segundo lugar, es necesario
comprobar la inexistencia de colinealidad, pues cuando esto pasa se generan sesgos en
los coeficientes de trayectoria que podrian llevar a interpretaciones equivocadas (Sarstedt
et al., 2017). En ninguno de los casos las variables indicadoras superan el parametro mas
conservador de 3.3 (Shmueli et al., 2019).

El analisis de relevancia y significancia de los pesos y cargas de las variables
indicadoras hace que algunas de ellas tengan que ser excluidas (Sarstedt et al., 2017). No

obstante, en todos los casos son variables que han emergido o han sido validadas en la
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etapa cualitativa del estudio, algunas de estas no han encontrado sustento en los datos
empiricos, pues los pesos no han logrado significancia estadistica o las cargas son muy
pequefias. Si bien un modelo formativo podria perder unidad conceptual cuando las
variables indicadoras son excluidas (Hair, Sarstedt, et al., 2019), también es cierto que los
conceptos son artefactos de creacién humana y que estos pueden tener configuraciones
diferentes dependiendo del contexto, el objeto y el sujeto de estudio (Benitez et al., 2020).

De esta forma, las configuracion de los modelos de medida compuestos no solo
representan hallazgos por las variables incluidas, también lo hacen por las variables que
son excluidas. En el caso del capital social, las variables cantidad de alianzas con
empresas consolidadas, cantidad de redes de contacto en las que participan y la
participacion en redes amicales y familiares no influyen en la generacion del capital social.
Ademas, comparando la configuracion de este constructo con respecto a la configuracion
tomada en el Modelo 2, se aprecia que la cantidad de redes y las redes amicales pierden
relevancia cuando el capital social determina al capital humano (hipotesis HS).

Esto podria sugerir dos aspectos que resultan interesantes en la composicion del
capital humano a partir del capital social. La primera es que no interesa la cantidad de
redes en las que un emprendimiento participe, esto no hace que el capital social genere
capital humano, lo que sugiere que la seleccién del tipo de red en la que participan los
emprendimientos es importante (profesional o especializada), mientras que participar en la
mayor cantidad de redes no siempre generara el mejor resultado. La segunda es que, si
bien las redes amicales y familiares tienen capacidad de crear capital social, no se genera
capital humano a partir de estas. Cuando una trayectoria es incorporada entre el capital
social y el capital humano, son las redes profesionales las que toman relevancia.

En el capital humano, cuando se trata del tipo de emprendimiento, la motivacion de
emprender por necesidad o para impulsar fines sociales no tienen influencia. Por el
contrario, el emprendimiento por oportunidad es la variable que tiene mayor influencia en
este tipo de recurso. Si bien podria pensarse que los emprendedores que se motivan por
la oportunidad de hacer negocios tendrian mayor nivel educativo o experiencia en la
industria, el modelo revela que los estudios académicos y la experiencia profesional son
variables indicadoras poco relevantes y sin significancia estadistica. En el primer caso, los
datos se acumulan en el mayor nivel de la escala (82%) y los que estan fuera de ella se
identifican como valores atipicos. Esto hace que la variable pierda poder discriminante en
la muestra, sin importar que el capital humano sea alto o reducido, los fundadores cuentan

con estudios académicos casi siempre. Por otro lado, la experiencia profesional en la
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industria no es una variable cuyas caracteristicas sugieran alguna explicacion a su falta de
aporte al capital humano, pues esta distribuida a lo largo de la escala.

Ademas, al excluir el efecto del capital social en el capital emprendedor, como se
planteaba en el Modelo 2, hace que la cantidad de alianzas y la cantidad de redes pierdan
significancia estadistica. Por el contrario, la planificacion de los recursos a ser obtenidos
desde las redes y las redes generadas por la experiencia profesional de los fundadores
toman mayor relevancia. Asi, la mediacion del capital humano entre el capital social y el
capital emprendedor que postula el Modelo 3 potencia el efecto de las redes profesionales
en la generacion de capital social, cuando este no tiene la capacidad de generar capital
emprendedor. Por tanto, el efecto indirecto de las redes profesionales es el incremento de
la capacidad de atraer recursos financieros al emprendimiento, cuando se ha desarrollado
capital humano.

Ademas, la complementariedad de los fundadores con respecto a sus capacidades
técnicas y las capacidades de gestion tampoco tiene influencia sobre el capital humano.
De esta forma, de las variables de conocimiento y experiencia incorporadas en el modelo
tedrico para medir el capital humano, solo dos resultan relevantes. La experiencia
emprendedora y la exposicion internacional, siendo la primera la que mayor influencia
ejerce. Finalmente, en el capital humano el modelo incorpora la variable vision global
como una variable con alta influencia. Todo esto sugiere que el capital humano se
incrementa cuando los fundadores crean el emprendimiento aprovechando oportunidades
de hacer negocios que son disefiados desde sus etapas iniciales en tener un alcance
regional (Latinoamérica) o global, y son respaldados por la experiencia de haber estudiado
o trabajado en el extranjero, asi como por las capacidades emprendedoras generadas por
haber fundado o trabajado en otras startups.

En el capital organizacional el modelo excluye la variable intensidad de
conocimiento. Esta variable ha sido operacionalizada considerando que una startup que
basa su producto innovador en conocimiento analitico y que requieren clientes con
infraestructura productiva (campos de cultivo, plantas de procesamiento, operaciones
acuicolas, etc.) para probarlo utiliza una mayor intensidad de conocimiento que aquellas
gue basan su producto innovador en tecnologias ampliamente conocidas (internet,
desarrollo de software, redes sociales, etc.) y operan solo en medios digitales. Se
hipotetizaba que las primeras generan un mayor capital que las segundas. Sin embargo,
esto no encontrd soporte en los datos empiricos. Asi, el capital organizacional no se ve

influenciado por el nivel de desarrollo tecnoldgico cuando se analiza en el contexto de las
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relaciones multiples y simultaneas que determinan la sobrevivencia de las startups. La otra
variable excluida del capital organizacional es el tiempo de generacion del producto
minimo viable. Esto sugiere que el tiempo insumido por la startups para introducir sus
productos con funcionalidades basicas para recibir retroalimentacion del mercado no tiene
relevancia para generar capital organizacional.

Si se compara como es que los pesos de las variables observables son afectados
por la exclusion de la trayectoria del capital social al capital emprendedor (H2) y la
inclusién de la trayectoria del capital social al capital humano (H5) se puede constatar que
el capital organizacional, el capital humano y el capital emprendedor son constructos
estables a las modificaciones en las trayectorias del modelo estructural. En todos los
casos las variables indicadoras y componentes de los constructos se mantienen en el
modelo, con algunas variaciones minimas en las magnitudes de los pesos.

En cuanto a la evaluacién de la sobrevivencia, como constructo reflectivo, se
cumple con los supuestos de consistencia interna. El coeficiente Alfa de Cronbach (ac) no
es menor a 0.7 mientras que la fiabilidad compuesta (pc) o el Rho de Jéreskog no es
superior a 0.9, lo que es validado por el Rho de Dijkstra and Henseler (pa) que se
encuentra en el punto medio (Hair, Risher, et al., 2019). También se ha evaluado la
validez convergente, determinandose un valor de varianza media extraida (AVE) de 0.59,
por lo que las cuatro variables indicadoras representan a la sobrevivencia como un
constructo unico subyacente (Hair, Risher, et al., 2019). En cuanto a la validez
discriminante, no obstante que la sobrevivencia es el unico constructo reflectivo, ha sido
evaluada considerando los modelos compuestos, determinandose un ratio HTMT maximo
entre los constructos de 0.74 por lo que al no superar el 0.90 se concluye que las variables
indicadoras de la sobrevivencia explican solo a este constructo (Henseler et al., 2015).
Finalmente, se ha evaluado las cargas que presentan los indicadores. Al ser superiores a
0.708, el logro de la sobrevivencia tiene la capacidad de explicar mas del 50% de la
variacion de las variables indicadoras (Hair, Risher, et al., 2019).

En consecuencia, se establece que la sobrevivencia, como ha sido definida, es un
constructo soélido que se ha mantenido en cuanto a su configuracion en los tres modelos
evaluados, con variaciones despreciables en los pesos y cargas. Por lo que se demuestra
que la sobrevivencia se refleja cuando la startup logra el punto de equilibrio, presenta
indicios de crecimiento en sus operaciones, cuenta con crecimiento acelerado de sus
ventas y mantiene un stock de efectivo que le permite soportar situaciones de crisis o

procesos de experimentacion prolongados.
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5.3.2. Evaluacién del modelo estructural

Una vez comprobada la calidad de los modelos de medida para la aplicacién de
SEM-PLS, se determind la no existencia de colinealidad entre los predictores en el modelo
propuesto. Dado que la técnica se basa en regresiones OLS, la existencia de colinealidad
genera sesgos en los coeficientes de trayectoria, por lo que los resultados de evaluacion
del modelo pierden confiabilidad (Hair, Risher, et al., 2019). De la evaluacion del modelo
estructural se desprende que se cumplen con los supuestos de no colinealidad, ya que los
VIF son inferiores a 3 (Becker et al., 2015).

En el modelo estructural todos los coeficientes de trayectoria tienen significancia
estadistica después de la aplicaciéon de bootstraping con 5000 remuestréos (Hair, Black, et
al., 2019). Ademas, considerando que la magnitud del coeficiente debe ser por lo menos
0.20 e idealmente encontrarse por encima de 0.30 para ser relevantes (Chin, 1998a, p.
xiii), se encuentra un solido respaldo en los datos empiricos para las hipotesis propuestas
en el Modelo 3. En todos los casos los coeficientes de trayectoria son relevantes, pues
son superiores a 0.3 y presentan altos niveles de significancia (p-value < 0.001).

Estos resultados sugieren que el capital emprendedor es un importante
determinante de la sobrevivencia de las startups peruanas. No solamente porque tienen el
coeficiente de trayectoria mas alto, sino porque intermedia los efectos del capital
organizacional y el capital humano en la sobrevivencia. De esta forma, en ecosistemas
como el peruano, el capital humano sin el capital emprendedor no influye en el logro de la
sobrevivencia. Sin embargo, el capital organizacional, al ser una variable exégena, tiene
influencia propia y directa, la cual se complementa con el capital emprendedor.

Si bien el capital emprendedor es el que mayor influencia tiene en la sobrevivencia,
no se puede obviar que en el Modelo 3 se propone como una variable endégena cuyos
constructos predictores son relevantes y estadisticamente significativos. Es decir, el capital
emprendedor no podria generarse si previamente el emprendimiento no ha generado
simultaneamente capital organizacional y capital humano. Siendo el primero el que tiene
mayor influencia en su creacioén. Esto sugiere que los inversionistas de capital privado,
gue son lo que invierten en las etapas tempranas de creacion de las startups, o los
evaluadores en los concursos que asignan fondos publicos a estos emprendimientos,
valoran el conocimiento que ha generado el emprendimiento para llevar su producto
innovador al mercado, mas que capacidades y actitudes de los emprendedores. Ambas

condiciones son necesarias para atraer capital emprendedor.
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Ademas, no se puede soslayar la influencia del capital social, si bien no tiene
influencia directa en la sobrevivencia, tiene una alta influencia en la generacién de capital
humano. Esto sugiere que los recursos que obtienen los emprendimientos de sus redes
de contacto se orientan principalmente a impulsar las capacidades de los fundadores, ya
sea porque refuerzan la experiencia emprendedora o la exposicion internacional o porque
impulsan el emprendimiento por oportunidad y el alcance regional o global de estos.

Ademas de la determinacion de la significancia y relevancia de los coeficientes de
trayectoria, la evaluaciéon del modelo estructural implica la determinacién de la precision y
relevancia predictiva del modelo (Hair, Hult, et al., 2017), cuyos parametros de evaluacién
para el Modelo 3 pueden ser apreciados en el apéndice S. Es importante resaltar que los
parametros de evaluacién de la precision predictiva definen la capacidad explicativa del
modelo (Shmueli et al., 2019). El parametro basico que demuestra la precision predictiva
es el nivel de varianza explicada (R?); considerandose que niveles de 0.67 pueden ser
descritos como importantes, de 0.33 moderados, y 0.19 débiles (Chin, 1998b, p. 323).
Complementariamente, el tamario del efecto f? se evallia siguiendo los criterios
determinados por Cohen (1988, p. 413), considerando que tamarios de efecto de 0.02 son
pequenos, 0.15 son moderados y de 0.35 son tamafos de efecto grandes.

De esta forma, el coeficiente de determinacion R? para la sobrevivencia es
moderado, mientras que en los casos del capital emprendedor y el capital humano se
encuentran en el rango que va de débil a moderado. Estos niveles en los coeficientes son
aceptables cuando se trata de investigaciones exploratorias (Benitez et al., 2020). Por otro
lado, bajo la técnica de PLS-SEM también es necesario determinar cual es el impacto
relativo del constructo exdgeno sobre el endogeno. Para esto se utiliza el tamaio del
efecto f2 (Hair, Hult, et al., 2017). Considerando los parametros de Cohen (1988), al ser el
capital social la unica variable latente predictora del capital humano, el efecto es alto. En la
prediccion del capital emprendedor, el tamano del efecto generado por el capital humano
es mediano, mientras que el generado por el capital organizacional esta en el rango de
mediano a alto. Finalmente, en el caso de la sobrevivencia, el tamafio del efecto generado
por el capital organizacional es mediano y el tamafo del efecto del capital emprendedor
esta en el rango de mediano a alto. Todo esto no hace mas que comprobar que la
capacidad explicativa del modelo es moderada.

La evaluacion del modelo estructural también requiere evaluar la relevancia
predictiva. Para ello se ha utilizado el procedimiento de blindfolding para determinar el

valor Q? de Stone-Geisser (Hair, Hult, et al., 2017). Mientras que el coeficiente R? se
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relaciona con la capacidad predictiva al interior de la muestra, Q? extiende el poder de
prediccion fuera de la muestra (Chin et al., 2020), considerandose que constructos con
valores mayores a 0.50 tienen relevancia predictiva grande, valores mayores a 0.25 y
menores a 0.50 relevancia moderada, y valores mayores a 0 y menores a 0.25 baja
relevancia (Hair, Risher, et al., 2019).

De lo anterior se desprende que la relevancia predictiva del capital humano y el
capital emprendedor esta en el rango de bajo a moderado, mientras que la relevancia
predictiva de la sobrevivencia es moderada. Complementariamente, el tamafio del efecto
sobre la relevancia predictiva de las variables exdgenas g2, considerando que para su
clasificacion se siguen los mismos criterios de Cohen aplicados para f2, es de tamario
mediano para la relacion entre el capital organizacional y el capital emprendedor, mientras
que en el resto de las trayectorias se trata de tamarios en el rango de pequefo a mediano.

Tanto los valores de precision y de relevancia predictiva comprueban que el
Modelo 3 es util como una primera aproximacion a la explicacion de la sobrevivencia en
ecosistemas emergentes como el peruano, encontrando soporte para que las hipotesis
H2, H5, H7, H8 y H9 no sean rechazadas. Sin embargo, es necesario comprobar si estas
relaciones se mantienen cuando se incluyen las variables de control identificadas como
resultado de la primera etapa del estudio: el nivel de desarrollo del ecosistema en que se
cred la startup; el tipo de industria en que opera el emprendimiento; y el tipo de mercado al
que dirige su oferta de valor.

Ademas, el modelo sera probado considerando dos variables de control
adicionales. En primer lugar, el proceso de incubacion que fue excluido en la evaluacion
preliminar debido a que el modelo de medida no cumplié con los supuestos de aplicacion
de PLS-SEM. Esta decision obedece a que en el estudio cualitativo se resalto la diferencia
que podria existir en los procesos de incubacion cuando las startups tienen fundadores
experimentados con respecto a cuando son novatos. Por tanto, el servicio de incubacién
podria generar cambios significativos en la fuerza de las relaciones y consecuentemente
en el R?de los constructos. En segundo lugar, se ha introducido una variable de control
gue obedece a la coyuntura generada por la pandemia del COVID-19. Dado que el
levantamiento de informacion se realizd entre abril y agosto del 2020, fue necesario
controlar el efecto de la crisis econdmica y sanitaria en el modelo tedrico.

De las variables de control, la afectacion generada por el COVID-19 (AFECOV) ha
sido disefiada como una variable ordinal. El resto son variables nominales, cuya inclusion

requiere que sean dicotdmicas y tratadas como una variable indicadora unica de un
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constructo exdégeno (modelo de medida simple), que influyen en cada constructo
enddgeno que configura el modelo estructural (Henseler, Hubona, et al., 2016). Asi, se
consideran las siguientes variables nominales: industrias de servicios transversales
(INDSER), industrias de ventas en linea (INDVEN), industrias especializadas (INDESP),
mercado business to business (MERB2B), mercado business to consumer (MERB2C),
desarrollo del ecosistema (DESECO), y proceso de incubacion (PROINC).

