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RESUMEN

Este trabajo incorpora los resultados de una investigacion asociada con la gestion
de la innovacion y con métodos de valoracion financiera; e incluye una propuesta
de modelo para valorar financieramente productos innovadores existentes en la
Universidad Nacional de Colombia Sede Medellin.

Para ello, se realizé una revision bibliografica de conceptos de innovacion y
valoracién, de modelos existentes para la gestion de la innovacién y de
metodologias de valoracién financiera existentes en el mercado. Ademas, de la
informacién institucional relacionada con la innovacibn y con productos
innovadores resultantes de actividades de investigacion.

Al final, se presenta un modelo de valoracion financiera de productos innovadores

aplicado a la Universidad Nacional de Colombia Sede Medellin y su aplicacion en
un producto innovador existente.

PALABRAS CLAVES

Innovacion, Modelos de Gestion de Innovacién, Valoracion, Métodos de
Valoracion Financiera.



ABSTRACT

The results of a research associated to innovation management and to financial
valuation methods are presented here. Also, a model for financial assessment of
innovative products existing in the National University of Colombia- Seat of
Medellin is proposed.

For doing so, a bibliographic checking on innovation and valuating concepts, on
existing models for innovation management and on financial valuation methods
existing in the market was made in conjunction with the institutional information
related to innovation and to innovative products resulting from some research
activities.

At the end, a model of innovative products financial valuation applied to the
National university of Colombia- Seat of Medellin, and its application to innovative
existing products are presented.

KEY WORDS

Innovation, innovation management models, valuation, financial valuation methods.
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1 INTRODUCCION

La innovacion, se puede definir como la explotacion comercial de las invenciones,
0 sea, para que haya innovacion es requisito sine qua non que haya invenciones,
pero también se requiere de todo un sistema de seleccion de proyectos con alto
potencial econdmico que logre que las invenciones se escalen de tamafo y
alcance y sean llevadas al mercado para satisfacer necesidades de diversa indole
y proveer satisfaccion a quienes lo necesiten, en otras palabras generar bienestar
humano y riqueza. Quintero (2002).

Una invencion se refiere al resultado directo de las actividades de investigacion,
mientras que la innovacion implica un producto comercial. Las innovaciones parten
de la idea de un producto/proceso que ha tenido en cuenta tanto la viabilidad
como la necesidad del mercado, se trata por tanto de un proceso. Biemans (1992).

Porter (1990) es categorico en reconocer el importante papel de la innovacion
cuando menciona que “la competitividad de una nacion depende de la capacidad
para innovar y mejorar’.

Coherente con el concepto de Porter (1990), y no ajeno a la dinamica de
investigacion y de innovacion desarrollada a nivel mundial; en Colombia se ha
decretado la ley 1286 aprobada por el Congreso de la Republica de Colombia el
23 de enero de 2009, en la cual establece como su objetivo general, fortalecer el
Sistema Nacional de Ciencia y Tecnologia y a Colciencias para lograr un modelo
productivo sustentado en la ciencia, la tecnologia y la innovacion, para darle valor
agregado a los productos y servicios de nuestra economia y propiciar el desarrollo
productivo y una nueva industria nacional.

Esta ley ha establecido como dos de los objetivos del Sistema Nacional de
Ciencia, Tecnologia e Innovacion los siguientes:

“Propiciar la generacién y uso del conocimiento, a través del desarrollo
cientifico, tecnoldgico y la innovacion, como actividades esenciales para
darle valor agregado a nuestros recursos, crear nuevas empresas basadas
en investigacion, desarrollo tecnologico e innovacion, alcanzar mayores y
sostenidas tasas de crecimiento econdmico, acumulacién y distribucion de
riqueza, con el objeto de mejorar los niveles de calidad de vida de los
ciudadanos”.

“Fomentar y consolidar, con vision de largo plazo, los centros y grupos de
investigacion particulares y de las Instituciones de Educacion Superior,
sean publicas o privadas”.



La Universidad Nacional de Colombia y su Sede Medellin, no es indiferente a los
lineamientos nacionales y por el contrario orienta dentro de sus pilares
fundamentales la investigacion y la consolidacion de grupos de investigacion, la
innovacion, la gestion tecnolégica y la transferencia del conocimiento a la
sociedad. Por medio de los Acuerdos 032/2005, 014/2006 y 031/2006 el Consejo
Superior Universitario ha definido politicas sobre investigacion e innovacién y por
medio del Acuerdo 035 de 2003 del Consejo Académico se ha reglamentado la
propiedad intelectual al interior de la universidad.

Adicionalmente, en el documento Rector de la Universidad Nacional de Colombia,
Plan Global de Desarrollo 2010 — 2012, se definieron seis intervenciones
estratégicas articuladas en lineas generales o ejes fundamentales y entre ellas, se
incluyd la linea de ciencia, tecnologia, innovacién y creacion artistica, que busca,
entre otras, la articulacion de la investigacion con la extension, dada su poca
visibilidad de interaccion y su importante funcion para contribuir al desarrollo del
pais.

Coherente con lo anterior, vale la pena referenciar a Abello (2004), quien resalta el
papel protagdénico que tiene la universidad dentro del entorno cientifico para
apoyar la innovacion sustentado en la capacidad para desarrollar investigaciones
cientificas y tecnolégicas. El autor menciona que la capacidad de investigaciéon y
desarrollo de las universidades juega un papel definitivo en la innovacion
tecnolégica de las empresas, debido a su importancia a la hora de emprender
proyectos de innovacion tecnolégica. Dice ademas, que muchas pequefas y
medianas empresas no poseen una capacidad investigadora, que en este caso
puede proporcionar la universidad, lo cual hace posible, mediante la
complementariedad, el desarrollo de proyectos de innovacion tecnoldgica dentro
de sus procesos productivos.

La relevancia del presente trabajo radica en que en el momento no esta definida
una metodologia oficial adoptada por la Universidad Nacional de Colombia Sede
Medellin que permita la valoracién de los productos innovadores con fines
transferibles. Por tanto, es oportuno preguntarse ;como valora financieramente la
Universidad Nacional de Colombia Sede Medellin sus productos innovadores? y
adelantar una propuesta orientada a obtener un modelo de valoracion financiera
de dichos productos, que integre, entre otros, elementos particulares de la
Institucion y que sea reconocida y validada institucionalmente.

Para ello y en primer lugar se identificaran elementos conceptuales, modelos
relacionados con la innovacion, con la gestion de innovacién a nivel universitario y
metodologias de valoracion financiera. En segundo lugar, se identificaran
productos innovadores en la Universidad Nacional de Colombia Sede Medellin
susceptibles de valoracién financiera. Seguidamente, se propondra el modelo de
valoracién financiera de productos innovadores para la Universidad Nacional de
Colombia Sede Medellin y finalmente se validara el modelo de valoracion



financiera aplicandolo a un caso real de un producto innovador existente en la
Institucion.

A continuacién, se describe brevemente el contenido del presente documento:

El capitulo dos hace referencia a los conceptos de innovacion y valoracion.
Ademas de modelos de gestion de innovacidon, modelos orientados y aplicados a
Universidades y metodologias de valoracion financiera.

Seguidamente, se presenta informacién relevante a la Gestion de Innovacion en el
pais, en la Universidad Nacional de Colombia y en la Sede Medellin.

En el siguiente capitulo, se realiza una evaluaciéon y analisis de los métodos de
valoracién financiera: contable, de mercado, de flujo de caja y de opciones reales.

El quinto capitulo, contiene un modelo de valoracién financiera de productos
innovadores que sea aplicado a la Universidad Nacional de Colombia Sede
Medellin y en el ultimo capitulo se aplica el método propuesto a uno de los
productos innovadores de la Universidad Nacional de Colombia Sede Medellin.
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2 REVISION BIBLIOGRAFICA

EL CONCEPTO DE INNOVACION

Antes de ahondar en el desarrollo de este trabajo, considero importante abordar el
significado de la palabra Innovacion.

La literatura ofrece un variado conjunto de definiciones y términos relativos al
concepto y a sus tipologias. A continuacion se presentan algunas connotaciones y
definiciones importantes que se han construido a lo largo del tiempo:

Pavon y Goodman (1981) coinciden en reconocer que “la innovacion es el
conjunto de actividades inscritas en un determinado periodo de tiempo y lugar,
que conducen a la introduccion con éxito en el mercado, por primera vez, de
una idea en forma de nuevos productos, servicios o técnicas de gestion y
organizacion”.

Freeman (1995) distingue entre innovacién e innovacion tecnolégica y se
refiere a la tecnologia simplemente como el cuerpo de conocimientos
relacionados con las técnicas.

La innovacion se utiliza para describir la introduccion y difusiéon de productos y
procesos nuevos y/o mejorados en la empresa, mientras que la innovacion
tecnoldgica estaria relacionada con los avances en el conocimiento. Berry y
Taggart (1994).

Barcelo et al. (1992) entienden por innovacién tecnoldgica “el producto,
proceso o metodologia que aparece en un mercado determinado y que es
aceptado por el mismo”.

Para Damanpour y Evan (1984), la innovacién puede definirse como la
implementacién de una idea — bien sea referente a un aparato, sistema,
proceso, politica, programa o servicio que es nueva para la organizacion al
momento de su adopcion.

Porter (1990) es categérico en reconocer el importante papel de la innovacién
cuando menciona que “la competitividad de una nacion depende de Ila
capacidad para innovar y mejorar”.

Rothwell (1994) define la innovacion como “un proceso que incluye la técnica,
el disefio, la fabricacion y las actividades comerciales y de gestion implicadas
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en la venta de un nuevo producto o el uso de un nuevo proceso de fabricacion
0 equipamiento.

Para Dussage et al. (1992) las innovaciones pueden ser clasificadas segun la
magnitud del cambio que conllevan a partir de considerar los productos como
sistemas que articulan componentes y conceptos. Tienen la siguiente tipologia:

Incremental: la articulacion entre conceptos y componentes o arquitectura
del producto no se cambia, Unicamente se refuerzan o mejoran algunos de
sus componentes o conceptos.

Radical: tanto la arquitectura como los componentes son alterados, de
hecho se trata de un nuevo producto.

Modular: Se cambian radicalmente los componentes modulares de un
producto pero su arquitectura permanece sin cambio; el cambio de
teléfonos analdgicos a digitales es un ejemplo de este tipo de innovacion
tecnologica.

Arquitectural: se modifica la forma en que se articulan los componentes y
conceptos del producto pero los componentes y conceptos unicamente se
refuerzan o permanecen sin cambio, ejemplo de estos cambios se dan en
los ordenadores personales y no son facilmente identificables por los
consumidores porque son a nivel sistema.

En relacion a las tipologias de innovacién, en general se diferencian dos
grupos: innovaciones técnicas productos, servicios y tecnologia de procesos de
produccién relacionadas con actividades de trabajo basicas e innovaciones
administrativas que involucran estructura organizacional y procesos
administrativos, mas relacionadas con la gestién. Damanpour y Evan (1984).

Para Biemans (1992) una invencion se refiere al resultado directo de las
actividades de investigacion, mientras que la innovacion implica un producto
comercial. Las innovaciones parten de la idea de un producto/proceso que ha
tenido en cuenta tanto la viabilidad como la necesidad del mercado, se trata
por tanto de un proceso.

La Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico - OCDE
(1994) define la innovacion como la transformacion de una idea en un producto
0 servicio comercializable, un procedimiento de fabricacién o distribuciéon
operativo, nuevo o mejorado, o un nuevo método de proporcionar un servicio
social.
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Para Berry y Taggart (1994) la innovacion consiste no solo en nuevos
productos y procesos, sino también en nuevas formas de organizacion, nuevos
mercados y nuevas fuentes de materias primas.

Miller y Morris (1999) dicen que la innovacion es el “proceso de transformacion
e invencién en algo que es comercialmente util y valioso”. El objetivo no es la
innovacion por la innovacion sino lograr la efectividad consistente de las
organizaciones hacia sus diferentes grupos de interés, la aceleracion del
cambio y la administracion de la innovacion continua y discontinua como medio
para lograr la competitividad.

Con la innovacién continua se llega a la especializacion y con la discontinua se
satisface nuevas necesidades de los consumidores a partir del desarrollo de un
nuevo esquema de capacidades. “Estos sucede porque nuevas combinaciones
o inclusion de conocimiento, herramientas, tecnologias y procesos cambian el
caracter fundamental de las necesidades del cliente al cambiar las fronteras de
lo que es posible. De hecho, el conocimiento nuevo continuamente crea
nuevas realidades.

Lundvall y Maskell, (2000) definen la innovacion como el proceso que facilita la
competitividad empresarial y contribuye al desarrollo econémico de las
sociedades.

Para Zan (2000), la innovacion es el arte de transformar el conocimiento en
riqueza y calidad de vida. Por tanto, la innovacion “cristaliza” en las empresas,
siempre como consecuencia de multiples interacciones entre numerosos vy
diversos agentes: los grandes grupos industriales y la PYMES, los centros
tecnoldgicos, las universidades y los organismos publicos de investigacion, los
usuarios, las entidades financieras y los poderes publicos.

Para Perrin (2001) La innovacion puede definirse como formas nuevas de
hacer las cosas mejor o de manera diferente, muchas veces por medio de
saltos cuanticos, en oposicidn a ganancias incrementales. La innovacion puede
darse a gran escala — por ejemplo, la identificacién de una tecnologia nueva
importante o un proyecto empresarial nuevo. Pero también puede darse a
pequena escala, en forma de iniciativas que forman parte de un proyecto o
programa mas amplio — por ejemplo, un profesor/a que ensaya un método
nuevo para conectarse con un/a estudiante individual.

La innovacion, para Quintero (2002), se puede definir como la explotacion
comercial de las invenciones, o sea, para que haya innovacién es requisito sine
qua non que haya invenciones, pero también se requiere de todo un sistema
de seleccién de proyectos con alto potencial econdmico que logre que las
invenciones se escalen de tamafo y alcance y sean llevadas al mercado para
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satisfacer necesidades de diversa indole y proveer satisfaccion a quienes lo
necesiten, en otras palabras generar bienestar humano y riqueza.

Para Montoya (2004), la fuerza fundamental, que mueve la produccion
capitalista, y al sistema como un todo, la causante de sus procesos de
transformacion constante, en una palabra, de su desarrollo econémico, es el
fendmeno tecnologico y con él, el proceso de innovacion tecnoldgica. Pero no
las innovaciones incrementales de las cuales, asegura, “caen bajo el analisis
estatico”, y no explican las transformaciones sociales. Lo importante son las
innovaciones radicales, aquellas capaces de provocar cambios
“revolucionarios”, transformaciones decisivas en la sociedad y en la economia.

Por innovaciones radicales entiende:

La introduccion de nuevos bienes de consumo en el mercado.

El surgimiento de un nuevo método de produccion y transporte.
Consecucién de la apertura de un nuevo mercado.

La generacion de una nueva fuente de oferta de materias primas.

Cambio en la organizacion de cualquier organizacion o en su proceso de
gestion.

caooTw

En el Manual de Oslo (2005), se entiende por innovacion tecnoldgica en
productos y procesos, a la implementacion tecnolégica de nuevos productos y
procesos 0 a mejoras significativas en éstos, ya sea como resultado de la
difusion de conocimientos tecnoldgicos o de inversiones en I+D (investigacion
y desarrollo) que generan novedades a nivel de la firma. De acuerdo con el
Manual, la innovaciéon tecnoldgica en productos y procesos, corresponde a
métodos que cambien las acciones de la firma, diferentes de los agrupados en
el concepto de Innovacidn Organizacional que incluye la introduccion de
cambios en la estructura organizacional, la implementacion de técnicas
gerenciales avanzadas y la implementacion de cambios (nuevos o
substanciales) en la orientacion corporativa de la firma.

También se la debe diferenciar de otras variaciones en la produccion y/o en los
procesos, como los cambios que resulten insignificantes o no originales dentro
de la firma, tales como: dejar de usar un proceso especifico en la produccion o
mercadeo de un producto, la reposicion simple de capital, los cambios
puramente resultantes de modificaciones en los precios de los factores, la
diferenciacion de productos, o los resultantes de cambios ciclicos.

La innovacién en productos puede tomar dos formas. La primera es como un
producto tecnoldgicamente nuevo, es decir, un producto cuyas caracteristicas
tecnologicas difieren significativamente de las correspondientes a los productos
anteriores. Puede implicar tecnologias radicalmente nuevas o la combinacion
de tecnologias existentes con nuevos usos, asi como también, derivarse del
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uso de un conocimiento nuevo. La segunda forma es la de un producto
existente tecnolégicamente mejorado. Esto se puede dar por el uso de
componentes o materiales de mejor desempefio, o por un producto complejo
compuesto de un conjunto de subsistemas técnicos integrados que pudo haber
sido mejorado a través de cambios parciales en alguno de los subsistemas que
lo conforman.

La innovacién en procesos es la adopcion de métodos tecnoldgicos nuevos o
mejorados, incluyendo los métodos de distribucién, y puede comprender
cambios en equipos, en la organizacibn de la produccion, o ser una
combinacién de los anteriores. Puede, también, derivarse del uso de un nuevo
conocimiento. Estos métodos tecnoldgicos pueden ser aplicados para producir
o despachar productos tecnolégicamente mejorados, lo cual no seria posible
usando métodos convencionales de produccion o, esencialmente, mejorando la
produccién o despacho de los productos ya existentes.

Las innovaciones tecnoldgicas en productos y procesos pueden ser novedosas
a nivel mundial o novedosas para la firma, asi como estar referidas al ambito
del mercado en que opera la firma o a un area geografica determinada. Para el
Manual de Oslo, las mediciones deben procurar cubrir, al menos, el nivel de
“novedad para la firma”.

Para el Grupo Consultivo as hoc del Consorcio de CSU-ISTS-TWAS (2005), la
innovacién puede describirse como los medios por los cuales los individuos y
grupos aplican sus capacidades creativas, adaptativas y su conocimiento
social, organizacional e institucional para la generacion y aplicacion del nuevo
conocimiento cientifico y técnico. La innovacion es un término amplio e
incluyente que puede incorporar el trabajo tanto de la empresa de Ciencia y
Tecnologia formal, como también las ideas e invenciones informales, desde las
bases, de personas no relacionadas con las instituciones oficiales (formales).

Ortiz y Pedroza (2006) la innovacion no depende necesariamente de la
tecnologia, de hecho al considerar el proceso innovador, se puede concebir
innovaciones economicas, sociales, tecnoldgicas, organizativas, estratégicas,
etc. Que se originan y desarrollan en muy distintos departamentos de una
empresa.

Arroyave (2007) considera que una innovacion de producto, es la introduccion
de un bien o servicio que es nuevo o significativamente mejorado con respecto
a sus caracteristicas o aplicaciones previas. Esto incluye mejoras significativas
en especificaciones técnicas, componentes y materiales, software incorporado,
facilidad de uso u otras caracteristicas funcionales.

Aranda Gutiérrez et al. (2010) consideran que la innovacion es un factor basico
de desarrollo en los paises avanzados, no consiste Unicamente en la
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incorporacion de tecnologia, sino que ayuda a prever las necesidades de los
mercados y a detectar nuevos productos, procesos y servicios de mayor
calidad, generando nuevas prestaciones con el menor costo posible.

2.1.1 Antecedentes de los sistemas de innovacion

Segun Freeman (1995), la primera persona en utilizar la expresion ‘National
system of innovation’ fue Bengt —Ake Lundvall el cual reconoce que la idea se
remonta a 1841 con la Friedrich List's conception of the ‘National System of
Political Economy’. En dicho documento se postuld la idea que no soélo la
proteccion de las nacientes industrias era suficiente para garantizar el crecimiento
de las mismas, sino que era necesario desarrollar politicas relacionadas con el
aprendizaje de nuevas tecnologias y sus aplicaciones.

La inversion en un intangible como la acumulacion de conocimientos es mas
decisiva que la inversion en capital fisico y no al contrario como se creia entonces.
Freeman (1995). En apoyo de esta concepcion, se encuentra la ‘Endogenous
innovation in the theory of growth’. Grossman y Helpman (1993).

Sin embargo, el importante papel de la ciencia y la educacion en el crecimiento
econdémico, como advierte Freeman (1995) ya habia sido considerado por
economistas clasicos como Adam Smith para quien el estado actual de las
naciones era el producto acumulado de sus descubrimientos, inventos y mejoras
hechas por las generaciones que las habian precedido y que representan el
capital intelectual de la humanidad en sus actuales metas. Un ejemplo clasico lo
constituyd la educacion técnica y de aprendizaje del sistema prusiano que fue,
segun los historiadores, uno de los principales factores que llevé a Alemania a
superar industrialmente a Gran Bretafia al finalizar el siglo XIX. Los Estados
Unidos son probablemente el ejemplo mas exitoso en esta materia, en donde el
sistema educativo se beneficié particularmente de la inmigracion.

Durante el siglo XX emergera toda una tendencia que vincula la investigacion al
desarrollo, research and development (R&D), como un area especializada y
profesionalizada. Grandes empresas crearon sus departamentos de investigacion
y fue un factor decisivo en el crecimiento de las mismas. Freeman (1995) resalta el
caso de la industria quimica alemana que alcanzé liderazgo mundial antes de
iniciarse la Primera Guerra Mundial con empresas como BASF, Hoechst, Bayer,
entre otras, que vinculaban una planta de cientificos e ingenieros a sus propios
laboratorios de investigacion (in-house R&D labs). Estos modelos fueron imitados
en otros paises, principalmente europeos.