Se resalta que la variable industria se ha expresado en tres variables dicotomicas,
mientras que la variable mercado se ha expresado en dos. Pero esto no implica que se
trate de un proceso de creacion de variables ficticias, en la que una de las categorias se
convierte en referencia de las otras (Falk & Miller, 1992, p. 71), pues esto requiere que los
valores posibles en las variables sean mutuamente excluyentes. Sin embargo, una startup
puede orientarse simultaneamente al mercado B2B y B2C u operar de forma integrada en
la industria de servicios transversales e industrias de servicios de ventas en linea.

Ademas, considerar las variables como parte del modelo requiere determinar si por
su inclusion la capacidad explicativa (R?) de las variables endégenas debe tener una
variacion significativa por su inclusion (Atinc et al., 2012). Para ello se realizé un analisis
ANOVA sobre las tres variables enddgenas incluidas en el modelo estructural. En el
apéndice S se encuentra la tabla con la variacién el R? en las variables endégenas del
modelo tedrico por la inclusion de variables de control.

En el caso de la sobrevivencia, se identifican cambios estadisticamente
significativos en el coeficiente de determinacion por la inclusion de la variable desarrollo
del ecosistema (DESECO) y la afectacion generada por el COVID-19 (AFECOV). En el
caso del capital emprendedor, el coeficiente de determinacién solo se afecta cuando se
incluye la variable proceso de incubacion (PROINC). Y en el caso del capital humano, se
afecta por la inclusion de la variable nivel de desarrollo del ecosistema (DESECO), tipo de
industria vertical de servicios transversales (INDSER), tipo de mercado business to
business (MERB2C) y la afectacion generada por el COVID-19 (AFECOV).

En el apéndice S también se presenta la evaluacién de los modelos compuestos, el
modelo reflectivo y el modelo estructural, incluyendo las variables de control. El modelo
cumple con los supuestos de validez convergente, no colinealidad, y relevancia 'y
significancia de cargas y pesos. Ademas, no cambia la configuracién de las variables
indicadoras de los modelos de medida. Sin embargo, se aprecian algunas variaciones en
la influencia de las variables indicadoras en la variable latente. Los cambios de mayor

impacto ocurrieron en el capital humano (rango de variacion de -26% a 17%). Cuando la
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startup opera en el tipo de industria vertical de servicios transversales (INDSER), se dirige
al mercado B2C (MERB2C), se ha creado en un ecosistema con mayores capacidades
como es el de Lima (DESECO), y ha encontrado oportunidades de crecimiento como
efecto del COVID-19 (AFECOV), se reduce la influencia de la experiencia emprendedora
del fundador o de la motivacion de emprender por oportunidad. Mientras que, la
exposicion internacional y sobre todo la vision global incrementan su relevancia.

En un segundo nivel de cambios en las variables indicadoras se encuentra el
capital emprendedor (rango de variacion de -17% a 15%). La inclusion del proceso de
incubacion (PROINC) reduce la influencia del capital privado e incrementa la influencia del
financiamiento de fondos publicos. En tercer nivel de intensidad se encuentra el capital
social (rango de variacion de -6% a 8%), la inclusion de las variables de control influye
indirectamente en las variables indicadoras, haciendo que crezca la influencia de las redes
especializadas y reduciendo la influencia de la planificacién de redes y las redes
profesionales. Finalmente, en el constructo capital organizacional no se generan
variaciones en las variables disefio de productos y modelo de negocio, mientras que la
cantidad de iteraciones realizadas en el proceso de experimentacion se reduce
ligeramente (variacion de -3%).

Por otro lado, en el modelo de medida reflectivo, considerando la inclusion de las
variables de control, se mantiene el cumplimiento de los supuestos de fiabilidad de
consistencia interna, validez convergente, validez discriminante, y relevancia y
significancia de las carga. Al igual que en el caso de los modelos compuestos, se
presentan algunas variaciones en las variables indicadoras reflectantes. Asi, el stock de
efectivo y el crecimiento de las ventas reducen la capacidad explicativa de la varianza,
mientras que el logro del punto de equilibrio y los indicios de crecimiento se incrementan.
No obstante, los cambios son despreciables, encontrandose en el rango de -2% a 1%. Por
lo que la estabilidad del modelo de medida de la sobrevivencia se mantiene.

Como efecto de la inclusion de las variables de control, para el capital humano, las
variables industria vertical de servicios transversales (INDSER) y mercado B2C
(MERB2C) tienen significancia. Es decir que cuando la startup opera en esa industria o se
dirige a ese tipo de mercado incrementa su capital humano. Por otro lado, las variables
desarrollo del ecosistema (DESECO) y el efecto del COVID-19 (AFECQOV) no son
significativas, por lo que sus efectos solo se identifican en los cambios en la relevancia de

los coeficientes de trayectoria (Hair et al., 2013; Henseler, Hubona, et al., 2016).
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Una situacion similar se presenta en la inclusion de la variable proceso de
incubacion (PROINC), que tampoco logra significancia estadistica. En cuanto al constructo
sobrevivencia, la inclusion de las variables desarrollo del ecosistema (DESECO) vy la
afectaciéon del COVID-19 (AFECOV) tienen significancia estadistica, de forma que las
startups que sufrieron paralizacion parcial o total de sus actividades operativas como un
efecto del COVID-19 tienen menos probabilidades de sobrevivencia, mientras que las que
se crean en un ecosistema de emprendimiento mas desarrollado como el de Lima
incrementan sus probabilidades de lograrlo.

La inclusién de las variables de control ha generado un incremento en 36% en la
explicacion de la varianza (R?) del capital humano, 11% en el capital emprendedor y 17%
en el constructo sobrevivencia, haciendo que en todos los casos los R? se encuentren en
el rango de moderado a importantes. Aunque estos incrementos son lo esperado cuando
se tienen una mayor cantidad de variables indicadoras en un constructo compuesto (T. E.
Becker et al., 2016, p. 159), es interesante comprobar como varian los tamafos de los
efectos f2de los constructos exdgenos. En el constructo capital humano, el tamariio del
efecto del capital social se reduce en 23%; en el capital emprendedor el tamafio del efecto
del capital organizacional se incrementa en 21%, mientras que el del capital humano casi
no sufre variacion; y en la sobrevivencia, el tamano del efecto del capital organizacional
crece en 63% mientras que el del capital emprendedor se reduce en 31%. Todo esto
sugiere que la inclusion de las variables de control suple parcialmente los efectos del
capital social en el capital humano y del capital emprendedor en la sobrevivencia, y
potencian los efectos del capital organizacional y el capital humano en el capital
emprendedor y sobre todo del capital organizacional en la sobrevivencia.

La inclusién de las variables de control también tiene un efecto positivo en la
relevancia predictiva de los modelos de los constructos. El Q? del capital humano se
incrementa en 33%, mientras que el del capital emprendedor en 12% y el de la
sobrevivencia en 17%. Evidentemente, la relevancia predictiva del modelo se incrementa
significativamente, ubicandose en el rango medio en el capital emprendedor y la
sobrevivencia, y en el rango de bajo a moderado en el caso del capital humano.
Complementariamente, el tamafio de los efectos g en la relevancia predictiva Q? también
sufre variaciones por la inclusion de las variables de control. Principalmente en la
determinacién del capital humano por el capital social, que se reduce en 27% y en la

determinacién del capital emprendedor por el capital organizacional, que se incrementa en
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21%. En consecuencia, la inclusion de las variables de control incrementa la capacidad
explicativa y predictiva del Modelo 3.

Es importante distinguir que mientras R? tiene la capacidad de evaluar el poder
explicativo del modelo considerando las relaciones entre las variables indicadoras y las
variables latentes soportadas por los datos de la muestra (Shmueli et al., 2019), Q? se
enfoca en evaluar la capacidad predictiva del modelo, considerando datos fuera de la
muestra generados por medio de blindfolding (Hair et al., 2014). No obstante, Q? tiene
algunas limitaciones: el desempefio predictivo se afecta cuando los datos estan altamente
correlacionados, no capta la heterogeneidad de la muestra por lo que no es robusto
cuando existen valores atipicos y es dificil de interpretar, pues las escalas de valoracién
métricas no se soportan en la medicion del error de prediccion (Shmueli et al., 2016).
Considerando los datos empiricos utilizados para este estudio, se han identificado datos
atipicos multivariantes, y se validaron los resultados de la capacidad predictiva del modelo
utilizando PLSpredict, un procedimiento que tiene mejor desempefio al identificar variables
con un alto poder de prediccion (Chin et al., 2020).

En el apéndice S se aprecia los resultados de la aplicacién de PLSpredict
considerando un agrupacion de 10 secciones (folds), 40 repeticiones de validacién
cruzada entre las secciones aplicando el algoritmo, y tomando como método de
comparacion un modelo de regresion lineal multiple (LM). Se sigui6 las directrices de
evaluacion postuladas por Shmueli et al. (2019), por lo que después de comprobar que los
errores de prediccion no son simétricos ni en PLS (rango de asimetria -0.96 a 0.23) y ni en
LM (rango de asimetria -0.79 a 0.12), el uso del error absoluto medio (MAE) brinda una
mejor guia de comparacion que el error cuadratico medio (RMSE). Dado que, la mayoria
de los indicadores tiene una MAE menor en el caso de PLS que en LM, se valida que el
modelo, incluidas variables de control, pasa a tener un poder predictivo moderado.

Las variaciones en los coeficientes de trayectoria por la inclusion de las variables
de control pueden ser apreciadas en la Tabla 11. Debe comprenderse que la inclusion de
estas variables genera cambios de manera directa en los constructos en los que provocan
un cambio significativo en el R?, pero también los hacen de manera indirecta en todo el
modelo (Hair et al., 2018). De esta forma, el capital social reduce su influencia en el capital
humano en un 15%. El capital organizacional incrementa su influencia en el capital
emprendedor en 10%, mientras que la influencia del capital humano tiene un incremento
pequerio del 1%. En el caso de la sobrevivencia, la influencia del capital emprendedor se

reduce en 19%, mientras que el capital organizacional lo hace en 5%.
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Tabla 11 Modelo 3. Comparacion de coeficientes incluidas variables de control

Sin Variables de Control | Con Variables de Control
Variable Exdgena Variable Endégena  Estimado p-value Estimado p-value | Variacion
CAPHUM CAPSOC 0.537 0.000 0.457 0.000 -14.90%
CAPHUM AFECOV -0.187 0.077
CAPHUM DESECO 0.116 0.132
CAPHUM INDSER 0.194 0.019
CAPHUM MERB2C 0.168 0.048
CAPEMP CAPORG 0.401 0.000 0.443 0.000 10.47%
CAPEMP CAPHUM 0.315 0.000 0.318 0.000 0.95%
CAPEMP PROINC 0.163 0.056
SOBVIV CAPORG 0.337 0.000 0.321 0.000 -4.75%
SOBVIV CAPEMP 0.425 0.000 0.346 0.000 -18.59%
SOBVIV AFECOV -0.163 0.032
SOBVIV DESECO 0.206 0.008

Nota: CAPHUM = Capital humano; CAPEMP = Capital emprendedor; SOBVIV = Sobrevivencia; CAPSOC = Capital social; AFECOV =
Afectacion por COVID; DESECO = Desarrollo del Ecosistema; INDSER = Industria de servicios transversales; MERB2C = Mercado B2B;
CAPORG = Capital Organizacional; PROINC = Proceso de incubacion.

Cambiando el foco del analisis, ahora se pasara a la determinacion de la existencia
de efectos de mediacién. En el diagrama de recorrido (ver Figura 8 para el Modelo 3) se
aprecia que el capital humano tiene un efecto de mediacion entre el capital social y el
capital emprendedor. Simultdneamente, el capital emprendedor ejerce el mismo efecto
entre la sobrevivencia y el capital organizacional, asi como entre la sobrevivencia y el
capital humano. Ahora es necesario evaluar sistematicamente el tipo de mediacion y su
existencia en funcion de la significancia estadistica de los efectos directos e indirectos
(Nitzl et al., 2016). La mediacién es completa cuando solo el efecto indirecto tiene
significancia estadistica; es parcial cuando tanto el efecto directo como el indirecto tienen
significancia estadistica, es complementaria cuando los coeficientes tienen el mismo
sentido y competitiva cuando son opuestos; y sin mediacién cuando el efecto directo y el
efecto indirecto no cuentan con significancia estadistica (Zhao et al., 2010).

Considerando esto, como se aprecia en la Tabla 12, se comprueba la existencia de
mediacion completa del capital humano entre el capital social y el capital emprendedor. Lo
mismo ocurre con la mediacion ejercida por el capital emprendedor entre el capital
humano y la sobrevivencia. Una trayectoria mas extensa de mediacion completa también
se determina entre el capital social y la sobrevivencia, donde el efecto de mediacion es
ejercido por el capital humano y el capital emprendedor de manera simultanea. Es
importante resaltar que el que no se registren valores de efecto directo en algunas
relaciones, no implica que no se hayan evaluado, sino que se trata de trayectorias que no
lograron significancia estadistica. Finalmente, también existe un efecto de mediacion entre
el capital organizacional y la sobrevivencia, aunque la mediacion es parcial y

complementaria.
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Tabla 12 Modelo 3. Efectos directos e indirectos entre constructos

Variable Variable Directo Indirecto VAF
Exdgena Enddgena Estimado  p-value | Estimado p-value
CAPEMP CAPHUM 0.318 0.000

CAPEMP CAPORG 0.443 0.000

CAPEMP CAPSOC 0.146 0.003 1.000
CAPHUM CAPSOC 0.457 0.000

SOBVIV CAPEMP 0.346 0.000

SOBVIV CAPHUM 0.110 0.004 1.000
SOBVIV CAPORG 0.321 0.000 0.153 0.000 0.324
SOBVIV CAPSOC 0.050 0.013 1.000

Nota: CAPEMP = Capital emprendedor; CAPHUM = Capital humano; SOBVIV = Sobrevivencia; CAPORG = Capital Organizacional.

La existencia de los efectos de mediacién también puede ser evaluada por medio
de la relacién entre el efecto indirecto y el efecto total, conocido como valor VAF. Se
afirma que cuando los efectos directos e indirectos son estadisticamente significativos y
tienen el mismo sentido de la relacion, un valor inferior a 0.2 implica la inexistencia de la
mediacidn, valores entre 0.2 y 0.8 presentan una variacion parcial y valores superior a 0.8
presentan una mediacién total. Desde este enfoque, el capital emprendedor ejerce una
mediacion parcial entre el capital organizacional y la sobrevivencia (Hair et al., 2014).

En consecuencia, la comprobacién de la existencia de las relaciones directas e
indirectas brinda soporte a la hipétesis general que guio esta investigacion desde su inicio,
como hipétesis de trabajo en la etapa cualitativa y como modelo tedrico en esta etapa de
la investigacién. La sobrevivencia de las startups en el contexto peruano es el efecto de
relaciones multiples y simultaneas entre diversos tipos de recursos organizacionales. Ya
sea de forma directa o indirecta, todos ellos tienen una influencia, siendo el capital
organizacional el tipo de recurso mas importante, pero requiriendo de la complementacion
del capital emprendedor, que a su vez es determinado por una cadena de recursos que
implica relaciones estructurales con el capital humano y el capital social. El resumen de la

evaluacion del Modelo 3 puede ser apreciado graficamente en la Figura 9.

5.3.3. Validacion de resultados con Ord-PLS

Una caracteristica de los datos utilizados para comprobar el Modelo 3 es que
algunas de las variables presentaban asimetria fuera del rango de -1 a 1 (ver apéndice P).
Por este motivo es que se tomo la decision de validar los resultados obtenidos con PLS-
SEM aplicando Ord-PLS, un algoritmo computacionalmente mas demandante, pues el
calculo de los estimados recurre al uso de correlaciones policéricas, pero que tiene la
propiedad de ajustarse mejor al uso de variables indicadoras con datos ordinales,

corrigiendo los sesgos negativos que se presentan cuando se aplica PLS-SEM.
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Figura 9 Resumen de la evaluacion del Modelo 3
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Nota. (1) Los p-value se encuentran entre paréntesis. (2) En el caso de las variables indicadoras el dato superior obedece a los pesos y el
inferior a las cargas. (3) Variables de control estan en circulos de menor diametro. (3) Sobrevivencia: Pun_Equ = Punto de equilibrio;
Ind_Cre = Indicios de crecimiento; Cre_Ven = Crecimiento de las ventas; Sto_Efe = Stock de efectivo. (4) Capital social: Pla_Red =
Planificacién de redes; Red_Esp = Redes especializadas; Red_Pro = Redes profesionales. (5) Capital humano: Emp_Opo = Emprendedor
por oportunidad; Exp_Emp = Experiencia emprendedora; Exp_Int = Exposicion internacional; Vis_Glo = Vision global. (6) Capital
Emprendedor: Cap_Pri = Capital privado; Fon_Pub = Fondos publico. (7) Capital organizacional: Cant_lte = Cantidad de iteraciones;
Dis_Pro = Disefio del producto; Mod_Neg = Modelo de negocio.