Al lado de los in-house R&D labs se presentaba otra tendencia de la investigacion

y el desarrollo vinculada a los resultados de la investigacion basica en las
universidades, por la que las empresas manifestaron tempranamente su interés,
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tanto en Estados Unidos como en Alemania. Un ejemplo citado es el de las
industrias eléctricas de los Estados Unidos que contrataron al Edison’s Institute
para incorporar sus desarrollos investigativos al sector desde finales del siglo XIX
y principios del XX.

Muchas naciones desarrolladas a las que han seguido paises con menos
industrializaciéon han comprendido la importancia de invertir en investigacion vy
desarrollo, destacandose la proporcion que destinan a esta como parte del
producto interno bruto.

Aunque la inversidon en ciencia, tecnologia e innovacion es necesaria para
impulsar el desarrollo, se presentan diferencias notables entre los paises a pesar
de hacer esfuerzos similares o superiores. Un ejemplo clasico ilustrado por
Freeman (1995) es la antigua Unidn Soviética, en donde a pesar de haber llegado
a disponer de cerca del 3,6% del PIB para tecnologia e innovacion, sus resultados
economicos fueron mas pobres. Particularidades de este pais, como la excesiva
inversion en tecnologia armamentistica y aeroespacial y su relativo aislamiento del
mercado y la tecnologia de otros paises supuso una menor eficiencia y
aprovechamiento de la innovacion tecnoldgica para el conjunto de su economia.

Se sefiala como algunos paises en vias de desarrollo han logrado resultados
disimiles; por ejemplo Corea y otras economias asiaticas lograron muy buenos
resultados importando tecnologia de paises desarrollados al mismo tiempo que
incorporaban avances tecnolégicos de sus propios sistemas de innovacion en
tanto que, paises latinoamericanos con esfuerzos similares se limitaron al
esquema de importar tecnologia.

Freeman (1995) concluye que no existe una formula o factor unico que pueda
explicar el éxito de algunos paises y que ello es mas bien resultado de una
combinacién unica de cambios sociales, econdmicos y técnicos interactuando
entre si.

22 MODELOS Y PROPUESTAS ASOCIADOS A LA GESTION DE LA
INNOVACION

En la figura siguiente, se puede observar los modelos y propuestas existentes

asociados a la gestion de la innovacion. Seguidamente, se presentara cada uno
de ellos:
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Figura 1. Modelos y propuestas existentes asociados a la gestion de la innovacion
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2.2.1 Modelo Marco de Referencia de Innovacion

El Marco de Referencia ha sido desarrollado conjuntamente por el Club Excelencia
en Gestion y Cotec (2011), junto con el Equipo de Trabajo formado por expertos
en Innovacion de las organizaciones socias del Club Excelencia en Gestiéon, como
respuesta a la necesidad de identificar y desarrollar procesos y herramientas para
gestionar de manera sistematica no so6lo la innovacion tecnoldgica, sino también la
innovacion de procesos, productos, canales, etc.

El objetivo principal del Marco de Innovacién es permitir a las organizaciones
medir el estado de su capacidad innovadora y compararlo con el de otras en el
mercado, para identificar las desviaciones existentes y poner en marcha un plan
encaminado a incrementar dicha capacidad.

Esta compuesto por cuatro criterios basicos para la organizacion.
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Planificacion

Ejecucién

Resultados tangibles

Vigilancia de entorno interno y externo

PoN~

Los tres primeros criterios son secuenciales y responden cronolégicamente a la
planificacion, ejecucion y finalmente a los resultados tangibles de la innovacion. Y,
transversalmente, el Marco recoge la Vigilancia del Entorno interno y externo
como un area importante en la Innovacion, entendiendo la vigilancia como la
exploracién continua del entorno -interno y externo- para identificar todas las

oportunidades que puede ofrecer.

Figura 2. Marco de referencia de innovacion
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Fuente: Club excelencia.

2.2.2 Metodologia de Autoevaluacion de Innovacion

Para este caso, definen autoevaluacion como el analisis global, sistematico y
regular de la gestion de una organizacion, unidad de negocio o funcién,
comparandola con un modelo de referencia, que en este caso seria el Marco de
Referencia de Innovacién, desarrollado conjuntamente por el Club Excelencia en
Gestion, COTEC y un grupo de trabajo compuesto por responsables de 1+D de
organizaciones lideres socias del Club.

La metodologia, desarrollada por el Club Excelencia en Gestion, permite no sélo
proporcionar a las organizaciones un completo diagndstico de sus practicas de
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Gestion de la Innovacion con cada uno de los conceptos de la misma recogidos en
el Marco de Referencia (analisis cualitativo), sino ademas, establecer un rango
cuantitativo que les permita, por un lado medir su futura progresion en el tiempo, y
por otro, compararse en igualdad de criterios y condiciones, y con la mayor
objetividad posible, con el resto de organizaciones que hayan realizado idéntico
proceso.

Secuencialmente, la metodologia consta de seis fases perfectamente
diferenciadas y que describimos brevemente a continuacion:

« Sensibilizaciéon: Presentacion de los objetivos, proceso y metodologia a la
direccién de la organizacion.

o Identificacion y formacion del equipo evaluador: Seleccion de los
evaluadores internos de la organizacion y formacion de los mismos en los
conceptos del modelo, metodologia a utilizar y herramienta de apoyo.

o Autoevaluaciones individuales y reuniéon de consenso: Cada evaluador
realiza una autoevaluacion completa de su organizacion, aportando las
evidencias con que justifica las puntuaciones asignadas. Posteriormente se
desarrolla una reunion conjunta de todo el equipo evaluador para que, con la
moderacion de un experto en la metodologia, se proceda a la depuracién de
las posibles discrepancias existentes, y a la sintesis de las evidencias
aportadas. En dicha reunion se asigna la puntuacion final a cada una de las 50
preguntas de que consta un cuestionario de evaluacion.

« informe de diagnéstico: El coordinador de la evaluacion, redacta un informe
de diagndstico, especificando los puntos fuertes o las areas de mejora de la
organizacién, asi como las puntuaciones obtenidas. Como informacion
complementaria, se presenta un grafico comparativo de los resultados de la
organizacioén, contrastandolos con los valores medio y mejor de la totalidad de
las organizaciones evaluadas por el Club Excelencia en Gestion.

« Presentacion a la direccion: Finalmente, el coordinador de la evaluacion
presenta los resultados alcanzados a la Direccion de la organizacion, asi como
al equipo evaluador, conjuntamente con un resumen ejecutivo de sus puntos
fuertes y areas de mejora.

2.2.3Modelo Conceptual Basado en la Perspectiva de las Capacidades
Dinamicas

Bravo y Herrera (2009) desarrollan un modelo conceptual construido de la revision
de la literatura sobre las teorias de innovacion y capacidades dinamicas.

Muestran que la capacidad de innovacion estd compuesta por la presencia
simultanea de cuatro procesos organizativos.
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Ademas, mencionan los autores que los cuatro procesos estan soportados por
cuatro tipos de recursos:

+ Capital humano

< Liderazgo

< Estructuras y sistemas
< La cultura organizativa

Figura 3. Modelo conceptual de la capacidad de innovacion

Capacidad de,
innovacién

uitura |

Fuente: Bravo y Herrera (2009).
Sostienen los autores que aplicando este modelo las organizaciones pueden

identificar y estructurar las acciones organizativas mas importantes en el proceso
de innovacion continua.
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El desarrollo del modelo, asi como la identificacién de las buenas practicas, es
realizada por medio de un estudio de casos exploratorio, el cual es aplicado a dos
Empresas Innovadoras de Base Tecnoldgica del sector audiovisual — EIBT. Las
conclusiones posteriores a la aplicacion del modelo, han mostrado que los
procesos de conocimiento estan soportados en cuatro tipos de recursos que son:
los actores/capital humano, el liderazgo, las estructuras y sistemas, y la cultura
organizativa. La combinacién de estos recursos con un caracter distintivo en cada
organizacion crea una formula unica de la capacidad de innovacion y genera un
conjunto de buenas practicas que puede ser usado por los directivos para la toma
de decisiones orientadas a la consecucion de la innovacion.

2.2.4Modelo de Gestion de la Innovacion de Verhaeghe y Kfir

Verhaeghe y Kfir (2002) proponen un modelo de gestion de la innovacion para una
organizacién de conocimientos intensivos en tecnologia con el objetivo de mejorar
el conocimiento de cémo funciona la innovacién en las organizaciones, mediante
la comprensién de la forma de evaluar los procesos de apoyo y facilitar la
innovacion

El modelo aborda los elementos del comportamiento organizacional que se
relacionan con la gestién de personas en lo que respecta a innovacion y gestion
tecnoldgica, y afiaden un elemento particular que es la percepcion y que juega un
papel crucial en el comportamiento de una empresa.

La investigacion del modelo fue realizada en el sur de Africa. Para ello, realizaron
diversas entrevistas con directores de empresas de | + D ademas de contar con el
instrumento de auditoria, realizada en tres diferentes niveles de gestion.

Los resultados del estudio indican que la medicién de la innovacion a través de un
instrumento tal como auditoria es validado y valioso, y le permite a una empresa
aprender en un nivel estratégico, puesto que puede identificar las fortalezas y
debilidades del proceso de innovacion que se practica en la organizacion.
También concluyen que los administradores pueden gestionar mejor la innovacién
si la abordan como un proceso de negocio.

2.2.5Modelo de Direccion Integral de la Innovacién

Las empresas que apuestan por la innovacion deben ser conscientes de que es un
proceso que requiere algo mas que ideas o tecnologias; que es necesario
impulsar un cambio de rumbo en la empresa que implique a todas las personas
que forman parte de ella en la innovacion. Mufioz y Vila (2000).
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El modelo planteado por Mufioz y Vila, propone un enfoque de innovacién basado
en la introduccion sistematica de la generacién de iniciativas estratégicas, que
permitan responder a las exigencias actuales en temas de innovacion, para lo cual
proponen un primer paso en la implantacién de un sistema de generacion de
iniciativas estratégicas, que descansa sobre tres pilares:

< La creacion de un comité de innovacion con unas normas de funcionamiento
definidas que se convertira en el maximo érgano director de la innovacién en la
empresa, y cuya funcién consiste en definir las etapas del proceso, quien
participa en cada una de ellas y los avances que se deben generaran.

<+ Laimplantacién de un proceso ordenado de las etapas, en las cuales se deben
establecer mecanismos de valoracién, propoésitos de la innovacién, generacion
de ideas e iniciativas, seleccién e implementacion de proyectos de innovacion
(ver la figura 4)

< El ultimo de los pilares es la formacidén de equipos de proyectos de innovacion,
los cuales son la unidad operativa basica para la realizacion de los proyectos.

Figura 4. Etapas de la sistematizacion

® @ ® ©® © ®
- Reflexion Generacion Seleccion Definicion ]
BN S-SR

Fuente: Mufioz y Vila (2000).