Las tablas que sustentan la evaluacion del Modelo 3 utilizando Ord-PLS pueden
ser encontradas en el apéndice S. En todos los casos se cumplié con los supuestos de
aplicacion de la técnica. A excepcion de las pruebas de relevancia predictiva (Q?, g%y
PLSpredict) que aun no se encuentran implementadas en ninguno de los paquetes
comerciales para aplicar PLS o en el entorno del software estadistico R. Debido a esta
limitacion, es que se ha utilizado esta técnica solo como un método de validacion.

Se concluye que la configuracion del modelo se mantiene estable, pues ninguna de
las variables indicadoras fue excluida de sus constructos por pérdida de significancia y la
relevancia de los pesos y cargas tienen variaciones muy pequefias. Lo mismo ocurre con
el modelo estructural, tanto para los efectos directos como para los efectos indirectos. En

la Tabla 13 se aprecia la comparacion de los resultados obtenidos para los coeficientes de
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trayectoria aplicando los dos algoritmos. De ella se concluye que el Modelo 3 es estable y
puede ser utilizado para explicar la sobrevivencia de las startups peruanas.
Tabla 13 Modelo 3. Comparacion de modelo estructural con PLS-SEM y Ord-PLS

Variable Variable PLS-SEM Ord-PLS
Endogena Exdégena Estimado p-value | Estimado p-value
Coeficientes de Recorrido
CAPHUM CAPSOC 0.457 0.000 0.492 0.000
CAPEMP CAPORG 0.443 0.000 0.521 0.000
CAPEMP CAPHUM 0.318 0.000 0.381 0.001
SOBVIV CAPORG 0.321 0.000 0.305 0.002
SOBVIV CAPEMP 0.346 0.000 0.325 0.002
Efectos Indirectos
CAPEMP CAPSOC 0.150 0.000 0.187 0.010
SOBVIV CAPORG 0.150 0.000 0.169 0.004
SOBVIV CAPSOC 0.050 0.010 0.061 0.038
SOBVIV CAPHUM 0.110 0.000 0.124 0.012

Nota: CAPEMP = Capital emprendedor; CAPHUM = Capital humano; SOBVIV = Sobrevivencia; CAPORG = Capital Organizacional.

5.3.4. Evaluacion de laimportanciay el desempefio de las variables

Hasta el momento se ha concluido que el Modelo 3, inclusive sometido a los
efectos de las variables de control y considerando la excesiva asimetria de alguna de las
variables, tiene una capacidad moderada de explicar la sobrevivencia de startups en el
contexto peruano. De esta forma, se ha determinado la importancia de las variables
indicadoras y de las variables latentes para determinar la sobrevivencia. No obstante,
hasta el momento no se ha determinado el desempeiio de esas variables considerando el
modelo tedrico probado. Esto es de utilidad para identificar en qué variables del modelo
necesitan concentrarse las startups peruanas para mejorar sus posibilidades de lograr la
sobrevivencia. Para ello, se ha recurrido al analisis del mapa de importancia y rendimiento
(IPMA) que considera los coeficientes de trayectoria de las variables latentes y los pesos
de las variables indicadoras para valorar su importancia y la relaciona con el promedio de
los estimados de estas como una medida de desempefio (Ringle & Sarstedt, 2016).

De esta forma, siguiendo el procedimiento descrito por Hair et al. (2018), se ha
elaborado la matriz de importancia — desempefio que aparece en la Tabla 14. Estos
pueden ser apreciados de manera grafica en la Figura 10, en que los parametros de
evaluacion se establecen con respecto a los promedios de importancia y de desemperio
como pares ordenados tanto para los constructos como para sus indicadores, tomando
como referencia a un constructo endégeno de manera explicita (Hair et al., 2018). De esta
forma, en cada mapa se conforman cuadrantes que consideran areas en las que se

ubican las variables, donde las “construcciones en el area inferior derecha son las que
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presentan la mayor oportunidad de mejora del desemperio, seguida por las areas superior
derecha, inferior izquierda y, finalmente, la superior izquierda” (Hair et al., 2018, p. 118).

Tabla 14 Modelo 3. Matriz de importancia - desempefio

Constructos Endégenos

SOBVIV?2 CAPEMP? CAPHUM?

Predictores® I D I D I D

Constructos CAPEMP  0.346 44.827

Exdgenos  CAPHUM 0.110 75.248 | 0.318 75.248

CAPORG 0474 46.992 | 0443 46.992

CAPSOC 0.050 59.815 | 0.146 59.815 | 0457 59.815

Indicadores  Can_lte 0.172 24790 | 0.161 24.79

Cap_Pri 0.181 42.521

Dis_Pro 0.103 54.202 | 0.096 54.202

Emp_ Opo 0.042 76.261 | 0.123 76.261

Exp_Emp 0.044 55252 | 0.128 55.252

Exp_Int 0.039 63445 | 0.111 63.445

Fon_Pub 0.206 46.555

Mod_Neg 0.329 52941 | 0308 52941

Pla_Red 0.020 69.538 | 0.058 69.538 | 0.181 69.538

Red_Esp 0.027 5042 | 0.078 50420 | 0.244 50.42

Red_Pro 0.024 58.824 | 0.069 58.824 | 0.218 58.824

Vis_Glo 0.057 85.714 | 0.164 85.714

Notas. (1) Los datos se encuentran estandarizados. (2) | = Importancia y D = Desempefio. (3) CAPEMP = Capital emprendedor; CAPHUM
= Capital humano; SOBVIV = Sobrevivencia; CAPORG = Capital organizacional; Can_lte = Cantidad de iteraciones; Cap_Pri = Capital

privado; Dis_Pro = Disefio del producto; Emp_Opo = Emprendimiento por oportunidad; Exp_Emp = Experiencia emprendedora; Exp_Int =
Exposicion internacional; Fon_Pub = Fondos publicos; Mod_Neg = Modelo de Negocio; Pla_Red = Planificacion de redes; Red_Esp =

Redes especializadas; Red_Pro = Redes Profesionales; Vis_Glo = Visién global.

En el caso de la sobrevivencia, los dos constructos exdgenos que la
determinan se encuentran en el area de mejora. Las startups peruanas tienen un
bajo desempefio en la generacion de capital organizacional y capital emprendedor.
Esto hace que tengan mayores oportunidades de incrementar sus probabilidades de
lograr la sobrevivencia si trabajan en las variables indicadoras de estos constructos.
Asi, si las startups incrementan en un punto los estimados del capital organizacional
(de 47 a 48) mejorara su probabilidad de sobrevivencia en 0.5. Mientras que, si lo
hacen en capital emprendedor (45 a 46), el estimado del logro de la sobrevivencia se
incrementaria en 0.35 puntos.

En cuanto a las variables indicadoras, la que tiene un mayor efecto en el logro de la
sobrevivencia es el nivel de consolidacion del modelo de negocio. Seguido del
financiamiento obtenido de fondos publicos y el obtenido de inversionistas privados. El
desempefio mas bajo se aprecia en la cantidad de iteraciones. Si bien se puede pensar
gue con tan solo realizar mas iteraciones el emprendimiento lograria incrementar sus
probabilidades de sobrevivir, se debe tener en cuenta que mayores iteraciones implica el
consumo de mayores recursos. Tal vez por ello, la cantidad de iteraciones sea reducida.

El capital emprendedor, ademas de ser un constructo exdégeno que explica la
sobrevivencia, también es un constructo endégeno, que es explicado por el capital

organizacional, el capital humano y el capital social. Como se aprecia, el capital
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organizacional es la variable latente con mayores oportunidades de mejorar su

desempefio. Asi, cuando la startup logra incrementar en un punto el estimado de este

recurso, el capital emprendedor se incrementa en 0.4 puntos. En cuanto a las variables

indicadoras, el impacto en la mejora del desempefio de la consolidacion del modelo de

negocio y la cantidad de iteraciones, deben constituir los focos de atencién para

incrementar la probabilidad de atraer financiamiento.

Figura 10 Mapas importancia — desempefio (IPMA)
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Notas. (1) Mapas basados en Ringle & Sarstedt (2016). (2) CAPEMP = Capital emprendedor; CAPHUM = Capital humano; SOBVIV =
Sobrevivencia; CAPORG = Capital organizacional; Can_lte = Cantidad de iteraciones; Cap_Pri = Capital privado; Dis_Pro = Disefio del
producto; Emp_Opo = Emprendimiento por oportunidad; Exp_Emp = Experiencia emprendedora; Exp_Int = Exposicién internacional;
Fon_Pub = Fondos publicos; Mod_Neg = Modelo de Negocio; Pla_Red = Planificacion de redes; Red_Esp = Redes especializadas;
Red_Pro = Redes Profesionales; Vis_Glo = Vision global.

En el caso del capital social se tiene como unico constructo exdgeno al capital
humano. En ese contexto, no es posible ofrecer parametros para establecer cuadrantes
de clasificacion. No obstante, el criterio de evaluacion del impacto de la mejora del
desempenfio en la variable endégena es la misma. Asi, cuando el emprendimiento mejora

sus estimados del capital social en un punto, el capital humano se incrementa en 0.5,
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debiendo los emprendimiento considerar enfocarse principalmente en trabajar y extraer
recursos de redes especializadas y redes profesionales.

De lo anterior, se confirma que el Capital Organizacional es el principal
determinante de la sobrevivencia y se evidencia que es el que mayores oportunidades de
mejora presenta en las startups peruanas. Concentrarse en mejorar los estimados de este
recurso implica que, en un primer nivel, deben consolidar el modelo de negocio pronto e
iterar con mas frecuencia para obtener retroalimentacion del mercado. En un segundo
nivel, involucrar el enfocarse en disefios de producto que entrafien mayor complejidad,
como la que se deriva de utilizar conocimiento analitico con fines comerciales.

5.3.5. Evaluacién de la heterogeneidad observaday no observada

La validez de los resultados de PLS-SEM podria estar afectada cuando en la
poblacién existen grupos diferenciados de sujetos de estudio, lo que hace que exista una
heterogeneidad observable (Hair et al., 2018). En el caso de las startups peruanas se
identificaron dos caracteristicas que permiten clasificar a las startups en grupos que
podrian tener diferentes patrones de relaciones entre los recursos organizacionales que
determinan el logro de la sobrevivencia.

La primera esta referida al nivel de consolidacion del emprendimiento.
Considerando que en los emprendimientos con mas de 24 meses de operacion se reduce
la tasa de fracaso (Fried & Tauer, 2015; Murphy & Edwards, 2003; Picken, 2017), se tomé
como criterio de discriminacion este hito para clasificar a los emprendimientos entre
noveles y experimentados. Esto porque los ultimos han tenido un mayor tiempo de
operacion y, por tanto, mayor oportunidad de acumular recursos organizacionales. En
consecuencia, las relaciones estructurales entre estos recursos podrian diferir de las
startups que ya tienen una base de recursos organizacionales establecida con respecto a
los que se encuentran en pleno proceso de atraerlos o desarrollarlos.

La segunda caracteristica se refiere al uso de tecnologia avanzada o conocimiento
analitico que sustenta el producto, los procesos o el modelo de negocio de la startup. Los
resultados del estudio cualitativo resaltaron las diferencias que existen entre los
emprendimientos que se basan en el uso de tecnoldgicas ampliamente conocidas y
absolutamente digitales, de los que utilizan conocimientos analiticos para aplicarlos a fines
comerciales y que, por lo general, ademas del uso de tecnologias digitales, requieren
infraestructura fisica o productiva para ser prototipados y utilizados. Por ello se concluye

que los ultimos tienen menores probabilidades de lograr la sobrevivencia.
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Ambas caracteristicas han sido evaluadas como variables indicadoras de
diferentes constructos, sin lograr evidenciar relevancia o significancia estadistica en sus
constructos. En el caso del tiempo de operacion fue evaluada como una variable reflectiva
del constructo sobrevivencia y en la intensidad de conocimiento como una variable
conformante del constructo capital organizacional. No obstante, incluirlas como criterios de
evaluacion de heterogeneidad permite identificar si los coeficientes de trayectoria son
diferentes si se comparan entre grupos especificos, lo que se conoce como
heterogeneidad observada (Hair et al., 2018).

Para evaluar la heterogeneidad observada se ha utilizado la técnica del analisis
multigrupo, que en sus diferentes enfoques lo que hace es comprobar si la diferencia entre
los coeficientes de trayectoria de dos grupos presenta significancia estadistica (Hair et al.,
2018). No obstante que los procedimientos para la aplicacion de MGA han sido
rigurosamente seguidos, se debe reconocer que una limitacién para la aplicacién de la
técnica podria encontrarse en el reducido tamafo de muestra obtenido cuando la base de
datos es dividida en subgrupos. En el caso del nivel de consolidacion del emprendimiento,
se tienen 73 startups noveles y 46 experimentadas, mientras que cuando se discriminan
por el uso de conocimiento analitico o tecnologia avanzada, se tienen 58 startups que
registraron que no las utilizan y 61 que si lo hacen. Siguiendo las recomendaciones para la
determinacién del tamano de muestra recogidas por Hair et al. (2017), para cuatro
predictores, con un R2 superior a 0.5, poder estadistico 0.8 y una significancia estadistica
del 5%, el tamano de muestra minimo es de 41 observaciones. Por lo que el tamario de
muestra en los subgrupos mas pequeio se encuentra cercano al limite recomendado.

Aplicar MGA requiere como paso previo establecer la existencia de la invarianza de
medicion, que permite identificar que “las estimaciones para un modelo especifico en
grupos diferentes no son el resultado de contenido distintivo y de los significados
atribuidos a las variables latentes por los participantes en el estudio” (Henseler, Ringle, et
al.,, 2016, p. 409). Para ello, se ha seguido el procedimiento sugerido por Henseler et al.
(2016) para la medicion de la invarianza por medio de MICOM (measurement invariance
of composite models). Primero se establecio la existencia de la invarianza de
configuracion, es decir se realizo la evaluacion cualitativa para asegurar que los
constructos del modelo tedrico fueran especificados con las mismas variables indicadoras,
se aplicd el mismo tratamiento de datos y los mismos algoritmos de optimizacion. En
segundo lugar, se establecio la existencia de la invarianza de composicion, que

representa que las variables indicadoras en los diferentes grupos pueden ser
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condensadas en los constructos de la misma forma. Finalmente, se evaluo la igualdad de
medias y de las varianzas entre los estimados de las variables latentes. En apéndice T se
encuentra la evaluacién de la invarianza considerando como criterio de discriminacion el
nivel de consolidacion de la startup, asi como considerando el criterio de discriminacion el
uso de conocimiento analitico o tecnologias avanzadas.

El requisito para realizar el analisis multigrupo (MGA) es establecer invarianza de
medida parcial. Es decir, demostrar que la invarianza de configuracion y de composicion
existe, lo que permite comparar los coeficientes de trayectoria entre los grupos (Hair et al.,
2018). Para los grupos de startups noveles y experimentadas se ha establecido la
invarianza parcial de medicion para todos los constructos. Por otro lado, cuando se
evaluan los grupos de emprendimientos segregados por el nivel de conocimiento aplicado,
no se logra establecer la invarianza composicional en el caso del capital organizacional,
por lo que el analisis multigrupo no puede ser aplicado para este recurso organizacional.

No se ha establecido la invarianza de medicidn total para todas las variables
latentes, ya que no se ha demostrado que la diferencia entre medias o la diferencia entre
las varianzas tenga significancia estadistica. Esto implica que los coeficientes de
trayectoria estimados considerando los datos en conjunto podrian estar ligeramente
sesgados en defecto para esas variables latentes (Henseler, Ringle, et al., 2016, p. 419).
En el apéndice T se pueden apreciar las variables latentes para las que no establece
invarianza de medicion completa cuando se comparan startups noveles con
experimentadas (CAPORG, CAPSOC, CAPHUM, CAPEMP, SOBVIV y MERB2C).
También se aprecia cuando se comparan las startups que utilizan tecnologia avanzada o
investigacion analitica con respecto a los que no lo hacen (CAPORG, CAPEMP,
DESECO, PROINC y MERB2C).

Comprobada la invarianza de medicion parcial, para realizar MGA se han tomado
tres enfoques para obtener resultados validados. El primer enfoque utilizado es el
algoritmo paramétrico basado en el trabajo de Keil et al. (2000) que identifica la igualdad
entre los coeficientes de trayectoria por medio de una prueba t modificada para muestras
independientes (Hair et al., 2018). El segundo enfoque es la prueba no paramétrica de
permutacion propuesta por Chin & Dibbern (2010) que se basa en el intercambio aleatorio
de observaciones entre los grupos comparados para reestimar los coeficientes de
trayectoria e identificar si existen diferencias que puedan ser inferidas a la poblacién (Hair
etal., 2018). Y el tercer enfoque es la prueba de émnibus de diferencias de grupo (OTG)

propuesta por Sarstedt et al. (2011), que se basa en la comparacion de los intervalos de
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confianza de los coeficientes de trayectoria resultantes de la aplicacion de bootstraping
para cada par de grupos analizados, siendo “un enfoque mas conservador para el analisis
multigrupo en PLS” (Sarstedt et al., 2011, p. 198).

En el apéndice T también se encuentra la evaluaciéon MGA en que se comparan los
coeficientes de trayectoria del grupo de las startups noveles con respecto a las startups
experimentadas. Se comprueba que, a excepcion de la influencia del capital
organizacional en la sobrevivencia (H7), todos los coeficientes de trayectoria son iguales
para ambos grupos. Al respecto, tanto en la prueba paramétrica, como en la prueba de
permutacion, no se puede rechazar la hipétesis nula, que establece que los coeficientes
de trayectoria son iguales, pues en todos los casos el p-value es superior a 0.05. Sin
embargo, en la prueba no paramétrica OTG, el estimado del coeficiente de trayectoria que
determina la influencia del capital organizacional en la sobrevivencia para las startups
noveles no esta incluido en el intervalo de confianza (95%) de las startups experimentados
y el de estos no esta incluido en el intervalo de confianza de las startups noveles.

De esta forma, cuando se trata de una startup nuevo, la influencia del capital
organizacional en la sobrevivencia se reduce de 0.32 a 0.25. Mientras que si se trata de
una startups experimentada, el coeficiente se incrementa a 0.49. Esto sugiere que a
medida que el emprendimiento incrementa su tiempo de operacion, el capital
organizacional duplica su relevancia en el logro de la sobrevivencia. Este hallazgo parece
ser un efecto l6gico, pues cuando las startups tienen mayor trayectoria han tenido la
oportunidad de iterar una mayor cantidad de veces y han podido consolidar su modelo de
negocio, por tanto, sus probabilidad de sobrevivir son mas grandes que cuando son
emprendimientos de reciente fundacion.

En el apéndice T también se encuentra la evaluacion MGA de las startups que
utilizan tecnologia avanzada o conocimientos analiticos con respecto a las que no lo
hacen. Los resultados de comparacion para los tres enfoques de evaluacion no son
validos para los coeficientes de trayectoria entre el capital organizacional y el capital
emprendedor (H8); y entre el capital organizacional y la sobrevivencia (H9). Esto debido a
que la invarianza de medicion parcial no fue establecida para el capital organizacional.

El resultado evidencia que para las pruebas paramétricas y de permutacion todos
los coeficientes de trayectoria son iguales para ambos grupos de emprendimientos. Sin
embargo, la prueba OTG establece que los coeficientes de trayectoria entre el capital
emprendedor y la sobrevivencia son diferentes (H9). De esta forma, el capital

emprendedor deja de tener significancia estadistica cuando se trata de las startups que no
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utilizan tecnologia avanzada o conocimientos analiticos. Por el contrario, en los
emprendimientos que utilizan tecnologias avanzadas para el contexto peruano
(inteligencia artificial, loT, blockchain, CRISPR como referencia al momento del
relevamiento de informacion) o aplican conocimientos analiticos resultantes de
investigacion cientifica, el capital emprendedor incrementa su influencia en el logro de la
sobrevivencia, pasando de 0.35 a 0.47. Esto sugiere que las startups de menor
complejidad en uso de conocimientos pueden ser iniciados con el capital propio del
emprendedor o, como se sugiere en los resultados del estudio cualitativo, con las horas de
trabajo insumidas por los fundadores en sus emprendimientos. Sin embargo, generar
emprendimientos con uso de conocimientos de mayor intensidad requerira capital privado
y recursos provenientes de fondos publicos para el logro de la sobrevivencia.

En el caso de los coeficientes de trayectoria que no pueden ser analizados por
MGA, deben ser analizados de manera especifica. Esto lleva a concluir que el capital
organizacional es importante tanto para los emprendimientos que hacen uso intensivo de
tecnologia como para los que no lo hacen. De manera especifica, es mas importante en la
generacion del capital emprendedor cuando se aplica alta tecnologia o conocimientos
analiticos; y es mas importante en el logro de la sobrevivencia cuando no se aplica alta
tecnologia o conocimientos analiticos. El primer caso sugiere que cuando los
emprendimientos son intensivos en uso de conocimientos, ademas de un modelo de
negocios consolidado y la capacidad de iterar un mayor numero de veces, también es
importante la complejidad del disefio del producto innovador para lograr atraer capital
privado o ser favorecido por fondos publicos. El segundo caso podria estar explicado en
una de las conclusiones del estudio cualitativo, las startups de alta tecnologia tienen una
menor tasa de sobrevivencia en contextos como el peruano. Parece légico que la
influencia del capital organizacional en la sobrevivencia sea menor.

Hasta el momento se ha identificado los posibles sesgos generados en el Modelo 3
por la heterogeneidad observada. Sin embargo, también es posible que exista
heterogeneidad no observada, que emerge de las diferencias en los coeficientes de
trayectoria estructurales y no de una caracteristica especifica de discriminacion (Hair et al.,
2018). Entonces resulta apropiado identificar si en el modelo se han introducido sesgos no
atribuibles a las caracteristicas diferenciadoras predefinidas. Para ello se utilizé finite
mixure PLS (Hahn et al., 2002), mejor conocido como FIMIX-PLS, que es un método de

segmentacion aplicable a PLS que permite identificar grupos de casos en la muestra que
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generan rasgos comunes en los coeficientes de trayectoria, cuyas diferencias pueden ser
corroboradas mediante MGA (Hair et al., 2016).

El procedimiento implicado determiné el numero de segmentos que se identifican
en los datos empiricos. Para ello pueden ser utilizados diferentes criterios de seleccion. De
acuerdo con Hair et al. (2016), los que tienen mejor desemperio en FIMIX-PLS son el
criterio de Akaike modificado con factor 4 (AlCs), el criterio de informacién bayesiano
(BIC), el criterio de informacion de Akaike consistente (CAIC) y, complementariamente, el
criterio de estadistica de entropia normalizada (EN). En el apéndice U se pueden observar
los estimados de la aplicacion de FIMIX-PLS hasta para cinco segmentos para los
diferentes criterios de informacion disponibles. Los resultados sugieren que no existen
segmentos al interior de la muestra. Sin embargo, el criterio EN sugiere que existen dos
segmentos. En el mismo apéndice U se puede apreciar el resultado de aplicar FIMIX-PLS
configurado con dos segmentos. El mas grande incorpora el 68% de los casos y el
pequeno se conforma por el complemento. De esta forma, se asigné una nueva variable
categoérica para discriminar los datos de la muestra en dos grupos.

En apéndice U se puede apreciar la evaluacién de la invarianza de medicion
considerando los dos grupos identificados a partir de FIMIX-PLS. En todos los casos se
establece la invarianza de composicion parcial, por lo que el analisis multigrupo puede ser
aplicado para identificar si hay diferencias entre los coeficientes de trayectoria entre los
datos segmentados (Hair et al., 2018). Para identificar si los grupos conformados tienen
alguna caracteristica particular, se elaboraron diagramas de violin en los que se comparan
el comportamiento de los estimados de las variables latentes en los dos grupos (ver
apéndice U). De ella se desprende que las principales diferencias se presentan en el
capital social y el capital humano. En el primer caso el grupo 1 tiene un mejor desempeio
en el capital social, pues los datos tienden a agruparse en la parte alta de la escala a
diferencia del grupo 2 cuya tendencia es hacia la parte baja. Por el contrario, en el capital
humano, el grupo 1 muestra valores dispersos hacia la parte baja de la escala. Aunque los
datos se sesgan hacia la parte alta, el grupo dos solo concentra los datos en la parte alta.
Esto sugiere que el grupo 1 tiene un mejor desemperfio en el capital humano. El resto de
las variables latentes parecen tener un comportamiento parecido entre ambos grupos.

Los resultados del analisis multigrupo se encuentran en el apéndice U. Al igual que
en el caso de la heterogeneidad observada, se han tomado tres enfoques: la prueba
paramétrica de Keil et al., (2000), la prueba de permutacion de Chin and Dibbern (2010), y

la prueba OTG de Sarstedt et al. (2011). A diferencia de la evaluacion de la
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heterogeneidad observada en la que solo la prueba OTG tuvo la capacidad de identificar
algunas diferencias entre los grupos comparados, el resultado de comparar los grupos
segmentados por FIMIX-PLS es definitivo, pues las tres pruebas MGA confirman que
algunos coeficientes de trayectoria son diferentes.

La primera diferencia se encuentra en la trayectoria del capital humano al capital
emprendedor (H2). Para el grupo 1, que contiene el 68% de los casos, la relacion de
causalidad pierde relevancia y significancia. Mientras que para el grupo 2 el capital
humano es el principal determinante del capital emprendedor, pasando el coeficiente de
trayectoria de 0.32, cuando los datos se encuentran agregados, a 0.77 para este grupo en
especifico, y manteniendo un p-value inferior a 0.01. Esto sugiere que existe un grupo de
startups en el Peru para los que la capacidad de atraer financiamiento depende del
conocimiento, experiencia y actitudes de sus fundadores, que es complementada por el
capital organizacional, cuya influencia de 0.44 se mantiene para ambos grupos. Como se
ha demostrado por medio de MGA, estadisticamente la trayectoria del capital
organizacional al capital emprendedor (H8) se mantiene.

Este hallazgo sobre la diferencia encontrada entre los dos grupos para la
trayectoria H2 también evidencia que la mayor proporcién de los emprendimientos en el
Peru solo dependen de su capacidad de generar capital organizacional. Al parecer, los
inversionistas privados o los encargados de evaluar el financiamiento de startups desde
fondos publicos no necesariamente apuestan por el emprendedor, sino por el producto o
modelo de negocio que sustenta el emprendimiento. La otra trayectoria, del MGA aplicado
a los grupos segmentado por FIMIX-PLS, evidencia que es diferente la del capital
emprendedor como determinante de la sobrevivencia (H9).

El analisis PLS-SEM al total de la muestra estimé un coeficiente de trayectoria de
0.35 con alta significancia estadistica. En comparacién con los coeficientes estimados
para cada grupo, se aprecia que la influencia del capital emprendedor en la sobrevivencia
se reduce a 0.30 para el grupo 1 (que es el mas grande). Por el contrario, para el grupo 2
se incrementa a 0.59. En ambos casos se mantiene la significancia estadistica. De esta
forma, el grupo 2 es mas dependiente del financiamiento externo que puede atraer para el
logro de la sobrevivencia. Esto no quiere decir que las startups del grupo 1 no lo requieran,
sino que su oportunidad de lograr la sobrevivencia se basa mas en su capital
organizacional que mantiene un coeficiente de 0.44.

La influencia del capital social no sufre variacion entre los grupos de startups

generados por FIMIX-PLS. Sigue siendo un predictor del capital humano con coeficiente
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de trayectoria de 0.45 con alta significancia estadistica. Finalmente, aunque las variables
de control no son incluidas para ser interpretadas, sino para identificar el efecto en los
coeficientes de trayectoria, es interesante evaluar el comportamiento de la afectacién
generada por COVID-19 y el efecto del nivel de desarrollo del ecosistema en el logro de la
sobrevivencia. Ambos casos registraron significancia estadistica cuando los datos
agregados fueron analizados con PLS-SEM. En el primer caso, la afectacion del COVID-
19 en la sobrevivencia, el coeficiente de trayectoria incrementa su efecto negativo en las
startups del grupo 1, mientras que el efecto se vuelve positivo para las startups del grupo
2. Esto sugiere que, para algunos startups, la coyuntura de crisis generada por el COVID-
19 ha significado un incremento en sus probabilidades del logro de la sobrevivencia.

Por otro lado, el coeficiente de trayectoria del desarrollo del ecosistema a la
sobrevivencia pierde significancia estadistica en el grupo 1y por el contrario se incrementa
en mas del 100% para el grupo 2. Es decir que existe un grupo de startups cuyas
probabilidades de sobrevivencia se incrementan cuando se desarrollan en ecosistemas de
mayor grado de madurez, mientras que para otros esto es indiferente.

Las mismas variables que generaron coeficientes de trayectoria diferenciados entre
grupos con la sobrevivencia tienen el mismo comportamiento en los coeficientes de
trayectoria generados con el capital humano. En el caso de la afectacion generada por el
COVID-19 a las operaciones del emprendimiento, el coeficiente de trayectoria sigue
siendo negativo, pero la influencia es tres veces mas grande y presenta significancia
estadistica en el grupo 2, mientras que en el grupo 1 sigue siendo una variable sin
relevancia ni significancia. Un comportamiento similar se presenta en la variable nivel de
desarrollo del ecosistema. La influencia en el capital humano es cuatro veces mayor,
continuan siendo positiva, pero demuestra significancia estadistica en el grupo 2, mientras
que en el grupo 1 no tiene relevancia ni significancia. Parece ser que las startups del
grupo 2 se encuentran mas afectados por las variables del entorno, en tanto que las
startups del grupo 1 dependen mas de sus recursos organizacionales.

De esta forma, FIMIX-PLS ha identificado dos segmentos de startups en el
ecosistema peruano que parecen tener comportamientos diferentes. Si bien el Modelo 3
es funcional para las startups peruanas, la evaluacion de la heterogeneidad no observable
ha destacado la existencia de algunos sesgos que sugieren la existencia de algunos

coeficientes de trayectoria diferenciados entre estos grupos.
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Capitulo 6. Discusion

En la etapa cualitativa de esta investigacion se identificaron 80 variables
indicadoras como componentes de 5 tipos de recursos organizacionales. Algunas de ellas,
que surgieron deductivamente de estudios realizados en ecosistemas maduros, fueron
validadas. Otras surgieron inductivamente a partir de la interpretacion de la opinién de una
muestra de diferentes categorias de actores del ecosistema de emprendimiento peruano.
Esta gran cantidad de variables indicadoras podria ser un efecto de la teoria del bricolaje
del emprendimiento (Baker & Nelson, 2005), en contextos de escasez de recursos, como
es el caso que enfrentan las startups en etapas iniciales, los emprendedores toman
cualquier recurso disponible y lo utilizan para cumplir con sus objetivos emprendedores.
De esta forma, no es de extrafiar que, al buscar una respuesta sobre qué variables
manifiestas pueden determinar la sobrevivencia, la lista haya sido extensa.

No obstante, plantear un modelo tedrico que explique la sobrevivencia
considerando 80 variables indicadoras resulta altamente complejo. Por esta razon,
aplicando analisis de contenido, procedimientos de codificacién y valoracion de patrones
recurrentes, se clasificaron y se priorizaron las variables indicadoras que resultaban de
alta importancia para la sobrevivencia en el contexto peruano, permitiendo proponer un
modelo tedrico con 26 variables indicadoras que componian los mismos cinco recursos
organizacionales originalmente planteados.

Ese modelo fue sometido a contraste por medio de PLS-SEM utilizando datos
empiricos proporcionados por 119 fundadores de startups en una segunda etapa de la
investigacion. Como resultado, se encontré soporte para algunas de las relaciones
estructurales propuestas. Asi, el modelo tedrico contrastado considera cuatro recursos
organizacionales (como variables latentes), los cuales se componen de 12 variables
indicadoras, que de forma directa o indirecta tienen efecto en la sobrevivencia. Estas
encontraron sustento en los datos empiricos y permitieron ofrecer una serie de hallazgos,
gue complementados con los identificados en la etapa cualitativa han sido discutidos con

la literatura consultada.

6.1. El Capital Organizacional como Fundamento de la Sobrevivencia

El capital organizacional es la principal variable exdgena que determina la
sobrevivencia de las startups peruanas. No solo porque la relacion entre este recurso
organizacional y la sobrevivencia tiene un coeficiente de trayectoria relevante (0.32), sino

porque también determina en parte al capital emprendedor, el segundo recurso
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organizacional que determina la sobrevivencia de manera directa. Ademas, los
participantes en la etapa cualitativa del estudio destacaron su rol fundamental en la
creacion de la startup, entendido como la forma como el emprendimiento crea e incorpora
conocimiento, es decir como un resultado del proceso de experimentacion.