Munoz y Vila establecen las siguientes ventajas de realizar un proceso de reflexion
estratégica:

o

Elevar las aspiraciones de la empresa

Definir areas clave de resultado

Alinear esfuerzos alrededor de directrices mas importantes

Integrar los objetivos y esfuerzos de los distintos directivos

Coordinar la actividad a nivel del equipo y entre los mismos

Dotar de agilidad y flexibilidad la toma de decisiones

Delegar, lo cual es la clave para desarrollar la capacidad de los colaboradores
<+ Controlar la calidad del trabajo que se realiza
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X3

o

X3

o

®,
o

e

Por ultimo, resaltan que la sistematizacion del proceso de innovacion debe ser
objeto de mejora continua, es decir que es necesario sistematizar, aprender y
corregir, y de esta forma desarrollar competencias individuales y organizativas
nuevas, para obtener un equipo directivo mas cohesionado, un marco de
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referencia para priorizar iniciativas y proyectos, la creacion de un sistema
ordenado que sera dificil de conseguir en el dia a dia, la sensacion de mejorar
control de la situacion, la motivacién de los colaboradores con un proyecto de
futuro, la preparacion para afrontar nuevos retos.

2.2.6 Modelo de los Cuatro Principios para Mejorar la Gestion de la
Innovacién

Sandven y Baratte (1999) describen un marco sencillo para la innovacion con
cuatro componentes principales y siguiendo la analogia de “que el proceso de
innovacion es como el cuadro de mando de un avion: si bien esta lleno de botones
y sefiales que mandan mensajes contradictorios a la vez, el significado de cada
uno de ellos por separado es facil de entender’.

Segun los autores, los cuatro principios para mejorar la gestion de la innovacion
son:

1. Creatividad: tener muchas cosas (referentes a proyectos de innovacion) por
hacer. Cuantas mas ideas sobre innovaciones potenciales se posean mas
probable sera que alguna de ellas sea valiosa y permita superar a los
competidores.

2. Focalizacion que quiere decir hacer lo que se debe hacer. Dado que los
recursos son siempre limitados, lo mas sensato es emplearlos en los proyectos
de innovacion mas rentables (rentable puede ser entendido financieramente o
como mejora de la competitividad).

3. Eficiencia quiere decir hacer las cosas bien, una organizacién eficiente es
capaz de introducir nuevos productos y servicios rapidamente en el mercado,
lo cual repercutira tanto en los ingresos como en los costes de desarrollo.

4. Calidad del liderazgo que es tan importante como la creatividad, la
focalizacion o la eficiencia.
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Figura 5. Los cuatro principios para mejorar la gestion de la innovacion
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Capacidades

Gestion
Cartera de
Proyectos

Fuente: Sandven y Baratte (1999)

2.2.7 Modelo Cuatro Claves para una Capacidad de Innovacién Sistematica

Loewe y Dominiquini (2006), ofrecen tres consejos claves para las empresas que
aspiran tener éxito con innovaciones en serie:

¢ No solo tratar los sintomas.
e No soélo actuar sobre la causa raiz.
¢ No copiar ciegamente las mejores practicas.

Los autores, proponen ademas que para identificar los problemas especificos de
innovacion de una compafia y las oportunidades y la forma de construir un plan
de accién adaptado para abordar los problemas mas criticos de su empresa, se
requiere realizar un "diagndstico de innovacion”.

En el modelo propuesto por los autores, se afirma que las empresas que aspiran
ser innovadoras exitosas necesidad actuar sobre las causas del fracaso de
innovacion en cuatro ambitos:

Comportamientos de liderazgo
Gestion de procesos
Personas y capacidades
Cultura y los valores.
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Los estudios realizados por los autores, les ha permitido encontrar que las
empresas que actuan sistematicamente en todas las cuatro causas de los
bloqueos de innovacion tienen mas posibilidades de éxito.

2.2.8 Guia para Gestionar la Innovacion

El Centro de Innovacion y Desarrollo Empresarial (CIDEM) de la Generalitat de
Catalunya (2002) ha desarrollado diferentes metodologias para introducir técnicas
de gestion de la innovacidn. Entre ellas, la Guia para gestionar la innovacion:
Parte | Diagnosis que esta basada en el modelo de auditoria de la London
Business School.

Esta guia es una herramienta que permite realizar una autoevaluacion sobre la
capacidad para innovar en la empresa, basado en la respuesta a una serie de
preguntas esenciales que facilitan el aumento de la capacidad de innovacion como
un primer paso para motivar acciones de mejora.

Como puede observarse en la figura 6, la guia propone la innovacion como un
proceso que debe estar dirigido por un enfoque de mercado claro, puesto que
cualquier organizacion, por complicada que sea, puede descomponerse en una
serie de procesos: los que cubren las actividades estratégicas de la empresa
(procesos estratégicos); los que relacionan las actividades que entran en contacto
directo con los clientes (procesos clave); y los que actuan de apoyo a los procesos
anteriores y se relacionan con los proveedores (procesos de apoyo), para lo cual,
la innovacion es un proceso de caracter estratégico para la empresa.

Figura 6. Esquema de los principales tipos de procesos en una empresa
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PROCESOS CLAVE
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Fuente: El Centro de Innovacion y Desarrollo Empresarial (CIDEM) de la
Generalitat de Catalunya (2002).

Ademas, la guia propone cuatro (4) actividades basicas del proceso de innovacién
que son:

La generacion de nuevos conceptos

La redefinicion de los proceso productivos

El desarrollo de producto

La redefinicion de los proceso de comercializacion

Todas las actividades enmarcadas en el proceso de gestion del conocimiento y de
la tecnologia.
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Figura 7. Proceso de gestion del conocimiento y de la tecnologia
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Fuente: El Centro de Innovacion y Desarrollo Empresarial (CIDEM) de la
Generalitat de Catalunya (2002).

Para el CIDEM, el resultado final de gestionar la innovacion, tiene que ser un
aumento de la competitividad de la empresa y una mejora en la competitividad
quiere decir alcanzar una rentabilidad superior a la media del segmento en el que
compite la empresa y poderla sostener en el tiempo.

2.2.9Normalizacién de indicadores de innovacién tecnolégica en América
Latina y el Caribe

Manual de Bogotd (2001) en el marco de los esfuerzos de la Red
Iberoamericana/lnteramericana de Indicadores de Ciencia y Tecnologia (RICYT)
destinados a favorecer la realizacion de encuestas y estudios sobre los procesos
de innovacion tecnoldgica en la regidn y a incrementar las capacidades de los
paises de América Latina para la construccién de indicadores de innovacién que
resulten comparables entre si y con los producidos en el resto del mundo,
prepararon el Manual de Bogota: Normalizacion de Indicadores de Innovacion
Tecnoldgica en América Latina y el Caribe.

Este Manual incorpora el consenso en la Regién respecto de un set comun de
indicadores destinados a asegurar la comparabilidad de los resultados obtenidos,
para lo cual construyen a partir de criterios conceptuales compartidos y mediante
el empleo de procedimientos equivalentes o semejantes para la captacion de
informacién. Aclaran los autores, que independientemente de estos acuerdos
basicos, cada pais podra recurrir a indicadores adicionales para la obtencién de
informacién especifica, aunque, probablemente, los resultados presenten
dificultades para su contrastacion con otros casos nacionales.
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Consideran los autores que dado que los Manuales de la Organisation for
Economic Co-operation and Development OECD ofrece los medios adecuados
para orientar la adopcion de criterios y procedimientos comunes para la medicion
de los procesos innovativos en la region, el set de indicadores basicos podria
perfectamente definirse a partir de las recomendaciones incluidas en los mismos.
Ciertas especificidades que caracterizan la conducta tecnolégica de las empresas
de Ameérica Latina justifican, sin embargo, la intencién de contar con un conjunto
de indicadores regionales (tendientes a captar esas especificidades) que se
agregarian a los indicadores con base en el Manual de Oslo (2005) y el Manual de
Frascati (1994) destinados a asegurar la comparabilidad internacional.

A continuaciéon se presenta, de manera resumida, los elementos que integran la
segunda parte del Manual llamada: aspectos operativos; y que basicamente
responde al interrogante ;,como medir? — La construcciéon de los indicadores:

<+ Procedimientos: Para encuestar se deben tener en cuenta seis aspectos: la
tasa de respuesta deseada, la garantia del secreto estadistico, la
obligatoriedad en la respuesta, el manejo y el acceso a base de datos, el
acceso a encuestas fisicas, la depuracion de informacion y el presupuesto
disponible.

<+ Muestra: Puede ser el universo completo objeto de la medicion, es decir una
encuesta tipo censo, 0 una muestra representativa y expandible. Por razones
de tiempo, costo y facilidad, normalmente se recurre a una muestra.

<+ Indicadores Cualitativos - Cuantitativos - Simples — Complejos: Para la
construccién de los indicadores de esfuerzo de las firmas en actividades de
innovacioén (tanto gasto como empleo) es importante contar con ciertos datos
basicos sobre desempefio econdémico, tales empleo total o en produccion,
ventas e inversion bruta.

<+~ Cortes en relacion con especificidades por tipo de firma: Las
caracteristicas y desenvolvimiento de las firmas presentan aspectos
particulares y marcadas diferencias por tamafio, origen del capital, sector en el
que actuan y localizacion geogréafica.

<+ Periodo abarcado por la encuesta y frecuencia de los relevamientos: Las
experiencias regionales e internacionales parecen sugerir la conveniencia de
efectuar una primera encuesta ampliamente abarcativa de todos los aspectos
vinculados con la innovacién tecnoldgica, asi como con el desempefio y la
evolucién de las firmas en los mercados en los ultimos cinco afos y que puede
repetirse cada cinco o seis afios, la que podria ser complementada con una
encuesta anual o bianual breve y sencilla destinada al monitoreo de un
conjunto seleccionado de indicadores de innovacion.
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Criterios de validacion y depuracion de la informacion: En la practica todas
las encuestas de innovacién son incompletas, independientemente del método
o procedimiento para encuestar utilizado. Se recomienda definir los criterios de
validacion y verificacion de informacion. De alguna manera, el formulario debe
permitir hacer pruebas de consistencia de la informacién, tanto de informacién
cuantitativa como cualitativa.

Seguidamente, presento el “Set de Indicadores” expuestos en el Manual:

Identificacion de la firma

Desempeio econdomico: Ventas, participacion de productos innovados,
inversiones, empleo total por nivel de calificacion y remuneracion,
exportaciones e importaciones, costo medio para un producto representativo,
entre otros.

Actividades de innovacion: Ponderar la importancia de todas las actividades,
y distribuir porcentualmente la asignacion de recursos a cada una de ellas.
Existencia de un laboratorio o departamento de 1&D, de control de calidad, de
ingenieria, o de diseno, y el personal que trabaja en estas actividades.

I&D: Esfuerzos de innovacion. Medir la tecnologia incorporada y no
incorporada al capital, capacitacion, modernizacién organizacional, disefio y
comercializacion.

Resultados de innovacion: Innovaciones de producto por grado de novedad,
de proceso por grado de complejidad, innovaciones organizacionales, en
comercializacion, ponderar entre la inversion destinada a innovaciones de
producto, proceso u organizacional, impacto en los siguientes aspectos por la
introduccion de innovaciones de procesos, productos y organizacionales, entre
otros.

Objetivos de la innovaciéon: Calificar los cinco objetivos principales de la
innovacion perseguidos por la firma: de mercado, de reduccién de costos,
asociados a calidad, asociados a productos, a produccion; asi como el
aprovechamiento de oportunidades.

Fuentes de informacién para la innovacion: Calificar las cinco principales
fuentes de ideas de innovacién (tanto internas como externas).

» Las fuentes internas a la empresa: departamento de 1&D, directivos,
personal de produccion, otro departamento.

» Las fuentes externas: firma relacionada, casa matriz, competidores,
clientes, proveedores; universidad, centro de investigacion o desarrollo
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tecnologico, consultores o expertos, otra empresa; ferias, conferencias,
exposiciones, revistas y catalogos; bases de datos.

<+ Financiamiento de la innovacion: Distribuir las fuentes de financiamiento
entre: recursos propios, de firmas relacionadas, de la casa matriz, gobierno,
banca comercial, cooperacion internacional (nacionales o internacionales,
publicas o privadas).

<+ Relaciones con el sistema nacional de innovaciéon: Vinculos con
instituciones de ciencia y tecnologia y otros agentes del Sistema Nacional de
Innovacién, y agentes de otros paises.

<+~ Factores que afectan la innovacion: Calificar de positivos, neutros o
negativos a la innovacion los siguientes factores: empresariales o
microecondmicos, meso-econdmicos o0 de mercado, macro y meta-
economicos.

<« Evaluacion de politicas gubernamentales en materia de innovacion,
ciencia y tecnologia y competitividad: A manera de ejemplo, se sugiere
preguntar por los siguientes aspectos: conocimiento de instituciones del
sistema nacional de ciencia y tecnologia y de innovacién; conocimiento de
programas gubernamentales de apoyo a la I&D y la innovacion, de apoyo a
Pymes, de fomento de la competitividad, de apoyo a la cooperaciéon
universidad-empresa, de formacion de recursos humanos, etc; en caso de
haber accedido a dichos programas, evaluar los programas en general y el
servicio recibido; en caso de no haber accedido determinar las razones porque
no se beneficiaron. Finalmente, preguntar por el tipo de politica publica
deseada de apoyo a la innovacion.

2.2.10 Metodologia para Evaluar la Gestiéon de la Innovacion Tecnolégica
(GIT) en Pequeinas y Medianas Empresas (PYMES)

Aranda Gutiérrez et al. (2010) con el fin de evaluar practicas de gestion de
innovacién tecnolégica en pequefias y medianas empresas (PYMES)
agroindustriales del Estado de Chihuahua desarrollaron una propuesta
metodoldgica para evaluar la gestion de la innovacion tecnoldgica (GIT) en
pequenas y medianas empresas (PYMES).

La propuesta fue desarrollada tomando como referencia el instrumento
desarrollado a partir del concepto de innovacion propuesto por la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico (OCDE) en el Manual de Oslo
(2005) en donde se sefala que innovacion es la implementacion de un producto
nuevo o perceptiblemente mejorado (bien o servicio), o proceso, un nuevo método
de comercializacion, de organizacion en practicas empresariales, la organizacion
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del lugar de trabajo o relaciones externas y la construyeron a partir de modelos de
gestion tecnoldgica reconocidos.

El disefio responde a las fases de enfoque, implantacion y resultados que se
utilizan en los sistemas de evaluacion; conserva la secuencia de planear,
organizar, dirigir y controlar el proceso administrativo de acuerdo a la teoria
administrativa y atiende a las funciones de gestion que estan establecidas en el
Premio Nacional de Tecnologia de vigilar, planear, alinear, habilitar, proteger e
implantar. Asi el instrumento incorpora las funciones y procesos de mayor
importancia que deben realizarse en una organizacion orientada al desarrollo y la
innovacion tecnologica e incluye los resultados que la gestion de tecnologia aporta
a la organizacion.

Para ello, primero identificaron las principales variables que integran las
actividades de gestion para la innovacion y las integraron en seis categorias
(conocimiento estratégico, planeacion estratégica y tecnoldgica, gestion vy
administracion, competitividad de productos / servicios, patrimonio tecnolégico de
la empresa, resultados e impacto comunitario), 26 indicadores y tres niveles de
respuesta para cada indicador. Enseguida la ajustaron con el apoyo de expertos
de la industria y la academia y la pilotearon en una empresa y un centro de
investigacion. Posteriormente aplicaron la propuesta a cinco pequefias empresas
del sector lactoindustrial de diversos municipios en el Estado. Los resultados de la
propuesta muestran que su utilizacién permite explorar y calificar el nivel de
gestion que realizan, los eventos de mayor importancia tecnoldgica, la
documentaciéon de evidencias y la obtencién de una evaluacion general sobre los
resultados del proceso de gestion empresarial.

2.2.11 El reto de la Gestién de la Innovacion (Gl): Elementos Integrantes

Fernandez de Bobadilla y Velasco (2008) para establecer el impacto de la
innovacion en la Economia Social, hacen una revision de 20 modelos de Gestion
de Innovacion provenientes de ambitos tan diversos como el mundo académico,
administraciones publicas, centros tecnoldgicos, consultorias o agencias de
desarrollo regionales, que han permitido identificar un conjunto de elementos que,
segun la literatura especializada, integran la Gestion de Innovacion (Gl).

Estos elementos fueron recogidos en un esquema sencillo y comprensible que
permite visualizar de forma resumida todos los elementos constituyentes de la GI.
La siguiente figura refleja que, aunque el proceso de innovaciéon debe disefarse
de forma especifica de acuerdo con las peculiaridades de la empresa, no puede
considerarse como una actividad aislada. El proceso de innovaciéon es un
elemento mas dentro de un marco general e integral de gestién de la innovacion.
Velasco y Zamanillo (2008).
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El objetivo de la representacidon no es el de idear un nuevo modelo, sino recopilar
y resumir en un unico grafico todos los elementos que intervienen en la Gl. De
modo que, independientemente del grado de consenso existente en torno a los
mismos, se ha optado por ofrecer un esquema en el que se representen todos y
cada uno de los elementos incorporados en las propuestas revisadas.

Figura 8. Elementos Integrantes de la Gestioén de la Innovacion
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Fuente: Fernandez de Bobadilla y Velasco (2008).

Como se observa en la Figura, las empresas deben contar con una estrategia
clara de innovacion, que guie los esfuerzos de sus integrantes en la direccion
adecuada y que permita focalizar el empleo de los recursos limitados. Son los
lideres los que deben mostrar su compromiso con la innovacioén, definiendo
objetivos de innovacion, dirigiendo la innovacion de forma integral y fomentando la
iniciativa y generacion de nuevas ideas entre los miembros de la organizacion.

Asi, la capacidad de hacer frente a lo incierto, la aceptacién del riesgo, el fomento
de la creatividad, la colaboracidn y el intercambio de conocimiento deben ser las
bases de la cultura organizativa. La cultura innovadora se ve plenamente
reflejada en los valores, misidbn y visibn de la empresa y conlleva el
establecimiento de una correspondencia entre objetivos y recompensas.

Por otro lado, la empresa debe dotarse de una organizacion adecuada, que le
permita alcanzar los objetivos de innovacion establecidos. La estructura
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organizativa debe favorecer el flujo de la informacion, asi como la comunicacion y
cooperacion entre sus miembros y entre éstos y agentes externos.

Al conectar a los empleados a todos los niveles, los lideres fomentan las
interacciones personales y una fertilizacion cruzada que favorece la innovacion.

Son las personas la fuente de innovacién y nada tiene lugar sin ellas. Si las
personas estan descontentas con sus condiciones basicas de trabajo, su deseo de
innovar, cooperar y sacar ideas adelante sera limitado. Asimismo, los lideres de
las organizaciones y la cultura imperante en la empresa ejercen un papel
fundamental en el comportamiento de las personas. La empresa debe contar con
recursos financieros para que las personas puedan poner en marcha sus ideas y
proyectos de innovacion. Las empresas deberian asignar fondos para el correcto
desarrollo de los planes de innovacion a largo plazo.

Para que puedan innovar con éxito, las empresas proveen a sus empleados de las
herramientas que requieren y la formacion necesaria para su utilizacion
(herramientas de gestion de la innovacion- HGI). Las TICs permiten acelerar el
intercambio de informacién entre los miembros de la empresa y una comunicacion
fluida con socios integrantes de una alianza para el desarrollo de una innovacion.

Por su parte, el proceso béasico de innovacion deberia estar integrado por la
generacion de conceptos o ideas, el desarrollo de producto, la innovacion de
proceso y la innovacion en procesos de comercializacion. El proceso de
innovacion vendria fuertemente apoyado por la gestién de la tecnologia (que
supone la formulacion de la estrategia tecnoldgica, la seleccidn, generacion y
aprovisionamiento de tecnologia y la gestion de la propiedad intelectual) y la
gestion del conocimiento, disciplinas que estan estrechamente relacionadas con
la Gl.

El proceso de innovacion debe estar orientado al cliente, es decir, el cliente debe
convertirse en el centro de la innovacion, para lo cual es necesario conocer,
escuchar y dar respuesta a sus requerimientos.

Ademas, la innovacion se ve estimulada por diversos actores externos y fuentes
de recursos para la innovacion, como universidades, centros tecnoldgicos,
clientes, proveedores, competidores, organismos financieros, asociaciones
empresariales, clusters, oficinas de patentes, agencias de desarrollo regionales,
etc. Todos ellos conforman lo que denominan Sistemas de Innovacion (Nacionales
o Regionales). Los agentes del sistema de innovacion contribuyen de forma
significativa a la capacidad innovadora de las empresas. El Networking (o
colaboracion y alianzas con terceros) supone construir y mantener vinculos
externos efectivos, de manera que se explote el conocimiento, los recursos y la
inteligencia de todo este conjunto de agentes que quedan fuera de los limites de la
organizacion.
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Un elemento muy relacionado con el anterior es la vigilancia o estudio del
entorno. La empresa es un sistema abierto que recibe influencias de un entorno
que es fuente de recursos para sobrevivir, asi como de oportunidades de éxito y
amenazas para su futuro. La vigilancia del entorno supone analizar y buscar en el
entorno sefiales sobre innovaciones potenciales, amenazas y oportunidades de
cambio.

Finalmente, la empresa debe capturar las mejoras que se han alcanzado en la
ventaja competitiva.

Tal y como subrayan muchos modelos de Gl, la medicion y el seguimiento es un
imperativo para la mejora continua, mientras que el aprendizaje organizativo
supone revisar las experiencias de éxito y fracaso con el objetivo de aprender a
mejorar la Gl y capturar el conocimiento relevante que se pueda extraer de la
experiencia.