Este hallazgo, es importante si se considera que se trata de un recurso poco
explorado en la literatura académica (Carmona-Lavado et al., 2010). Si bien la revision de
literatura se encontré que este recurso organizacional es importante para el desempefio
de las organizaciones, en el campo de las startups es un tema poco estudiado y
especificamente el efecto del capital organizacional en la sobrevivencia no ha sido tratado.
Tal vez esto se deba a que la concepcidn del capital organizacional se orienta a la
incorporacion del conocimiento individual en conocimiento organizacional por medio de la
generacion de estructuras, sistemas, procesos, procedimientos, patentes, entre otros
instrumentos que pueden ser incorporados en activos organizacionales que permiten un
mejor desempefio (Lev & Radhakrishnan, 2003; Subramaniam & Youndt, 2005; Sveiby,
1997). Algo que podria resultar poco relevante en una startup naciente. Como se identifica
en la etapa cualitativa, no tiene mucho sentido incorporar el aprendizaje generado por un
proceso de prueba y error, que por lo general obtiene conocimiento que resulta inutil para
lograr la traccion de clientes en el corto plazo.

De esta forma, la startup en etapas tempranas incorpora conocimiento por medio
de iteraciones o pivots. Esto podria enmarcarse en la capacidad dinamica de deteccion de
oportunidades (Teece, 2007), con la salvedad de que no se basa en la observacion
constante del mercado en busca de nuevas tecnoldgicas o competidores, sino en una
accion de prospeccion mas intensiva en busca retroalimentacion de los clientes de las
nuevas funcionalidades introducidas al producto. Esto no es algo particular de las startups
peruanas, Bajwa et al. (2017) identificaron como la aplicacion del aprendizaje obtenido de
la retroalimentacion de los clientes objetivos permite disefar un producto que satisfaga
sus expectativas. De esta forma, como sugieren los resultados de la etapa cuantitativa,
cuando una startup realiza un mayor numero de iteraciones genera mayor capital
organizacional y por tanto mejores posibilidades de sobrevivencia.

Desde luego, las iteraciones no son la Unica manera como las startups incorporan
conocimiento a sus activos organizacionales, también lo hacen en la medida en que
consolidan el modelo de negocio. Como describen Osterwalder & Pigneur (2010),
identificar los componentes del modelo de negocio, pero fundamentalmente comprender

cémo estos se relacionan, facilita a los fundadores y sus equipos la comprension de como
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generan valor. Esto implica tener una definicion de procesos, recursos clave, mecanismos
de interaccién con usuarios y con aliados, y fundamentalmente como la propuesta de
valor se alinea con la expectativa de los segmentos de clientes escogidos. De esta forma,
el uso de un modelo de negocios es la primera aproximacion tangible de una startup en
etapa temprana a una estructura interna sistematicamente disefiada, con la diferencia que
esto no es pensado en ser algo que perdure en el tiempo. Los emprendedores saben que
ese disefo esta sometido a cambios constantes mientras la traccién de clientes no sea
lograda. Esto se relaciona con tres capacidades dinamicas: la capacidad de aprendizaje,
la capacidad de integracion y la capacidad de coordinacion (Pavlou & El Sawy, 2011). La
startup reconfigura sus capacidades existentes, aunque hayan sido recientemente
adquiridas, y las integra con el nuevo conocimiento adquirido por el proceso de
experimentacion hasta que logra la traccion de clientes, para después coordinar los
componentes del modelo a una escala mayor que es lo que permite el escalamiento.

Asi, el proceso de consolidacién del modelo de negocios podria implicar un cambio
en alguno o todos los componentes. En la medida en que el emprendimiento comienza a
consolidar su modelo de negocios, los cambios seran menos frecuentes y el capital
organizacional se habra incrementado. Como se puede apreciar en el modelo tedrico, este
es el componente que mayor influencia tiene en la generacién de capital organizacional
del emprendimiento. Lo cual también es coherente con lo argumentado por Hasan &
Cheung (2018), cuando afirman que este recurso organizacional se acumula a lo largo del
ciclo de vida de la startup. Légicamente, cuando se llega a la etapa de transicion, se
tendra un modelo de negocio consolidado que le permitira tener mayor capital
organizacional y por tanto pasar a la etapa de crecimiento con mayor ventaja.

Sin embargo, el conocimiento integrado en los activos organizacionales puede
tener un valor diferenciado. Como identifica uno de los hallazgos de la etapa cualitativa,
las startups que son intensivas en uso de conocimiento analitico requieren de un mayor
esfuerzo para lograr la sobrevivencia en ecosistemas incipientes como el peruano. Pero,
cuando logran la traccién de clientes, la recompensa es mayor, pues son mas atractivos
para los fondos de inversion profesionales. Esto es coherente con los hallazgos de Conti,
Thursby & Thursby (2013), a final de cuentas, estos emprendimientos generan tecnologia
propietaria que es patentada y que se convierte en letra de cambio para obtener recursos
financieros de mayor magnitud.

Este hallazgo también se relaciona con el efecto que tienen los emprendimientos

intensivos en conocimiento (KIE) que a partir de su actividad innovadora explotan
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oportunidades en diversas industrias y contextos (Malerba & McKelvey, 2016). El valor del
conocimiento que permiten estas aplicaciones es mayor y por tanto generan un mayor
capital organizacional en la medida en que el disefio del producto requiere de una mayor
complejidad, lo cual también influye en una propuesta de un modelo de negocio
innovador, propiciando un incremento en las probabilidades de sobrevivencia como
concluye Velu (2015), en un estudio de panel realizado en Estados Unidos. Asi, el modelo
tedrico contrastado propone que una startup copycat genera menor capital organizacional
qgue una startup que se basa en la aplicacion de conocimientos analiticos. No obstante, sin
importar cual es la fuente de inspiracion de la creacion de producto, la capacidad dinamica
de deteccion de oportunidades (Teece, 2007) es la que permite un disefio del producto
que sea atractivo para el mercado.

Por otro lado, el estudio cualitativo destacé dos variables de capital organizacional
gue no encontraron soporte en los datos empiricos en el estudio cuantitativo. El primero
de ellos fue el tiempo del PMV. Como sugieren algunos articulos, periodos mas cortos
para la generacion del primer PMV generan un mejor desempefio del emprendimiento,
pues les permite obtener retroalimentacion del mercado mas rapido (Frederiksen & Brem,
2017; Kerr et al., 2014; Moogk, 2012; Ries, 2011). Sin embargo, el que esta variable no
resulte relevante y significativa estadisticamente resulta inquietante.

Una explicacion a este hallazgo se encuentra en que los datos de esta variable
estan agrupados en los valores mas altos de la escala. Al parecer las startups peruanas,
en la mayoria de los casos, prefieren tener un PMV mas desarrollado para probarlo en el
mercado, utilizando los supuestos de los fundadores en vez de escuchar la voz del cliente
potencial lo antes posible. Como menciond uno de los inversionistas privados “muchas
veces los emprendedores pasan mas tiempo disefiando un producto en oficina que
escuchando lo que dicen sus potenciales clientes” (D15, 2019).

El efecto negativo de periodos mas prolongados de disefio del PMV podria
explicarse por la “apropiacion psicolégica” estudiada por Grimes (2018), tomando como
sujetos de estudio a fundadores de startups. En sus hallazgos, este autor rescata que
cuando el fundador pasa mas tiempo disefiando una idea, se involucra con ella a nivel
personal. Esto hace que evite incorporar la retroalimentacion cuando el producto es
expuesto al mercado. Entonces, no se incorpora conocimiento y la startup reduce sus
probabilidades de sobrevivir. De esta forma se trata de un hallazgo parcial, ya que el
modelo de medida del capital organizacional no nos permite afirmar que lo sugerido por el

estudio cualitativo sea generalizable.
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La otra variable que fue excluida del modelo es la intensidad del conocimiento
utilizado por la startup. Para ello, considerando los resultados de la etapa cualitativa se
identificaron niveles de uso de conocimiento considerando la madurez de la tecnologia
utilizada y los requerimientos de recursos para su aplicacion. Asi se espera que las
startups con niveles de uso de conocimiento mas elevados generarian mayor capital
organizacional como proponen Baum & Silverman (2004). Sin embargo, esto no pudo ser
probado a partir de los datos empiricos, lo que implica que un mayor nivel de uso
tecnoldgico no implica mayor capital organizacional. No obstante, no se puede negar que
la opinidn general de los participantes en el estudio cualitativo es que las startups que
utilizan mayor intensidad de conocimiento, por la propias limitaciones del ecosistema,
muchas veces no sobreviven.

En resumen, se propone una manera alternativa mas adecuada para medir el
capital organizacional de las startups que va mas alla de lo que Sveiby (1997) llamé la
estructura interna de la organizacion. Para las startups en las etapas de nacimiento y
transicion, que es cuando se logra la sobrevivencia, pierde sentido un capital
organizacional que se incorpora por medio de sistemas, procesos y procedimientos.
Construir esto requiere de lapsos mas extensos de tiempo de los que tienen disponible las
startups para experimentar y lograr la traccion de clientes. En vez de ello, medidas
apropiadas para este recurso organizacional son la capacidad de iterar constantemente
para adaptar el producto a las expectativas del mercado; el nivel de consolidacion del
modelo de negocio, que implica un claro entendimiento de como la startup genera valor; y
la forma como se disefia el producto innovador, siendo que los que se basan en
conocimiento analitico tienen mas valor que los que copian productos existentes en otras
realidades. Cuando estas tres variables confluyen, se genera mayores estimados de

capital organizacional y por tanto la startup incrementa sus probabilidades de sobrevivir.

6.2. El Capital Social, de lo Colectivo alo Individual

Este estudio no corroboro6 la relacién causal entre el capital social y el logro de la
sobrevivencia que fue evidenciado por diversas investigaciones realizadas en
ecosistemas maduros (Bosma et al., 2004; Davidsson & Honig, 2003; Linder et al., 2020;
Vila et al., 2013). Si bien el estudio cualitativo ha resaltado su importancia, en el estudio
cuantitativo no se encontré soporte para afirmar que el capital social es un determinante
de la sobrevivencia. No obstante, el constructo sigue siendo importante como parte de un

sistema de relaciones multiples y simultaneas. Esto porque el modelo tedrico contrastado
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propone al capital social como un determinante del capital humano, que a su vez
determina en parte al capital emprendedor que es el recurso organizacional que tiene un
efecto en la sobrevivencia. De esta forma, el capital social se propone como el inicio de
una cadena de recursos vinculados entre si, contribuyendo de forma indirecta al logro de
la sobrevivencia de las startups.

En consecuencia, en el contexto peruano la relacion entre el capital social y el
capital humano se ajusta mejor al razonamiento de J. Coleman (2000), que tomando un
enfoque socioldgico, propone que el capital social determina al capital humano, lo cual es
aproximado al campo empresarial por Spender (2009), afirmando que se trata de la
relacién entre la generacion de beneficios comunitarios por medio del capital social que
impulsa la generacion de beneficios individuales que son impulsados por el capital
humano. Esta argumentacion ha sido ampliamente confirmada por diferentes participantes
en el estudio cualitativo, resaltando cémo se genera un proceso de vinculacion entre
fundadores que comparten conocimiento, facilitan el acceso a financiamiento, conectan
con potenciales clientes e inclusive hacen un frente comun a condiciones adversas
presentes en un ecosistema incipiente. Asi, generan o adquieren recursos y capacidades
propios que después explotan para contribuir al logro de los objetivos de la startup. Esto
se reflejo en una relacién causal del modelo tedrico con significancia estadistica sélida (p-
value < 0.01) y un coeficiente de trayectoria relevante (0.46).

La conformacién del modelo de medida del capital social presenta algunas
corroboraciones de lo encontrado por investigaciones anteriores en ecosistemas maduros.
En el modelo tedrico contrastado se recogen tres variables indicadoras. La mas relevante
es la participacion en redes especializadas. Al respecto, Rank (2014) identifico que
cuando las startups requieren de uso intensivo de conocimiento analitico, como es el caso
de las biotecnoldgicas, se articulan en redes de contacto especializadas en sus fines
especificos, lo que incrementa sus tasas de sobrevivencia. Aunque algunos hallazgos de
la etapa cualitativa corroboran la condicidén descrita por este autor en el contexto peruano,
esto no solo aplicaria para las startups cientificos. Se trata de una condicion que es
transversal a cualquier emprendimiento. De esta forma, una red especializada en el
contexto peruano agrupa startups en una industria vertical o sus complementarias.

En un segundo nivel de relevancia se encuentran las redes profesionales como
variable indicadora del modelo de medida del capital social. Como propone uno de los
hallazgos de la etapa cualitativa, cuando un emprendedor ha trabajado de manera previa

en grandes corporaciones, cuenta con una red de contactos que le permite acceder a
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proveedores, financiamiento, clientes y talento. Esto es coherente con el trabajo de
Frangoise et al. (2013), que entre otras, identificaron a las redes generadas por
experiencia profesional y las redes heredadas de negocios familiares como fuentes de un
mejor desemperio. Si bien el Modelo 3 se sobrepuso al Modelo 2, la evaluacion del ultimo
ha permitido identificar un hallazgo interesante al respecto. Las redes familiares y amicales
son utiles para atraer financiamiento al startup, pero cuando se trata de generar capital
humano son innecesarias, siendo suplidas por las redes profesionales.

El Modelo 2 también ha permitido identificar que la participacion en la mayor
cantidad de redes (Baum & Silverman, 2004) es importante cuando se propone que el
capital social genera directamente capital emprendedor. No obstante, cuando el capital
humano ejerce un efecto mediador entre ambas variables latentes, el que la startup
participe en una mayor cantidad de redes pierde relevancia. De esta forma, las startups
que tienen redes profesionales solidas construidas por la experiencia de los fundadores
atraeran financiamiento por medio de su capital humano, mientras que las startups que
cuentan con redes heredadas o por invertir tiempo en construir varias redes de contacto,
lo hacen directamente por medio de su capital social.

Retornando a los resultados del modelo seleccionado, la tercera variable
componente del capital social es la planificacion de redes. La literatura recoge esta
variable como la forma como las startups identifican los recursos que podrian obtener de
sus redes de contacto considerando la etapa del ciclo de vida en que se encuentran, asi
como la industria y el lugar de operaciéon (W. Stam et al., 2014), debiendo decidir si
acudiran a redes locales o extranjeras (Dashti & Schwartz, 2017), proponiendo que la
forma como hacen esto tiene un impacto en la sobrevivencia de la startup.

En el caso peruano esto es menos complejo, ya que la insipiencia del ecosistema
hace que las startups en etapas iniciales por lo general se concentren en redes locales.
Ademas, la planificacion de los recursos a ser obtenidos dependera de las redes a las que
pueda tener acceso la startup, si bien estas se incrementan con el paso del tiempo, se
trata de una planificacion informal. De cualquier forma, el modelo tedrico encontré soporte
para afirmar que, cuando los fundadores de la startup identifican las redes en las que
participaran y establecen qué recursos obtendran de ellas, se incrementa el capital social.

Por otro lado, Baum & Silverman (2004) destacaron la importancia de las alianzas
con empresas consolidadas para el logro de la sobrevivencia de las startups. Esta
condicion también fue resaltada por los resultados del estudio cualitativo, sobre todo para

el caso de las startups que se dirigen al mercado B2B. Sin embargo, esta relacion no
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encontrd soporte en el modelo tedrico contrastado. Tal vez esto puede estar explicado en
el poco interés que en general las empresas peruanas han demostrado en trabajar con
startups, como afirmé uno de los especialistas en incubacion. No obstante, esto es algo
que se debe revertir en el mediano plazo, la articulacién entre las grandes empresas y las
startups es una tendencia incipiente en Latinoamérica (Kantis & Angelelli, 2020a).

En resumen, siguiendo un comportamiento similar al propuesto por J. Coleman
(2000) y Spender (2009), el capital social es incorporado como el inicio de una cadena de
recursos vinculados por relaciones causales para determinar la sobrevivencia de las
startups en el contexto peruano. Asi, dado que se han probado relaciones multiples y
simultaneas, se encuentra que el capital social tiene un efecto indirecto en la
sobrevivencia. Ademas, el modelo estructural contrastado permite corroborar que el
capital social es complementario al capital humano, debido a que las habilidades y
capacidades de las personas se relacionan con las redes en que participan (Davidsson &
Honig, 2003), por lo que la sobrevivencia no podria ser lograda si alguno de estos

recursos no esta presente (Rajchamaha et al., 2018).