2.2.12 Modelacion y Simulacién de un Sistema Regional de Innovacién

Cancino et al. (2008) presentan una propuesta de indicadores de ciencia,
tecnologia e innovacion para la inteligencia competitiva de sistemas regionales de
innovacion. Proponen que en el actual proceso de profundizacién del Sistema
Nacional de Innovacién en Chile, es necesario construir y potenciar Sistemas
Regionales de Innovacion como estrategia para incorporar los procesos de
localizacién de la innovacién de manera tal que sea posible articular las
prioridades nacionales (clusterizacion selectiva) con los procesos emergentes de
innovacion territorio potenciados desde el nivel subnacional (regiones).

En ese contexto, hacen un modelo de gestion regional de la innovacion y
examinan la propuesta metodolégica de Inteligencia Competitiva Regional en sus
dimensiones de analisis regional de las capacidades y potencial de Ciencia
Tecnologia e Innovacion (CTI). Proponen una estrategia, un conjunto articulado de
técnicas e indicadores relativos a capital humano avanzado, generacion de redes
tecno-econdmicas y tecno-cientificas, indicadores de focos de CTI, de prioridades
de inversion publica y de la dinamica econdmica sectorial/regional. Estos
indicadores, son construidos con el horizonte de iniciar procesos de modelacion y
simulacion de Sistemas Regionales de Innovacion en procesos de prospectiva
tecnoldgica.

Considerando la necesidad de construir indicadores para medir el desarrollo y la
evaluacién de los distintos fendmenos que forman parte del desarrollo de la
ciencia, tecnologia e innovaciéon dentro de un sistema, propusieron la modelacion
y simulacién del Sistema Regional de Innovacion utilizando métodos de simulacion
compleja como redes neuronales, modelos fuzzy, hibrido, entre otros con el
objetivo ajustar los distintos parametros del modelo, de manera de poder utilizarlos
para predecir o reducir incertidumbre sobre el futuro.
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El modelo se compone de los siguientes componentes:

Variables de entrada: son indicadores construidos para describir el
comportamiento de los distintos sectores de produccién de ciencia, tecnologia
e innovacion en la Regién estos son: Fi = indicador de foco, que es el numero
de proyectos en funcion del tipo de proyecto y el sector al que corresponden.
Ri = indicador de densidad de Red, considerado como el numero de relaciones
directas e indirectas de un determinado actor. Khi = indicador de Capital
Humano Avanzado, considerado como el numero de personas que tienen
postgrado (doctorado, magister, especialidad médica) por el numero total de
profesionales que forman parte de un sector determinado. Ipi = coeficiente de
especializacién de la inversion publica, que da cuenta de las prioridades de
inversion por parte del gobierno. Aei = indicador de actividad empresarial,
medida que da cuenta del numero de empresas por tamafio y ventas en
funcion del sector productivo al que corresponden.

Pesos especificos (w): existe una ponderacion diferente para cada variable
de entrada, este factor de peso esta en funcion del grado de influencia y
dependencia que tenga cada variable; de esta manera se puede jerarquizar la
importancia de cada indicador.

Factor de ganancia (b): Corrige la relacion entre los pesos y las variables de
entrada.

Parametro de salida (n): Corresponde al “promedio ponderado “entendido
como la sumatoria de los pesos especificos con cada una de las variables de
entrada en sus distintos estados, ademas suma el factor de ganancia b.

Funciones de transferencia: Opera sobre el parametro de salida n, la cual
puede ser una funcion lineal o no lineal, y que sera escogida dependiendo de
las especificaciones del problema que el modelo deba resolver.

Proceso de entrenamiento: consiste en la optimizacioén de la funcién objetivo
min (1) donde T es el error entre los datos reales correspondientes en una serie
de tiempo y los calculados por el modelo. Una vez que el proceso de
entrenamiento ha minimizado el error, el modelo esta terminado para ser
utilizado en la prediccién de indicadores para series de tiempo futuras. Se debe
considerar que se requieren cinco (5) series temporales hacia atras para
predecir con precision una hacia adelante.

2.2.13indice del Nivel de Innovacién (INI)

Romero et al. (2010) realizan una investigacion exploratoria que tiene como
principal objetivo “medir” el nivel de innovacion de empresas intensivas en el uso
de tecnologia en la region centro de la provincia de Buenos Aires.

35



Consideran que determinar el nivel de innovacion de las empresas es un
fendmeno complejo, compuesto por varias aristas que conlleva a medirlo a través
de distintas dimensiones, lo cual ubica a cada una de las empresas en un espacio
multidimensional. Ante la necesidad de reducir este espacio para determinar un
unico valor que indique el nivel de innovacion, surge naturalmente la construccion
de un indice que comprende realizar las siguientes definiciones y etapas:

<+ Etapa 1: Definicion nominal

<+ Etapa 2: Definicion real del concepto (definicion de las dimensiones
principales inherentes al concepto).

<+ Etapa 3: Definicion operacional del concepto. Incluye la seleccion de los
indicadores que se ocupen de medir los aspectos que “componen” la
variable general (cada indicador se asocia a una pregunta o item).

<+ Etapa 4: Combinacion de los indicadores seleccionados en alguna clase de
indice (lo cual incluye la definicion del procedimiento que se llevara a cabo).

Para la etapa 1, se introducen conceptos de innovacién y de empresas
innovadoras de base tecnolodgica.

Para las dos etapas siguientes (2 y 3) y para identificar las dimensiones que
permitan medir el nivel de innovacion, utilizan el Manual de Oslo (2005) y las
adaptaciones realizadas para Latinoamérica y el Caribe en el denominado Manual
de Bogota (2001). Debido a las caracteristicas de las empresas en estudio, para el
calculo del nivel de innovacién consideraron relevante trabajar sélo con las
dimensiones: nivel de desempefo econdmico, actividades de innovaciéon y
resultados de la innovacién. Romero et al. (2010).

Los indicadores que utilizan en cada una de las dimensiones son:

<

> Nivel de Desempefio Econdmico: Participacion.

<+ Actividades de innovacion: Realizacion de diferentes actividades
innovativas, asignacion de recursos a cada una de estas actividades,
existencia de departamentos de I&D y de otras actividades de innovacion,
nivel de calificacién de las personas involucradas en proyectos de 1&D y
tiempo de dedicacidn, porcentaje de inversion de la empresa de tipo interno
y a través de contratos externos.

<+ Resultados de la innovacion: Introduccion de productos nuevos al mercado

y tipo de mercado, en caso de existir innovacion se tomé en consideracion

si la innovacion afecta las caracteristicas principales del producto, si es

central al proceso y el impacto, por la introduccién de innovaciones de

procesos, producto y/o organizacionales en los ultimos 5 afos, solicitud u

obtencion de patentes, licencia de tecnologia, posesion de procesos vy

productos certificados.

e
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Finalmente, en la etapa 4, realiza una reduccion numérica para generar el INI:
indice de Nivel de Innovacion. Se prefijo de antemano que pertenece a la escala
ordinal y se establecieron las siguientes cinco categorias o niveles de innovacion
posibles: Muy Alto, Alto, Medio, Bajo y Muy Bajo.

El ordenamiento mediante numeros no significa que éstos funcionen plenamente
como tales, ya que solo representan relaciones del tipo “mayor que” o “menor
que”. Puede pensarse que las categorias a considerar para el nivel de innovaciéon
tienen un orden entre si y que caen en un continuo que muestra la “fuerza” de
dicho nivel, desde el nivel “Muy Alto” hasta el “Muy Bajo” — el nivel de innovacién
nulo no se considera debido a las caracteristicas de este conjunto de empresas.

Para finalizar relaciono tres de las conclusiones que realizan los autores del indice
del nivel de Innovacion:

1. En general, no existen reglas objetivas que determinen cual es la cantidad
optima de dimensiones para operacionalizar un concepto determinado (y
por ende, tampoco la cantidad de indicadores). Depende, basicamente del
criterio subjetivo del investigador.

2. El proceso de construccion de este indice deja entrever entonces que no
basta sélo con tener un amplio conocimiento de cuestiones tedricas y
metodologicas; requiere, ademas, de la aplicacion creativa de adecuadas
metodologias combinadas con cuestiones referidas al contexto y a los
objetivos del estudio.

3. El indice presentado se encuentra en una fase de continua redefinicion y
mejora, ya que la aplicacion del mismo puede sugerir ajustes y
modificaciones, derivados en parte de adecuaciones propias de los
sectores de negocios a evaluar.

2.3 MODELOS DE GESTION DE LA INNOVACION ASOCIADOS CON
UNIVERSIDADES

2.3.1 Modelo de Gestion Universitaria para la Innovacion Tecnolégica
Abello (2004) propone un Modelo de Gestion Universitario para la Innovacién
Tecnolégica para develar los aspectos claves que posibilitan orientar la

investigacion hacia la integracion del conocimiento fundamentada de la siguiente
manera:
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Fuente: Abello (2004).

ion en investigacion: Para estar en capacidad de apoyar la innovacion

tecnologica en el Sistema Nacional de Innovacion es necesario delimitar
previamente una capacidad de investigacion y desarrollo en la universidad. Para
ello se requiere privilegiar aspectos basicos para consolidar la estructura que se
necesita para realizar actividades cientificas y tecnoldgicas. En este sentido,
podemos senalar cuatro aspectos indispensables:

®
o

Un plan de formacion o contratacién del recurso humano a nivel doctoral
con base en areas estratégicas conformadas por los grupos de
investigacion.

Un plan anual de inversiones en equipos de investigacion para laboratorios
dentro de un programa de autoevaluacidon institucional sujeto a las
necesidades de los grupos de investigacion.

La adquisicion selectiva y permanente de bases de datos electronicas.

Un sistema de telecomunicaciones e informatica con un ancho de banda
que posibilite el acceso de los investigadores a informacion cientifica y
tecnologica en tiempo real, redes tematicas de investigacion, pares
internacionales y el funcionamiento de redes internas y sistemas de
informacién actualizados.

Gestion orientada: Se refiere a las estrategias y actividades esenciales que
permiten la operacion del modelo y la interaccion con la empresa. El modelo de
gestidn que se propone esta caracterizado, entre otras, de la siguiente manera:
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Un plan estratégico de desarrollo, dirigido a la consolidacién de la actividad
cientifica de los grupos y centros de investigacion y la consecucion de
recursos externos para investigacion.

Un sistema interactivo de ciencia y tecnologia.

Investigacién orientada a la innovacion tecnoldgica de productos, procesos
y servicios en las empresas del entorno local, regional y nacional utilizando
para ello alianzas estratégicas.

Una promocion permanente de los investigadores en el sector industrial,
tanto local como regional, para la busqueda de empresas potenciales para
proyectos de innovacién tecnoldgica dentro de las areas estratégicas de
nuestros grupos de investigacion.

Estrategias de promocién y mercadeo de la capacidad cientifica vy
tecnoldgica de la Universidad.

Ruedas de negocio especializadas para promover los portafolios de
productos de investigacion y desarrollo por la via de la donacién para
exencion tributaria a empresas ya identificadas.

Ruedas de negocios con sectores empresariales tipo “cluster”.