6.3. El Capital Humano y su Aparente Singular Configuracion

El recurso mas estudiado en el contexto de la sobrevivencia y el desempefio de las
startups ha sido el capital humano (e.g. Acs et al., 2007; Baptista et al., 2014; Cooper et
al., 1994; Cotei & Farhat, 2017; Davidsson & Honig, 2003; Gimmon & Levie, 2010; Jiang
et al., 2016; Linder et al., 2020; Nielsen, 2014), vinculandose con diversas caracteristicas
de los fundadores o sus equipos. Los resultados del estudio cualitativo corroboraron la
importancia de este recurso organizacional, ya que la mayor cantidad de citas codificadas
correspondieron a este. Evidentemente, su importancia ha sido resaltada debido a que el
actor central del emprendimiento siempre sera el fundador, lo que es coincidente con lo
argumentado por Cotei & Farhat (2017), existiendo un patron recurrente en la afirmacion
de que los fundadores con mayores niveles de capital humano tienen mayores
probabilidades de hacer que sus startups sobrevivan (Cowling, 2006).

De esta forma, considerando que se trataba de un recurso tan ampliamente
estudiado, se esperaba que la configuracion del modelo de medida no fuera diferente al
de las variables propuestas preliminarmente. A final de cuentas, la mayoria de ellas
provenian de estudios tedricos y las que emergieron tomaron la opinién de agentes del
ecosistema que viven el fendmeno. Sin embargo, el resultado del modelo de medida fue

inesperado, solo cuatro variables resultaron relevantes y lograron significancia estadistica
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y no fueron las que tuvieron mayor cantidad de menciones o las que tenian mayores
respaldos en la literatura.

La variable indicadora mas relevante en el modelo de medida del capital humano
es la vision global del fundador sobre el alcance de su startup. Esta variable surgio de
manera inductiva en la etapa cualitativa, teniendo como patrdn recurrente que una startup
en el Peru, por ser un mercado pequefio, tiene que nacer pensado en tener por lo menos
un alcance regional. Si bien, en la literatura no se encontraron referencias a una variable
de este tipo relacionada con la sobrevivencia, se afirma que las startups son creados para
ser iniciativas empresariales globales, ya que el tamano de mercado que permite el
escalamiento del negocio requiere de la internacionalizacion (Stavnsager & Tanev, 2015).

Inclusive, Cannone & Ughetto (2014), utilizando datos de una encuesta de startups
TICs y electronica, confirmaron que las startups experimentan localmente para escalar
globalmente. Esto implica que sus fundadores deben tener una vision global del negocio
desde que es fundado. Lo pequefio que resulta el mercado peruano para que una startup
crezca aceleradamente, de acuerdo a lo manifestado por la mayoria de participantes en el
estudio, hace pensar que en el Peru una startup deberia enmarcarse en lo que Knight &
Cavusgil (2004) llamaron una “empresa nacida global” desde que es constituida.

La segunda variable que compone el modelo de medida del capital humano,
considerando su nivel de relevancia, es la experiencia emprendedora. Como destacaron
varios de los participantes de la primera etapa del estudio, en el ecosistema peruano se
tiene especial admiracion por los fundadores que ya han tenido startups, inclusive si estas
no han sido del todo exitosas. Pero no solo se trata de admiracion, sino que el haber
emprendido previamente hace que los fundadores acumulen capital humano distintivo,
pues es mas efectivo cuando se genera por la experiencia. Si bien son pocos los
emprendedores peruanos que podrian ser ejemplo de startups exitosas, ya son varios los
que estan intentando emprender mas de una vez, aprendiendo de sus fracasos en un
proceso similar al razonamiento de Triebel et al. (2018), lo que augura que en el mediano
plazo se tendran startups que consoliden y que generen mayor valor.

El que el capital humano se incremente con la experiencia emprendedora podria
estar explicado por lo que Plehn-Dujowich (2010) llamé la teoria del emprendedor serial,
afirmando que estos emprendedores manejan portafolios de startups, lo que les permite
acumular conocimiento desde el propio proceso de experimentacion, por lo que saben
coémo responder a las singularidades que presenta una startup con mayor ventaja que

otros emprendedores. Asi, un emprendedor experimentado en los procesos de creacion
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de las startups tendra mas probabilidades de tener iniciativas que logren la sobrevivencia
que uno que emprende por primera vez.

En tercer lugar, se encuentra la motivacion de emprender por la oportunidad. Se
trata de una variable derivada del tipo emprendedor. La etapa cualitativa identificé hasta
ocho tipos de emprendedores en el contexto peruano; de ellos, tres son los que son
encontrados con mayor frecuencia. El emprendedor por oportunidad, el emprendedor por
necesidad y el emprendedor social. Un hallazgo de esta investigacion es que estas
motivaciones no son excluyentes. Por ejemplo, se han dado casos en que algunos
fundadores han reportado un valor alto para emprender por oportunidad, pero al mismo
tiempo han registrado un valor menor a la motivacion de emprender por necesidad. Lo
mismo ocurre con el emprendimiento social, algunos de los fundadores que calificaron con
mayores puntajes en esta escala, lo hicieron con bajos puntajes en el correspondiente al
emprendimiento motivado por oportunidad. Al parecer, las motivaciones de emprender no
son puras, lo cual podria estar relacionado con la afirmacién de que las startups buscan
resolver de manera innovadora problematicas sociales y ambientales (World Economic
Forum, 2019), pero es innegable que, si relegaran a un segundo nivel el crecimiento
acelerado de los ingresos, dejarian de ser startups (Aulet, 2013; Picken, 2017).

Esto podria ser un motivo por el cual el modelo tedrico contrastado excluyo del
modelo de medida del capital humano a las motivaciones sociales por emprender, lo
mismo ocurrié con el emprendimiento por oportunidad. Ademas, el emprendimiento social
guarda una relacion negativa con la generacion del capital humano en el contexto de la
sobrevivencia. El que se haya encontrado soporte a la afirmacion de que la motivaciéon de
emprender por oportunidad esta vinculada a la creacion de capital humano es coherente
con estudios previos (Baptista et al., 2014; Colombo & Girilli, 2005; Plehn-Dujowich, 2010).

Inclusive, Cowling (2006) identificd que existe un mayor ratio de éxito de los
emprendimientos basados en oportunidad debido a que el capital humano de las
personas que emprenden por necesidad, por lo general, se deteriora por el periodo en que
el fundador estuvo fuera del mercado laboral. Lo que es coincidente con una de las
afirmaciones realizadas por un especialista en incubacion que sefala que cuando el
fundador opta por emprender porque no tuvo mas oportunidades en el mercado laboral,
por lo general, no tienen un buen desempeno (D4, 2019).

Finalmente, la ultima variable incluida en la medicion del capital humano es la
exposicion internacional. Esta ha emergido inductivamente en la etapa cualitativa del

estudio. El patron recurrente es que las startups peruanas que tienen mejor desempefio
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en sus procesos de experimentacion estan dirigidos por fundadores que han estudiado o
trabajado en el extranjero. Al respecto, un articulo no académico reporta que en la India,
un pais que en el Global Entrepreneurship Index tiene una calificacion de 28.1 igual al
Peru (Acs et al., 2018), profesionales exitosos estan retornando a ese pais y estan
fundando startups que se consideran de alto potencial (Sindhu, 2016). Por su parte, un
estudio realizado en ltalia, con un indice superior al peruano de 41.4 pero calificado como
un ecosistema menos eficiente desde el punto de vista emprendedor (Acs et al., 2018),
reporta en sus hallazgos que la experiencia internacional es un factor critico para la
sobrevivencia de los emprendimientos, resaltando como una limitante en el estudio que
esto no es aplicable para todos los ecosistemas (Onetti et al., 2015). Al parecer, estas
condiciones observadas en otras realidades también son aplicables en el Peru.

Pasando a las variables que el modelo tedrico contrastado ha excluido de la
evaluacion, se identifica en primer lugar a los estudios académicos. Si bien se ha
considerado una caracteristica importante en los fundadores por multiples estudios
(Colombo & Grilli, 2005; Cooper et al., 1994; Fried & Tauer, 2015; Gimmon & Levie, 2010;
Plehn-Dujowich, 2010), existe un debate con respecto a si realmente esta variable tiene
un efecto en la sobrevivencia. Al parecer, en el contexto peruano se ajusta mejor a los
hallazgos de Fried & Tauer (2015) y Gimmon & Levie (2010), que afirman que la
formacién académica del emprendedor no tiene ningun efecto. No obstante, no se debe
dejar de lado una caracteristica importante de los datos analizados. El 85% de las startups
que participaron en la etapa cuantitativa registraron que los estudios académicos de sus
fundadores estaban en el punto mas alto de la escala.

Otra variable excluida es la experiencia profesional en la industria en que opera el
emprendimiento. La literatura atribuye a esta variable de capital humano como una de las
principales razones para el logro de la sobrevivencia de las startups (Colombo & Grilli,
2005; Cooper et al., 1994; Cressy, 1996; Fontana et al., 2016; Oe & Mitsuhashi, 2013).
Esto ha sido corroborado por los hallazgos de la primera etapa del estudio, resaltandose
que los fundadores que estan teniendo mejores resultados son gerentes exitosos que han
dejado sus trabajos dependientes para fundar startups en las industrias que conocen. Sin
embargo, parece ser que esto es una percepcion, pues el modelo de medida excluyé la
experiencia profesional. Inclusive, con configuraciones alternas del mismo, la experiencia
profesional llega a tener un efecto negativo en el capital humano.

Finalmente, la ultima variable excluida es la complementariedad de los fundadores
(Colombo & Grilli, 2005; Falik et al., 2016; Fontana et al., 2016). Es decir que las
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capacidades técnicas y de gestion estén presentes en el equipo base de fundacién del
emprendimiento como ha sido propuesto por varios de los entrevistados en la primera
etapa del estudio. Estas tres variables excluidas hacen que se proponga que el capital
humano en el ecosistema peruano, evaluado en el contexto de la sobrevivencia, tome una
configuracion singular, ya que no contiene los tipicos componentes frecuentemente
resaltados en la literatura.

Desde luego, no se puede dejar de lado la teoria previa y lo que manda el sentido
comun. Los fundadores con mayor conocimiento y experiencia deberian tener mayor
capital humano y mejores probabilidades de sobrevivir. Ademas, tampoco se puede obviar
que el modelo propuesto es una abstraccion y las técnicas estadisticas estan limitadas por
sus supuestos. De esta forma, no es que estas tres caracteristicas sean despreciables
para la creacion de capital humano, sino que, en el contexto de la sobrevivencia, no son
utiles para discriminar patrones que lleven a afirmar que los emprendimientos que poseen
calificaciones altas en estas variables logren la sobrevivencia. En los tres casos los datos
se distribuyen con un claro sesgo hacia las puntuaciones mas altas de la escala. Se logre
0 no la sobrevivencia, los fundadores de startups peruanas frecuentemente tienen altos
niveles de conocimiento y experiencia. Por tanto, se trata de caracteristicas que deben ser
buscadas en las startups como concluye la primera etapa del estudio.

En cuanto al modelo estructural, se propone que el capital humano es determinado
por el capital social, relacion que ya fue discutida. También se ha comprobado que el
capital humano es uno de los determinantes del capital emprendedor, corroborando
conclusiones de estudios previos (e.g. Cooper et al., 1994; Fairlie & Robb, 2009; Linder et
al., 2020). Sin embargo, no se ha podido establecer que determine la sobrevivencia de
manera directa, tal como propone Ejermo & Xiao (2014). Mas bien se trata de un efecto
indirecto. Para que el capital humano contribuya al logro de la sobrevivencia, requiere de

la presencia del capital emprendedor como una variable mediadora.

6.4. El Indispensable Efecto Mediador del Capital Emprendedor

Como se ha mencionado, en el modelo tedrico contrastado, el capital emprendedor
es el segundo recurso organizacional que tiene un efecto directo en la sobrevivencia de
las startups peruanas. Coincidentemente, obtuvo la segunda posicion en cantidad de
menciones en la etapa cualitativa del estudio. La vinculacion entre el capital emprendedor

y la sobrevivencia de las startups es una relacion que ha sido comprobada por diferentes
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investigaciones (Coleman et al., 2013; Gimmon & Levie, 2010; Lee et al, 2011; Robb &
Robinson, 2014; Soto-Simeone et al., 2020; Vinturella & Erickson, 2013).

La etapa cualitativa del estudio identifico tres fuentes de recursos monetarios que
sustentan la experimentacion de la startup en sus etapas iniciales: el aporte propio, la
inversion de capital privado y los fondos publicos capturados por el emprendimiento. De
esta forma se cumple la légica de uso de fuentes de capital emprendedor descrita por
Kotha & George (2012) y Frid (2014): primero se utilizan ahorros y préstamos del entorno
cercano, para luego obtener financiamiento proveniente de inversionistas privados.
Ademas, también evidencia que sin importar lo maduro o incipiente del desarrollo del
ecosistema, el financiamiento de las startups en etapas iniciales siempre es cubierto por
fuentes que no se encuentran insertadas en el sistema financiero formalmente establecido
como resaltan Bygrade & Zacharakis (2011). Confirmando una de las conclusiones del
reporte global 19/20 del GEM (Global Entrepreneurship Monitor), el sistema financiero no
esta preparado para impulsar el emprendimiento y las fuentes de financiamiento informal
son limitadas (Bosma et al., 2020).

No obstante que la etapa cualitativa identific6 como una variable importante para la
sobrevivencia al aporte propio del fundador por su contribucion al capital emprendedor, en
el modelo tedrico esta relacion no logro significancia estadistica. De esta forma, a
diferencia de los hallazgos de multiples estudios que afirman que el aporte monetario
inicial del fundador afecta a la sobrevivencia del emprendimiento (Cooper et al., 1994;
Cressy, 2006; Frid, 2014; Korunka et al., 2010; Plehn-Dujowich, 2010; Robb & Robinson,
2014), en el ecosistema peruano se trata de puntos adicionales para atraer capital
emprendedor, pero no un variable que resulte critica para la sobrevivencia. Las startups
peruanas en la mayoria de los casos inician con aportes monetarios de los fundadores
que no superan los S/. 20 000. La mayor parte de su inversion esta en el costo de
oportunidad y en las horas hombre que destinan los fundadores al startup sin recibir
una retribucion monetaria.

Por otro lado, el modelo tedrico contrastado resalta otro hallazgo interesante.
Mientras en ecosistemas maduros el financiamiento de inversionistas privados es el
principal factor que determina la sobrevivencia de startups en etapas iniciales (Gonzalo et
al., 2013; Hechavarria et al., 2016), en el Peru su influencia en la generacién de capital
emprendedor (0.52) esta ligeramente por debajo de la influencia del financiamiento de
fondos publicos (0.60). Los ultimos también son importantes en ecosistemas maduros

pero en un nivel mucho menor que la inversion de capital privado (Sohn et al., 2012)



137

En consecuencia, se resalta el importante rol que cumple el impulso al
emprendimiento innovador por medio de politicas publicas cuando el ecosistema es
incipiente. Si bien un patron recurrente es que los recursos monetarios transferidos desde
fondos publicos son limitados en comparacion de los requerimientos de la startup, también
es cierto que esto brinda soporte al emprendimiento cuando aun no tiene la capacidad de
demostrar el potencial de crecimiento que los inversionistas privados exigen. Sobre todo,
si se considera que en el Peru recién se esta aprendiendo a invertir en iniciativas de alta
incertidumbre como son las startups.

Como resaltaron mayoritariamente los entrevistados en el estudio cualitativo,
identificar el nivel de riesgo aceptado por el inversionista es importante para atraer capital
emprendedor. En funcion a ello, los fundadores pueden decidir si pueden generar la
informacién apropiada acerca de la startup para reducir la incertidumbre de forma que se
alinee el nivel de riesgo aceptado por el inversionista con el que se encuentra implicito en
una startup naciente. No obstante, esta variable tuvo que ser excluida del modelo teérico
debido a que presentaba alta colinealidad con la inversion de capital privado. Esto sugiere
que este aspecto es importante para la sobrevivencia, pese a que no se ha podido evaluar
por restricciones fundacionales de la técnica empleada. Sin embargo, abre una
oportunidad de investigacion futura.