La capacidad de gestion implica romper el paradigma sobre el acercamiento
a la empresa bajo la premisa de una sola fuente o una sola forma de
realizarlo.

La capacitacion permanente y el apoyo en la gestion a los profesores
investigadores sobre formas de negociacion con la empresa, preparacion
de proyectos, etc.

La promocion permanente de la oficina central de investigaciones.

Un reglamento claro de ingresos extraordinarios para profesores por
actividades de investigacion.

Es necesario en los procedimientos institucionales el acompafiamiento
permanente y la formulacion del proyecto a la empresa.

El modelo requiere para su funcionamiento de un reglamento expedito de
propiedad intelectual que permita aclara todas y cada una de las
situaciones internas que tienen que ver con la participacion de profesores y
alumnos en innovacion, asegurar la confidencialidad, asi como también en
la negociacion con la empresa en un aspecto de suma importancia como la
propiedad intelectual.

Finalmente, resalto dos de las conclusiones de las presentadas por Abello (2004):

1.

Sin lugar a dudas, la innovacién tecnolégica se reconoce como el aspecto
central de la competitividad y productividad de las empresas, los paises y
las regiones, de tal forma hay que buscar las estrategias necesarias para
que se difunda en las empresas.

Una manera de lograr articular la investigacion y el desarrollo de las
universidades con los sistemas productivos de las empresas, es mediante
estrategias que posibiliten establecer alianzas mediante proyectos de
innovacion tecnolodgica en la relacion universidad empresa.
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2.3.2Propuesta de Aproximacion Conceptual, Metodolégica e Instrumental al
Problema del Relacionamiento de las Instituciones de Educacién
Superior con su Entorno

Velasquez y Almario (2000), presentan esta nueva propuesta con particular foco
en la gestion de oportunidades de innovacién asociadas a los proyectos de
investigacion. Los autores sugieren que, en la actualidad, el tema de la vinculacion
Universidad - Empresa se encuentra preso en un circulo vicioso que limita sus
posibilidades de tratamiento exitoso.

Como una contribucidon a superar el desalentador escenario del pobre nivel de
produccién de innovaciones asociadas a los proyectos de investigacion, los
autores proponen un tratamiento alternativo al problema particular de la innovacién
asociada a la investigacion, centrada en cuatro sefiales de orientacion estratégica:

e Trabajar en la perspectiva del aprendizaje organizacional colaborativo.

e Concebir la innovacion en su sentido conceptual mas amplio, incluyendo los
tipos mas relevantes de innovaciones y, en particular, las innovaciones con
impactos sociales positivos.

e Enmarcar la gestion de oportunidades de innovacion en una iniciativa
institucional de amplio espectro que atienda todas las dimensiones del
problema y que los autores denominan PAE “Programa de Apoyo a
Emprendedores”

e Enfocar el trabajo a la definicion de procedimientos, instrumentos y formas
organizativas que garanticen un adecuado proceso de gestion de las
oportunidades de innovacion asociadas a la investigacion.

2.3.3Modelos Explicativos del Proceso de Innovacién y de la Relacién
Universidad Entorno Socioeconémico

Cortés (2006) plantea que la interaccién universidad — industria — gobierno es
clave para mejorar las condiciones de innovacion en una sociedad basada en el
conocimiento. También una segunda revolucion académica, integrando una mision
para el desarrollo econdmico y social, esta transformando la tradicional
universidad de formacion e investigacion hacia una universidad empresarial.

A continuacion se presentan tres modelos planteados para explicar el proceso de

innovacion: empuje de la ciencia, tiron de la demanda e interactivo del proceso de
innovacion.
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2.3.3.1 Modelo de “Empuje de la Ciencia”

Considera que los avances cientificos son los que estimulan la innovacion, al
suministrar los conocimientos necesarios para el desarrollo de aplicaciones
tecnoldgicas y el posicionamiento de las mismas en el mercado. Este modelo
explica la innovacion como la sucesion de varias etapas. Este modelo explica la
innovacion como la sucesion de varias etapas. Todo empieza con la investigacion
basica hasta llegar al lanzamiento en el mercado de la iniciativa. Se visualiza la
innovacién como un proceso lineal, con un inicio y un final plenamente
identificados. El proceso de innovaciéon se desarrolla al seguir la directriz
investigacion — desarrollo — marketing.

Las caracteristicas asociadas a este enfoque son:

+ Las capacidades tecnoldgicas de una determinada sociedad estan en
funcion de las fronteras de sus conocimientos.

<+ Los conocimientos utiles para la produccién industrial se basan en
principios fundamentalmente cientificos.

<+ El proceso de “traduccién” de los principios cientificos a conocimientos
tecnoldgicos es en esencia secuencial.

Este modelo fue la base de las politicas cientificas y tecnolégicas de Estados
Unidos y de varios paises de la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdmicos — OCDE durante varias décadas. Este modelo pone de manifiesto
que si el Gobierno financia las actividades de investigacidon basica (en
universidades o en empresas) el proceso seguiria y finalizaria con la aplicacion de
los conocimientos obtenidos a las actividades productivas, generando multiples
beneficios, a nivel de riqueza, salud y seguridad nacional.

2.3.3.2 Modelo del “Tir6n de la Demanda”

Considera que las innovaciones aparecen como respuesta a una demanda
insatisfecha. El origen de las innovaciones tecnoldgicas esta en el deseo de
satisfacer las necesidades de los consumidores o usuarios. Schmookler (1996),
teniendo en cuenta que es posible conocer con anticipacion las tendencias del
mercado a considerar dentro de la actividad inventiva. Dosi (1988).

Los modelos “empuje de la ciencia” y “tiron de la demanda” se diferencian, en el
inicio del proceso, en el estimulo que da origen al desarrollo de la innovacion.
Luego del primer paso, en los modelos se muestran las etapas sucesivas dentro
de una secuencia lineal que incluye el desarrollo tecnoldgico y la implementacion
comercial de la innovacion. A estas visiones del fenbmeno se les conoce como el
modelo lineal que se presenta a continuacion:
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Figura 10. Modelo lineal del proceso de innovacion.
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Fuente: Cortés (2006).

2.3.3.3 Modelo interactivo del proceso de innovacion

Rosseger (1980). Con la aparicién de los modelos de caracter interactivo toman
fuerza las criticas a la linealidad de los modelos anteriores, sobre todo si se
considera que en la realidad la innovacion no se puede ver como un proceso lineal
sino como una compleja interaccidn por medio de la cual se vincula a los usuarios
potenciales con los nuevos desarrollos de la ciencia y tecnologia.

Un modelo que presenta el caracter interactivo de la innovacion, es el presentado
por Rosseger (1980) y Kline (1985), en el cual se hace énfasis en el papel central
de la empresa en el origen de los procesos de innovacion, las retroalimentaciones
entre las fases del modelo y las interacciones que relacionan las fuentes de
conocimiento cientifico y tecnoldgico con cada una de las etapas del proceso de
innovacion. En este modelo, la empresa consigue el conocimiento que necesita de
diversas fuentes (universidades, otras empresas, ferias, patentes, bibliografias,
etc). Cuando el conocimiento que requiere no existe, la empresa recurre a las
actividades de [+D.

Los aportes mas importantes del modelo son:
<+ Tiene en cuenta la interaccién entre la ciencia y tecnologia en todas las
partes del modelo y no solo al principio, como en el modelo lineal.
<« Cuando no se encuentran soluciones, se deben emprender nuevas
investigaciones.

Ahora se expone un analisis de los modelos propuestos para fomentar la
innovacion dentro de la relacion universidad entorno socioeconémico.
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2.3.3.4 Modelo “El triangulo de Sabato”

Nace en 1968 cuando Jorge Sabato y Natalio Botana, de manera visionaria,
plantean en América un modelo por medio del cual se puedan orientar las
relaciones de las universidades con su entorno. Las ideas de Sabato y Botana,
mas que reflexiones académicas, son estrategias politicas, reconociendo el
importante papel que le corresponde en las transformaciones de una sociedad a la
investigacion cientifica y tecnoldgica. La base del planteamiento de estos autores
esta en establecer una politica que permita a los paises latinoamericanos
desarrollar una capacidad técnico-cientifica.

La estrategia sugerida por Sabato se basa en identificar los actores que haran
posible la insercion de la ciencia y la técnica en el desarrollo. Se entiende que esto
es el resultado de la accién integrada y coordinada de tres elementos
fundamentales: el Gobierno, la estructura productiva y la infraestructura cientifico-
tecnoldgica. El modelo destaca el enfoque interactivo de estos elementos y la
necesidad de contar con mecanismos que permitan su coordinacion politica. De lo
anterior, el autor plantea un “sistema de relaciones” que se expresa graficamente
en el siguiente triangulo:

Figura 11. Triangulo de Sabato

GOBIERNO
_—
| INFRAESTRUCTURA
CIENTIFICO -
ESTRUCTURA TECNOLOGICA

PRODUCTIVA

Fuente: Cortés (2006).

Asi, la teoria clasica latinoamericana sobre ciencia, industria y gobierno, “triangulo
de Séabato”, postulé que el Estado nacional pudiera jugar el papel principal en la
reestructuracion de la relacion. De tal forma que la politica de ciencia en Brasil, y
de otras partes en América Latina, ha dado énfasis al papel protagonico del
Gobierno Nacional tradicionalmente. De hecho, las mayores industrias de base
tecnologica y las universidades son parte del Estado.
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2.3.3.5 Modelo Triple hélice de relaciones universidad-industria-estado

Etzkowitz y Leydesdorff (2000) plantean un modelo para explicar las relaciones de
la universidad con el entorno socioeconémico.

La primera configuracion identificada es conocida como triple hélice | y es vista
principalmente como un modelo de desarrollo fallido. Bajo este esquema el Estado
abarca la universidad y la industria y dirige las relaciones entre ellos. Con tan
poco espacio parta las iniciativas de “abajo hacia arriba” las relaciones de la
universidad con el entorno son pocas y débiles.

Figura 12. Triple elipse |: Relacion Universidad — Industria — Estado.

ESTADO

UNIVERSIDAD

Fuente: Cortés (2006).

Un segundo modelo o triple hélice Il, el cual consiste en esferas institucionales
separadas con fuertes limites que las dividen y relaciones altamente circunscritas.
Trae consigo una politica de laissez-faire, hoy dia también defendido como terapia
de choque para reducir el papel del estado en la triple hélice I.
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Figura 13. Triple elipse Il: Relacion Universidad — Industria — Estado.

UNIVERSIDAD INDUSTRIA

Fuente: Cortés (2006).

Finalmente, se encuentra una tercera configuracion o triple hélice Ill de relaciones
en términos de la interseccion de las esferas institucionales. El objetivo comun es
crear un ambiente de relaciones compuesto por empresas derivadas (spin-off
firms) desde las universidades, iniciativas trilaterales para el desarrollo de la
economia basada en el conocimiento y alianzas estratégicas entre firmas
(pequefas y grandes empresas con diferentes niveles de tecnologia), laboratorios
gubernamentales y grupos de investigacion académicos.