La literatura ha recogido variables no monetarias que influyen en la generacion de
capital emprendedor, que son las que los inversionistas privados privilegian para invertir
en una startup (Cotei & Farhat, 2017). Algunas de ellas se relacionan con el capital
humano, pues privilegian las caracteristicas técnicas y las capacidades del emprendedor
(Huyghebaert et al., 2000; Sathaworawong et al., 2018) y otras se relacionan con el capital
organizacional, pues se enfocan en el conocimiento o la tecnologia creada (Conti, Thursby
& Rothaermel, 2013; Conti, Thursby & Thursby, 2013; Helmers & Rogers, 2010; Sohn et
al., 2012). Esto se refleja directamente en el propio modelo estructural, si bien no se
proponen variables indicadoras en el modelo de medida, se ha encontrado soporte para
aceptar que el capital emprendedor es una variable latente endégena que se conforma
directamente por el capital humano y el capital organizacional e indirectamente por el
capital social, ejerciendo el capital humano un efecto de mediacién. Inclusive, por medio
del analisis de heterogeneidad no observada, se ha identificado la existencia de startups
para los que la capacidad de atraer financiamiento depende de manera intensiva del

capital humano complementado en menor medida por el capital organizacional.
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El que el capital emprendedor se conforme a partir del capital humano confirma
algunas conclusiones de Baum & Silverman (2004) en el campo de las startups de
biotecnologia, con la diferencia que en esta investigacion tiene un enfoque amplio, pues
las industrias verticales en las que operan las startups de la muestra son diversas.

En consecuencia, esta investigacion propone una configuraciéon de recursos para la
conformacion del capital emprendedor que podria ser intermedia entre los razonamientos
de Linder et al. (2020) y de Spender (2009), pero que tiene una caracteristica propia que
ha emergido del estudio cualitativo con respecto al capital organizacional. El capital
emprendedor se conforma directamente por el capital humano y el capital organizacional e
indirectamente por el capital social por el efecto mediador generado por el capital humano.
Esto confiere una caracteristica singular e importante al capital emprendedor, le confiere
un efecto mediador entre estos tres recursos y la sobrevivencia. Es decir, la generacion de

capital emprendedor es el hito intermedio obligatorio para lograr la sobrevivencia.

6.5. El Efecto Diferenciado del Proceso de Incubacion

La evaluacion del proceso de incubacion en el modelo tedrico resulté limitada por la
imposibilidad técnica de evaluar un modelo de medida con variables indicadoras que
presentaban altos niveles de colinealidad. No obstante, la etapa cualitativa evidencio
algunos hallazgos que resultan interesantes. El principal es que la percepcién del servicio
es diferenciada dependiendo de cuan experimentado son los fundadores. Asi, cuando los
fundadores tienen experiencia en emprendimiento, sienten que el proceso de incubacién
es irrelevante, mientras que si se trata de emprendedores noveles, se atribuye un efecto
en la sobrevivencia como ha sido descrito por varios autores (Hackett & Dilts, 2004;
Schwartz, 2013; Stayton & Mangematin, 2019). De esta forma, como propone Schwartz
(2013), el pasivo de la novedad es reducido por la transferencia de recursos, pero al ser
las incubadoras relativamente nuevas, esa transferencia aun es de poco valor para
emprendedores mas experimentados.

Desde luego, existen diferentes niveles sobre las percepciones de los servicios
brindados, habiéndose destacado dos incubadoras limefas que tienen una oferta mas
completa para los emprendedores, principalmente por su capacidad de vincular al startup
con financiamiento y mentores expertos en emprendimiento. De cualquier forma, en la
evaluacion del modelo tedrico, el proceso de incubacion fue evaluado como una variable
de control, la cual solo generé un cambio significativo en el R? del capital emprendedor,

pero su influencia solo logro significancia estadistica a un nivel de p-value < 0.10. Si bien,
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no cumple con el nivel exigido (p-value < 0.05), sera utilizado como una referencia de
comparacion entre grupos.

Cuando se evalua la influencia separando las startups noveles (< 24 meses) de las
experimentadas (>24 meses), el efecto se mantiene significativo para startups noveles,
pero pierde significancia en startups experimentadas. Ademas, cuando se realiza el
mismo ejercicio comparando startups que usan conocimientos analiticos o tecnologia
avanzada con respecto a los que no lo hacen, la incubacion solo mantiene significancia
estadistica solida en el segundo caso. Esto confirma la percepcion de los entrevistados en
la primera etapa del estudio, el proceso de incubacién es importante para emprendedores
poco experimentados y que crean startups que no hacen uso intensivo de conocimiento.
Esto es coherente con los resultados del estudio de Del Sarto et al. (2020), las
aceleradoras son mas eficientes con emprendimientos con un mayor desarrollo debido a
que ofrecen servicios y recursos especificos de manera intensiva en periodos cortos de

tiempo, sin embargo su impacto no es directo en la sobrevivencia.

6.6. La Continuidad de las Operaciones no Implica la Sobrevivencia

Como identifican Soto-Simeone et al. (2020), en una detallada revision de literatura
acerca de la sobrevivencia de nuevos emprendimientos, el criterio utilizado para evaluar la
sobrevivencia ha sido la continuidad operativa, reconocida por quiebra, por la inexistencia
de los productos de la empresa en el mercado o por la abierta decisién empresarial de
dejar de operar. Inclusive, se han propuesto hitos de tiempo de existencia, en el que los
emprendimientos parecen haber logrado inmunidad al cierre. Por ejemplo, Cowling (2006)
determina que esto pasa entre los 18 y 24 meses, mientras que Fried & Tauer (2015)
encontraron que es alrededor de los 36 meses. Por el contrario, esta investigacion ha
demostrado que este criterio de evaluacion no es adecuado para las startups. Esto porque
una startup puede seguir operando, pero pueden perder su capacidad de crecimiento
acelerado y convertirse en un emprendimiento tradicional. En consecuencia, a pesar de la
continuidad operativa, dejo de ser una startup y por tanto no sobrevivio como tal.

Otros autores también han propuesto dos maneras sobre como la sobrevivencia
puede ser evidenciada. Por ejemplo, Murphy & Edwards (2003) utilizan el marco del “valle
de la muerte” para sugerir que la sobrevivencia podria ser lograda cuando se logra el
punto de equilibrio. Por su lado, Picken (2017) sugiere que la sobrevivencia podria ser
evidenciada cuando la startup demuestra un solido crecimiento acelerado. Ambas

condiciones han sido mencionadas en la primera etapa del estudio, siendo mas frecuente
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el punto de equilibrio que el crecimiento acelerado. Ademas, surgié de manera inductiva el
stock de efectivo. Sin embargo, la proposicién defendida en este estudio es que la
sobrevivencia no puede ser evidenciada por la presencia de alguna de estas condiciones,
sino que requiere de todas ellas.

Esto ha sido comprobado en el modelo tedrico. La sobrevivencia contrastada como
un constructo reflectivo ha demostrado ser un sdlido modelo de medida, donde la Unica
variable que no comparte un factor comun con el punto de equilibrio, el crecimiento
acelerado, los indicios de crecimiento y el stock de efectivo es la continuidad operativa.
Desde luego, que es un aspecto basico y evidente que cuando una startup ha dejado de
operar no ha logrado sobrevivir, pero este resultado demuestra que mantener la
continuidad operativa en una startup no es una condicion suficiente para afirmar que la

sobrevivencia ha sido lograda.

6.7. El Efecto del Entorno en el Modelo de Sobrevivencia

Los hallazgos de esta investigacién de enfoque mixto son coherentes con lo
propuesto por la Teoria de la Contingencia (Burns & Stalker, 1961; Kast & Rosenzweig,
1973; Lawrence & Lorsch, 1967). Esta afirmacion no solo responde a lo resaltado por los
participantes en la primera etapa del estudio, que han priorizado algunas caracteristicas
del entorno que hacen que las startups decidan configurar sus recursos para responder a
este. Sino que ha sido comprobado por el efecto de estas caracteristicas en la
sobrevivencia y en las diferentes categorias de recursos organizacionales que integran el
modelo contrastado en la segunda etapa del estudio. En este marco, las startups siguen la
I6gica de la efectuacion explicada por Sarasvathy (2001) y en funcién a lo que les brinda el
entorno toman decisiones con respecto a su identidad, su conocimiento y sus relaciones.

En ese marco, el principal factor del entorno que afecta a la sobrevivencia es el
nivel de desarrollo del ecosistema emprendedor. Este hallazgo guarda coherencia con las
argumentaciones de diferentes autores que han comprobado esta condicién en
ecosistemas maduros (Malecki, 2009; Spigel, 2015; E. Stam, 2015). Dado que no se
identificd una clasificacion del nivel de desarrollo de los ecosistemas a nivel de regiones
del Peru, se tom6 como una aproximacion que las capacidades de ciencia y tecnologia,
gue son marcadamente diferentes entre Lima y provincias (Sagasti & Malaga, 2017).

De esta forma, el efecto en el modelo es que se reduce la influencia de los
recursos organizacionales sobre las variables enddgenas. En el caso de la influencia del

capital social en el capital humano, podria explicarse porque los ecosistemas mas
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desarrollados ofrecen la oportunidad de acceder a capital humano externo al startup (Acs
et al., 2007). En consecuencia, se puede atraer capital humano con una menor
dependencia de las redes. Y esta situacién es aplicable a todos los recursos. Se ha
demostrado que ecosistemas mas fuertes facilitan la sobrevivencia de las startups (Spigel,
2015). Siendo asi, no es de extrafar que la influencia del capital organizacional y el capital
emprendedor disminuya cuando se operan en ecosistemas mas desarrollados.

Por otro lado, la reduccion de la influencia del capital social sobre el capital humano
también se explica en parte por la inclusion de la industria de servicios transversales, que
en la mayoria de los casos se orientan a tecnologias conocidas (Alvarez, 2020). Estas son
maduras en su aplicacién y por lo general los emprendedores las poseen antes de iniciar
con la startup, por lo que las redes de contacto reducen su utilidad para acceder a este
tipo de recursos. En cuanto al efecto de la inclusién de la variable mercado B2C, de
acuerdo con los resultados del estudio cualitativo, se trataria de un mercado disperso al
que es dificil de acceder por medio de contactos o construir redes que permitan generar
capital humano, algo que es propio de los emprendimientos B2B.

La inclusion de la variable proceso de incubaciéon hace que la influencia del capital
organizacional sobre el capital emprendedor se incremente. Esto sugiere que cuando los
emprendimientos pasan por un proceso de incubacion facilitan que los inversionistas
encuentren un mayor valor en los conocimientos, los procesos y los productos
desarrollados por la startup. Aunque como ya se ha mencionado, esto encontré soporte
solo en los casos de starfups noveles y de bajo uso de conocimiento analitico.

Finalmente, la afectacion generada por la coyuntura del COVID-19 hace que el
capital social reduzca su influencia en el capital humano. En esta crisis los emprendedores
han perdido el soporte de las redes de contacto y se han centrado en lo que pueden hacer
con sus propios recursos o los que obtienen de su circulo mas cercano (Kantis & Angelelli,
2020b). Por otro lado, sin importar los tipos de recursos con los que cuente el
emprendimiento, el COVID-19 ha generado un impulso para los emprendimientos que
facilitan los procesos comerciales en condiciones de distanciamiento social y ha
restringido los que requieren el desplazamiento de las personas (Wayra, 2020). Eso es
comprobado por el analisis de heterogeneidad no observada, identificandose un grupo de
Startups para las cuales el coeficiente de trayectoria de esta variable de control es
significativo y positivo, mientras que para otro grupo es negativo. En consecuencia, parece
ser coherente que el capital organizacional y el emprendedor reduzcan su influencia en la

sobrevivencia.
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Capitulo 7. Conclusién

¢, Como se explica que las startups peruanas sobrevivan en un contexto en el que
tuvieron todo en contra? Esta es la pregunta general a la que se ha dado respuesta a lo
largo de esta investigacion. Utilizando un estudio de enfoque mixto con un disefio
exploratorio secuencial, se ha concluido que las startups que logran sobrevivencia en el
incipiente ecosistema de emprendimiento peruano lo hacen porque desarrollan capital
organizacional fundamentalmente y porque poseen capital emprendedor. Siendo que este
ultimo es generado por el capital organizacional y el capital humano que a su vez se
conforma por el capital social. De esta forma se ha comprobado la hipétesis general que
ha guiado esta investigacion, la sobrevivencia es el efecto de relaciones multiples y
simultaneas entre recursos organizaciones. Con la salvedad que en todos los casos no se
trata de efectos directos, como se propuso originalmente. Tanto el capital humano y el
capital social tienen efectos indirectos.

En este capitulo se presentan las implicancias tedricas y practicas. También
se reconoce que esta investigacién no esta exenta de limitaciones. Ademas, no solo
ha generado respuestas, también nuevas preguntas que se presentan como

oportunidades de investigacion futura.

7.1. Implicancias Teoricas

Tomando como marco tedrico una combinacion de la teoria basada en los recursos
y la teoria de las capacidades dinamicas, esta investigacion ha contribuido a completar
cuatro brechas identificadas en la literatura sobre la sobrevivencia del emprendimiento
innovador. En primer lugar, demuestra que la sobrevivencia de las startups es un
fendmeno complejo, el modelo estructural contrastado evidencia que la sobrevivencia no
podria ser lograda sin la presencia de capital emprendedor y capital organizacional. Estos
recursos tienen un efecto directo en su logro. Sin embargo, también se requiere de capital
social y capital humano, ambos vinculados de manera secuencial, para contribuir al logro
de la sobrevivencia por medio del capital emprendedor. De esta forma se abona a una de
las conclusiones de Linder et al. (2020), los recursos organizacionales de manera aislada
no son suficientes para el logro de la sobrevivencia de la startup.

Relacionado con esto, se debe resaltar la identificacion de las variables manifiestas
gue componen los modelos compuestos. Como destacan Benitez et al. (2020), estos
pueden variar dependiendo del contexto. Es por ello por lo que la configuracién de los

constructos es singular para el caso peruano. Asi, el modelo de sobrevivencia podria tener
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algunas variaciones en sus modelos de medida si es evaluado en otras realidades con
ecosistemas similares, pero se esperaria que el comportamiento del modelo estructural
sea estable en las relaciones que han sido demostradas.

En segundo lugar, se presenta una mejor aproximacion para comprender cémo las
startups generan capital organizacional. Hasta el momento, siguiendo las bases tedricas
que afirman que el capital organizacional se genera cuando la empresas se apropian del
conocimiento generado en sus activos organizacionales (Hansen et al., 1999; Hormiga et
al., 2011; Spender, 2009), se habia identificado que este recurso organizacional se hacia
tangible por la generacion de estructura, sistemas, procesos, procedimientos, patentes
entre otros instrumentos (Lev & Radhakrishnan, 2003; Subramaniam & Youndt, 2005;
Sveiby, 1997). Para el caso de las startups, en etapas iniciales, esto no puede ser asi,
pues generar estos instrumentos requiere de un lapso que la startup no tiene en un
contexto de cambio constante.

De esta forma, una contribucion de este estudio es una manera mas adecuada de
medir la creacion de capital intelectual en startups, la cual toma como indicadores a
procesos que requieren de la presencia de capacidades dinamicas de captacion,
aprendizaje, integracion y coordinacion (Pavlou & El Sawy, 2011): la complejidad del
proceso de disefio de producto, la cantidad de iteraciones realizadas para la creacion del
producto innovador, y el nivel de consolidacion del modelo de negocios. Ademas, también
se ha evidenciado que el capital organizacional es el principal recurso para el logro de la
sobrevivencia, una relacion que no habia sido explorada previamente.

En tercer lugar, se propone un modelo de medida solidamente comprobado para
establecer si una startup ha sobrevivido. De esta forma, se demuestra que el criterio
frecuentemente utilizado de la continuidad de operaciones para considerar que un
emprendimiento ha sobrevivido (Soto-Simeone et al., 2020) pierde sentido cuando se
evalua la sobrevivencia de las startups, pues sus condiciones de operacion y el propio
ciclo de vida son diferentes a los de un emprendimiento tradicional (Aulet, 2013). Asi, la
sobrevivencia debe ser identificada como el reflejo de cuatro condiciones: el punto de
equilibrio, el crecimiento de las ventas, los indicios de crecimiento en las operaciones y la
disponibilidad de un stock de efectivo.

Finalmente, la cuarta contribucion a la literatura de esta investigacion es tener un
mejor entendimiento de como las startups en etapas iniciales logran la sobrevivencia en
ecosistemas incipientes como el peruano considerando relaciones multiples y

simultaneas. Es decir, como los fundadores logran generar modelos de negocio atractivos
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en condiciones de multiples carencias. Evidenciando que, si bien el bricolaje emprendedor
(Baker & Nelson, 2005; Yu et al., 2019) hace que se resalten multiples atributos que
caracterizan a los fundadores de startups que logran la sobrevivencia, doce de ellos son
los que encuentran sustento en los datos empiricos como componente de los recursos

organizacionales que fueron estudiados en el modelo tedrico propuesto.

7.2. Implicaciones Practicas

Se han identificado implicancias practicas para dos actores del ecosistema de
emprendimiento.

7.2.1. Paralos fundadores de startups

En primer lugar, no se puede negar que el principal activo de una startup en etapas
iniciales son sus fundadores, por lo que la seleccidn de las personas con las que se
emprendera es una decision critica que marcara el futuro de la startup. Se da por
descontado que el equipo fundador en conjunto debe poseer conocimiento académico,
experiencia profesional en el sector en que operara la startup y complementariedad de
capacidades técnicas y de gestion. Estas, son tres caracteristicas predominantes en la
mayoria de las startups peruanas. Pero lo que realmente contribuye al capital humano es
la experiencia previa en crear startups o haber participado en la creacién de alguna de
ellas, la motivacién de emprender por oportunidad, la exposicion internacional que hayan
tenido los fundadores por trabajos previos o por estudios realizados en el extranjero y la
vision global que tengan en conjunto del alcance de la startup.

No obstante, como se ha resaltado en la etapa cualitativa, la forma como se
generan los emprendimientos no es un proceso estructurado, mas bien se trata de un
proceso emergente. Los fundadores se vinculan principalmente por sus circulos sociales y
muchas veces la homofilia hace que tengan perfiles parecidos. Una recomendacion que
surge de esta investigacion es que, al momento en que se decide la creacion de la startup,
se haga un autoanalisis de las caracteristicas del equipo fundador. Ese el momento
oportuno para identificar perfiles que complementen las caracteristicas que se han
evidenciado como variables que incrementan las probabilidades de sobrevivencia.

En segundo lugar, si el emprendimiento esta insertado en redes de contacto
especializadas y redes profesionales, en la medida que planifiquen los recursos que seran
obtenidos, contribuira a incrementar su capital humano, lo cual a su vez incrementara sus

posibilidades de capturar capital emprendedor. De cierta forma es el camino que una
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startup tiene que seguir, el capital social solo es una fuente para acceder a financiamiento
si por medio se tiene al capital humano.

Pero esta no es la unica ruta hacia el financiamiento, el capital emprendedor
también puede ser obtenido directamente si ademas de redes especializadas, se cuenta
con redes familiares o amicales y a su vez se participa en la mayor cantidad de redes de
contacto posibles. Cuando esto pasa, el capital social tiene la capacidad de atraer
financiamiento por si solo. En el contexto peruano, los inversionistas de capital privado
aun se guian por relaciones de confianza y prefieren invertir en su entorno cercano.

Entonces, una recomendacién es que los fundadores deben reconocer que tener
“contactos en su circulo cercano” puede aligerar el camino hacia el capital emprendedor,
por lo que podrian partir con cierta ventaja. Pero si no se tienen, el capital humano es
fundamental para acceder a financiamiento, aun cuando se hayan desarrollado redes
especializadas y profesionales. Los inversionistas privados, como en otros ecosistemas,
invierten en personas mas que en ideas, y estas tienen alto capital humano. Pero en el
Peru, hay un plus adicional si el emprendedor esta en el circulo cercano del inversionista.

En tercer lugar, pretender atraer capital emprendedor sin poseer capital social y
capital humano no tiene sentido en el ecosistema peruano. Se podria pensar que un
equipo de fundadores con conocimiento, experiencia y redes de contacto tiene mayores
probabilidades de capturar capital emprendedor. Pero adicionalmente, se debe poseer
capital organizacional para que esta atraccion sea efectiva. El capital emprendedor sera
mas facil de ser atraido si el emprendimiento ha iterado repetidas veces, tiene un disefio
de producto basado en conocimientos analiticos y demuestra que su modelo de negocios
se encuentra consolidado.

Una recomendacion es que los fundadores no deben asumir que en el Peru se
invierte en ideas. Los inversionistas privados requieren por lo menos un PMV que haya
sido probado y que demuestre que podria generar traccion de clientes. Entonces, buscar
capital emprendedor requiere un trabajo previo que implique experimentacion
documentada. Algo tangible que el inversionista pueda valorar. Como destacaron algunos
de ellos en la primera etapa del estudio, lo que finalmente hacen para decidir una
inversion es valorar riesgos, y esto se hace muy dificil si el equipo fundador no puede
proporcionar informacién para realizar este proceso.

En cuarto lugar, una startup que quiere incrementar sus probabilidades de
sobrevivencia debe trabajar en su capital organizacional, este es un recurso fundacional

para este tipo de emprendimiento. Inclusive es el principal determinante de la atraccion del
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capital emprendedor. Por lo que, en el ecosistema peruano, cuando una startup ha
generado capital organizacional tiene gran parte del camino cubierto.

Para ello, es recomendable que la startup haga la mayor cantidad de iteraciones
posibles en el tiempo mas corto de acuerdo con los tiempos de ciclo propios de los
procesos de negocio. También requieren demostrar que el modelo de negocio se
encuentra consolidado, lo que implica que ha probado diferentes configuraciones y ha
encontrado la que mejor se adapta a las caracteristicas del entorno. Finalmente, es mejor
si basan la propuesta de valor en conocimiento analitico.

7.2.2. Paralos formuladores de politicas publicas

En primer lugar, se valida la importancia de las transferencias monetarias desde
fondos publicos para la sobrevivencia de las startups en el Peru. Esto no implica que el
dinero transferido haya cubierto los requerimientos de una startup que esta en pleno
proceso de experimentacion, sino que debe ser entendido como un recurso importante
cuando existe una incertidumbre tan grande que el riesgo de invertir es una decision poco
fundamentada, pudiendo ser asumida solo por quien cree en la idea de negocio.

Inclusive, los emprendedores lo ven como un impulso emocional, saben que el
dinero ganado es necesario, pero no suficiente, pero también implica que alguien con
capacidades de evaluacion, encuentra potencial en su idea de negocio. Por otro lado,
también brinda a los inversionistas la oportunidad de evaluar la capacidad de gestion de
recursos del emprendedor. Si bien, no es un factor de decision que el emprendimiento
haya ganado un concurso, si lo es la forma como utilizaron el dinero invertido por el
Estado en la startup.

Entonces los formuladores de politicas publicas deberian mantener los
instrumentos para reducir el riesgo de innovacion, pero podrian ser mas efectivos en el
impacto generado si centran sus criterios de evaluacion de las startups a ser beneficiados
en las caracteristicas que han encontrado respaldo en los datos empiricos para cada
categoria de recursos organizacionales. De esta forma, el modelo teérico contrastado y el
instrumento de recojo de informacion propuesto (para las variables que lograron sustento)
pueden ser insumos para una evaluacion de entrega de subvenciones mas objetiva.

En segundo lugar, es claro que el ecosistema de emprendimiento esta mas
desarrollado en Lima que en provincias, lo cual hace que las startups que se crean en la
capital inician con una ventaja algo injusta. Desde luego esto también se aplica si se
compara Lima con ecosistemas mas desarrollados. Entonces, es necesario impulsar

politicas publicas que sigan haciendo madurar al ecosistema limefio, pero estas deben ir
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de la mano para impulsar ecosistemas regionales que son prometedores en el interior del
pais. Estudios como el realizado por MIT REAP Team Lima (2018) ya resaltan las
potencialidades del pais por la explotacion de su biodiversidad, algo que los diferentes
participantes en la primera etapa de este estudio también han comentado.

Si bien es cierto, que programas de alcance nacional como Innévate Peru, PNIA,
SNIA y FONDECYT han iniciado con un proceso de impulsar la transferencia de recursos
en regiones, esto parece no ser suficiente. Pues va mas alla de la transferencia de
recursos. Se requieren medidas estructurales para impulsar el desarrollo del capital
humano y mejorar las condiciones para promover redes de contacto de por lo menos
alcance nacional. Tal vez esto podria ser logrado si se utilizan instrumentos disefiados de
forma especifica para promover startups en las diferentes regiones en las que se
favorezcan los desarrollos relacionados con las potencialidades territoriales. Esta iniciativa
requerira de la participacion de los Gobiernos Regionales, por lo que el impulso de los
ecosistemas de emprendimiento regionales requerira de politicas publicas multinivel.

En tercer lugar, este estudio ha identificado que los recursos que determinan la
sobrevivencia tienen bajo desempefio. El capital organizacional se encuentra al 47%,
mientras que el del capital emprendedor un 46%. Esto evidencia que incrementar la
probabilidad de sobrevivencia de startups en el Peru tiene un amplio margen de mejora.
Considerando estos desempenos y los coeficientes de trayectoria estandarizados, el
maximo estimado posible para la sobrevivencia en Peru es de 82 y el estimado resultante
de los datos de la muestra es de 38. La oportunidad de mejora es superior al 100%.

Entonces, una recomendacion que emerge es el disefio de politicas publicas que
promuevan la disponibilidad de recursos monetarios para el emprendimiento innovador,
pero simultaneamente es necesario incrementar las capacidades de los emprendimientos
para mejorar su capital organizacional. Esto implica que las entidades de soporte amplien
su alcance de servicios, de forma que se impulsen emprendimientos con un uso intensivo
de conocimientos analiticos o aplicaciones de tecnologia avanzada. También, es
necesario que se mejoren las capacidades de experimentacion, para realizar iteraciones
mas efectivas que lleven a consolidar el modelo de negocio mas rapido.

Finalmente, se hace evidente la necesidad de fortalecer la creacion y consolidacion
de emprendimientos de la tercera ola (Case, 2016). Pareciera ser que, sin una
participacion mas dinamica de recursos publicos, no sera posible el desarrollo de

emprendimientos verdaderamente disruptivos en las industrias en las que el Peru podria



148

tener ventajas comparativas, como es la biotecnologia y el aprovechamiento de la
biodiversidad (MIT REAP Team Lima, 2018).

Una manera de impulsar esto es por medio de las universidades. Es necesario que
estas asuman su rol como generadores de capital humano y conocimientos cientificos,
debiendo enfocarse en transferir capacidades emprendedoras, capacidades de gestién, y
capacidades cientificas y tecnologicas como un paquete integrado. Asi, pueden ser
fuentes de creacion de emprendimientos innovadores. La diversidad de saberes,
motivaciones y perfiles que poseen los estudiantes hacen un rico caldo de cultivo para la
creacion de startups. Si bien se ha resaltado iniciativas como “Equipu”, estas no han sido
suficientes. Se requiere programas mas estructurados, respaldados por instrumentos de
politica publica, que combinen conocimientos de las ciencias basicas y aplicadas a las
practicas de la gestién y el emprendimiento, complementados con la experiencia que
pueden proporcionar mentores de sus propias incubadoras. Tal vez este sea un medio

para impulsar startups o spinoffs disruptivos que contribuyan a tener un ecosistema fuerte.

7.3. Limitaciones de la Investigacion

Esta investigacion no estuvo exenta de limitaciones. La primera es propia del uso
de informacién auto reportada (Podsakoff & Organ, 1986). El fendbmeno de
emprendimiento en el Peru ha sido impulsado desde el ano 2012, por lo que las opiniones
brindadas por los participantes en la etapa cualitativa podrian estar sometidas a un sesgo
por recuerdo dado que el levantamiento de informacién fue entre el 2019 y el 2020.

La segunda es la composicion de los participantes en la primera etapa del estudio.
El disefio buscd una composicion heterogénea para enriquecer la informacién obtenida
(Guest et al., 2006). Sin embargo, ninguna fundadora acepté participar, por lo que es
posible que se haya caido en estereotipos por los sesgos de género (M. Lee & Huang,
2018). No obstante, esto puede haberse superado, pues en la segunda etapa del estudio
se tuvo una mayor participacion de mujeres.

La tercera limitacion se encuentra en la etapa cuantitativa del estudio, la naturaleza
de los datos (variables ordinales) dicta que la mejor aproximacién para contrastar el
modelo tedrico era basando las estimaciones en correlaciones policoricas por medio de
Ord-PLS. Por restricciones instrumentales en las funcionalidades de los software
comerciales y los paquetes en R disponibles, se ha utilizado correlaciones de Pearson por
medio de PLS-SEM, aunque los resultados han sido validados con Ord-PLS, esto solo ha

sido posible para las evaluaciones basicas (modelos de medida y modelo estructural).
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Evaluaciones mas avanzadas (relevancia predictiva y heterogeneidad) podrian implicar
algunos pequefios sesgos en las estimaciones proporcionadas (Schuberth et al., 2018).
La cuarta limitacion, pese al tamafio de muestra que cumplioé con los parametros
de potencia estadistica para la aplicacién de PLS-SEM siguiendo los criterios de J. Cohen
(1992), se debe reconocer que se trata de una muestra pequena (119 casos). Los
resultados obtenidos tendrian mayor solidez en el caso de una muestra de mayor tamario.
Sin embargo, el tamario reducido de la poblacion se ha reflejado en la muestra utilizada.
Finalmente, la muestra ha sido tomada de un marco muestral construido a partir de
diferentes fuentes de informacion. En todos los casos se trata de organismos publicos,
asociaciones privadas, empresas e incubadoras que han calificado a estos
emprendimientos como tales. Sin embargo, al momento del relevamiento de informacion
no ha sido posible distinguir si la startup seleccionado en la muestra seguira siendo una
startup en el futuro cercano o dejara de crecer aceleradamente convirtiéndose en un

emprendimiento tradicional.

7.4. Investigacion Futura

Se identifican cinco oportunidades de investigacion a partir de los resultados
obtenidos. La primera es entender como las actitudes influyen en la sobrevivencia. El
capital psicoldgico brinda una respuesta al considerar su efecto en el desempefio de los
emprendimientos (Bockorny & Youssef-Morgan, 2019). Sin embargo, en el estudio
cualitativo se han resaltado varias actitudes como determinantes de la sobrevivencia que,
aunque no han sido priorizadas, sugieren que el capital psicologico podria tener
componentes complementarios en ecosistemas incipientes. Investigaciones futuras
podrian agregar al modelo tedrico contrastado un constructo relacionado. En teoria
ademas de contribuir a la sobrevivencia contribuye al capital humano (Kucharcikova et al.,
2015). Desde luego un modelo mas complejo requerira un mayor tamafio de muestra.

La segunda se enfoca en entender la forma como los inversionistas toman
decisiones, considerando que se encuentran en un proceso de aprendizaje para evaluar
emprendimientos de alta incertidumbre, su comportamiento difiere significativamente de
sus pares en ecosistemas maduros. El estudio cualitativo ha resaltado algunas variables
no monetarias que determinan la decision de inversion por una startup en especifico. Esto
requiere un entendimiento mas profundo, y el Peru es una locacion ideal para hacer esto.

Son pocas las redes de inversionistas privados existentes. Investigaciones futuras podrian
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realizar un caso de estudio multiple tomando como sujetos de estudio a las redes con
mayor actividad.

La tercera se relaciona con una de las hipotesis que esta investigacion propuso,
que el proceso de incubacion determina la sobrevivencia de las startups. Una relacion que
la literatura recogia en multiples estudios (e.g. Hackett & Dilts, 2004; Stayton &
Mangematin, 2019). Sin embargo, la multicolinealidad en el modelo de medida no permitié
contrastar esta hipétesis. No obstante, la primera etapa del estudio y las pruebas
realizadas en el modelo tedrico considerando la variable como una de control, ha
demostrado que el efecto es diferenciado dependiendo de la experiencia del fundador y
de la complejidad de la propuesta de valor del emprendimiento. Se requiere una
investigacion mas profunda para comprender en qué radica esta diferencia y qué haria
que el servicio de incubacion tenga un impacto en la sobrevivencia de cualquier startup.
Tal vez esto ayudaria a disefiar un servicio que sea adecuado para el contexto peruano
considerando las diferencias que hay entre startups.

La cuarta obedece a la necesidad de entender qué hace que una startup se
convierta en un emprendimiento tradicional. Como han resaltado los inversionistas
privados en la primera etapa del estudio, esto es algo que afecta sus carteras de
inversion. Pues la apuesta por un emprendimiento de alto riesgo espera como resultado
un alto retorno o una muerte rapida. Pero cuando ninguna de estas condiciones sucede, el
inversionista privado se afecta porque, ademas de no recuperar su inversion en la medida
esperada, tiene que seguir dedicando tiempo y otros recursos en levantar una startup que
probablemente dejé de serlo. Investigaciones futuras podrian realizar casos de estudio y
ofrecer a los inversionistas privados un modelo que les permita decidir en qué momento
es mejor dejar de apostar por una startup que ha dejado de crecer aceleradamente.

Finalmente, se ha tomado como contexto un ecosistema incipiente como el
peruano para contrastar un modelo tedrico de sobrevivencia. Pero la conceptualizacion
realizada podria aplicarse a cualquier ecosistema. Los recursos organizacionales incluidos
en el modelo propuesto estaran presentes en todo startup, pudiendo ser que las variables
que los conforman cambien de acuerdo con los contextos de operacion. A final de
cuentas, se trata de modelos de medida compuestos y, dependiendo del entorno, estos
podrian tomar otras variables indicadoras para medir el mismo constructo, pero el modelo

estructural probado deberia mantenerse estable (Benitez et al., 2020).
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