Figura 14. Triple elipse lll: Relacion Universidad — Industria — Estado.

REDES TRILASERALES
Y ORGANIZACIONES HIBRIDAS

Fuente: Cortés (2006).

45



2.3.4Metodologia de Valoracion para Proyectos de Transferencia
Tecnolégica Derivados de Grupos de Investigacion. Caso Aplicado a los
Grupos I+D+l de la Universidad de Antioquia

Correa (2009) propone unos lineamientos para iniciar el camino de la definicion y
estructuracion de una metodologia para la valoracién de los proyectos de
transferencia tecnoldgica universitaria (TTU). En el proceso de la valoracién
identifica cuatro componentes determinantes para llevar a cabo este proceso, los
cuales son: proyecto, grupo de investigacion, instituciéon y recursos financieros.

Figura 15. Rombo de la valoracion de TTU
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Fuente: Correa (2009).
Cada uno de ellos se describe a continuacion:

e Proyecto: Comprende aspectos como la innovacion y creatividad que se
desarrolla en la construccion y proyeccion del proyecto elaborado por el grupo
de investigacion y que integra el conocimiento plasmado a través del disefio de
un plan para la concrecidon de un nuevo bien o servicio derivado de un proceso
de investigacidén que surge al interior de una instituciéon. Ademas, es clave que
esta planeacion sea muy clara con el fin de realizar una evaluacion de la
capacidad del proyecto para producir flujos de caja futuros.

¢ Institucion: El respaldo de la Institucion en la cual es desarrollado el proyecto

es clave cuando se esta desarrollando un proceso de investigacion, ya que
cuenta con recursos tangibles e intangibles. Ademas, la institucién puede influir
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sobre el desarrollo del proyecto a través de sus politicas internas de promocion
a la investigacion.

¢ Recursos financieros: Se hace necesario para concretar tanto la elaboracién
como la ejecucion del proyecto. En este punto, se podrian obtener recursos
financieros tanto del sector publico como del privado dependiendo del objeto
de investigacion y de las gestiones realizadas para la adquisicion de dichos
recursos, sumado a ello, la forma de obtencion de los recursos influye sobre la
valoracién del proyecto y por ende de la transferencia tecnoldgica universitaria.

¢ Grupo de investigacion: Se hace necesario conocer el grupo de personas
que hacen parte del proyecto, ya que sus conocimientos y experiencia es un
factor clave para el éxito del proyecto, ademas, se debe evaluar la integracion
y consolidacion del grupo ya que existen factores como el conflicto interno que
podrian incidir sobre los futuros resultados de la investigacion.

Plantea el autor que en la interaccion de los componentes de la valoraciéon de
transferencia tecnoldgica universitaria, se plantea que los componentes Grupo de
investigacion y Proyecto (linea vertical) constituyen los elementos trascendentales
para la realizacién de un proceso de transferencia tecnoldgica, ya que son los
determinantes pues es en el Grupo donde se gestan los elementos sociologicos
que posibilitan la extrapolaciéon de los resultados a la sociedad, esto previa
verificacion de las potencialidades del Proyecto, su pertinencia y su viabilidad
financiera y/o social. Estos elementos los podriamos denominar Componentes
Estructurales o Fundamentales.

Asi mismo, que los dos componentes Institucidon y Recursos financieros (eje
horizontal) representan elementos que previo la existencia de los anteriores,
apoyan la concrecion de los proyectos de transferencia. La Institucion representa
la posibilidad de un respaldo “corporativo” para todo el apoyo logistico, de
negociacién y de interaccion con otras entidades. Los Recursos financieros son
un vehiculo para la materializacion de los proyectos que pueden provenir de
diversos agentes tales como entidades estatales, empresas privadas, fondos de
capital privado, inversionistas independientes, inversionistas angeles, entre otros.

Esta combinacion de factores permite establecer las relaciones y los canales para
la realizacion de la valoracion y la definicion de todos los mecanismos que
complementan la cadena de valor para la negociacion de la tecnologia. Ademas
de lo planteado anteriormente, el autor resalta que se hace necesaria una
metodologia que permita una aproximacion hacia la valoracion de los proyectos
derivados de proyectos de investigacion universitarios. En este sentido, recoge
algunos aspectos organizados de forma sistematica que permiten llegar a dicha
aproximacion al valor de estos proyectos que cuentan con caracteristicas
especiales.
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Figura 16. Metodologia para la aproximacién a la valoracion de TTU
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Fuente: Correa (2009).

La metodologia presentada en la figura 16 establece a juicio del autor, el conjunto
de relaciones que se dan durante el proceso valoracion de una propuesta de
transferencia de tecnologia con alto valor agregado en una institucién universitaria.
El planteamiento de manera sintética aborda desde el reconocimiento de la idea
empresarial y su potencial hasta la toma de decisiones estratégicas tendientes al
direccionamiento estratégico que puede conllevar a alternativas de gestidon
empresarial diferentes. Este proceso, que constituye una propuesta en el camino
de estructurar una metodologia de valoracion empresarial al interior de las
universidades y en particular en la Universidad de Antioquia se describe como
sigue:

<+ Diligencia de investigacion: Consiste en un conjunto de sesiones con el
grupo de investigacion en el cual se sensibiliza sobre sus posibilidades de
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trascender los resultados de investigacion mediante la prestacion y/o venta de
los productos y/o servicios desarrollados (mejorados).

Es un elemento fundamental de esta etapa inicial del proceso indagar sobre el
estado y las condiciones del proyecto en términos del mercado y la tecnologia.
Sobre el mercado el interés se centra en evaluar, aunque de manera
preliminar, sobre las posibilidades de comercializacion que tendria el proyecto,
las estrategias que se deben definir para su posicionamiento, las fortalezas y
debilidades frente a competidores entre otros aspectos esenciales. Con
respecto a la tecnologia se pretende evaluar el grado de maduracion de la
tecnologia que se pretende transferir a la sociedad, esto es, si se encuentra en
un adecuado punto de desarrollo o si por el contrario se requiere de mas
procesos de investigacion para consolidar el producto o servicio. En este punto
se hace indispensable una caracterizacion adecuada de la tecnologia desde
los aspectos técnicos, una evaluacion independiente y objetiva que permita
validar los resultados.

Evaluacion del potencial del proyecto: Esta actividad es una conclusién que
se alimenta en esencia de la diligencia de investigacion, pero que se
complementa ademas con la incorporaciéon de otras variables integrantes del
plan de negocios como son los aspectos técnicos, juridicos, organizacionales y
en algunos casos ambientales y/o sociales. En cada uno de estos aspectos se
debe obtener un concepto favorable sobre la viabilidad del proyecto para que
éste pueda continuar y se avance en la definicion y consolidacién del modelo
de negocio y por consiguiente de transferencia de tecnologia como se indico
anteriormente. Luego de contar con estas definiciones se cuentan con
elementos esenciales para avanzar en la cuantificacion de los costos del
proyecto empresarial (metodologia del costo) en un concepto de “trazabilidad
hacia atras” o rastreo de la historia del grupo y en particular del proyecto
productivo.

En este apartado de la viabilidad del proyecto o potencial del proyecto es
donde los grupos de investigacion requieren de especial ayuda para la
estructuracion formal de planes de empresa que se conviertan en las
herramientas de planeaciéon y de gestion para la puesta en marcha de la spin
off universitarias.

Valoracion del proyecto: Con este componente de la metodologia se busca
dar respuesta a la viabilidad del proyecto en términos financieros con el fin de
concluir sobre su posible puesta en marcha y/o busqueda de potenciales
inversionistas. La valoracion se realiza a partir de la definiciéon del modelo de
TTU y se propone mediante la realizacion de métodos cuantitativos y
cualitativos, los cuales se tratan de métodos complementarios (del costo, flujos
de caja y de los indicadores).
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<+ Direccionamiento estratégico: Finalmente se encuentra en la metodologia el
direccionamiento del proyecto empresarial con una vision estratégica, esto es,
de largo plazo. Como a este punto ya se dispone de un analisis sobre el
potencial del proyecto y su viabilidad de todo tipo incluyendo el financiero
ademas de la definicion del modelo de TTU centrado especificamente en spin
off universitaria, se cuentan con los elementos para la toma de decisiones
definitivas del proyecto.

Estos elementos descritos en esta metodologia recogen lo que a consideracion
del autor representa un acercamiento al proceso de valoracion de los proyectos
de TTU tipo spin off.

2.4 MODELOS DE TRASFERENCIA TECNOLOGICA UNIVERSITARIA

La Transferencia Tecnoldgica Universitaria se ha consolidado a través de diversos
modelos. En el cuadro 1 se relacionan algunos modelos de transferencia
tecnoldgica utilizados a nivel internacional para lograr la transferencia del
conocimiento desde la Universidad hacia el sector empresarial.

Cuadro 1. Modelos identificados de TTU

Autor

Modelos de Transferencia Tecnolégica Universitaria

Morales
(2008,
p.50)

X3

o

Proyectos cientificos a gran escala: Obteniendo grandes
proyectos de investigacion financiados externamente, por medio
de subvenciones publicas o recursos de fuentes industriales.
Investigaciéon  contratada:  Desarrollando  proyectos  de
investigacion especificos con el sistema de la universidad para
organizaciones externas. Consultoria: La venta de la experiencia
del personal cientifico o tecnoldgico para resolver un problema
especifico.

Patentes/Licencias: La explotacion de patentes o licencias de
resultados de investigacién por parte de la industria.

Empresas spin-off: La formacion de nuevas empresas u
organizaciones para explotar los resultados de la investigacion de
la universidad.

Ensenanza externa: Provision de cursos cortos a personal o
estudiantes no universitarios y organizaciones externas.

Ventas: Venta comercial de productos desarrollados en la propia
universidad (por ejemplo, un nuevo software).

Servicio de pruebas técnicas: Provision de evaluacion vy
calibracién de instrumental o maquinaria para organizaciones o
individuos externos a la universidad.

Creacién de grupos de investigacién: Detectar una oportunidad
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Autor Modelos de Transferencia Tecnolégica Universitaria
de mercado en el campo cientifico, evaluarla, decidir crear una
entidad y, posteriormente, obtener los recursos para implementar
la idea y gestionarlos.
Ortin, %+ Spin off
Salas, s “La d . | blicaci ticul fias. lib
Trujiloy | 2 a docencia y las publicaciones (a iculos, monografias, li ros)
Vendrell son Iqs proce”dlmlentos principales de difusion y transmision del
(2008) conocimiento”. (pp. 79-80)
+ Patentes
+ Licencias
<+ Alianzas con socios tecnolégicos
Lunay <+ Regalias
: <+ Marcas
Solleiro .
(2007) E)erechos de autor , , .
+ “Venta de tecnologia a través de contratos de transferencia
tecnoldgica en los cuales se confieren derechos de escalamiento,
produccién y/o comercializacion de un producto protegido por una
patente”. (p. 163)
+ Set 1 Specific UITT mechanisms:
+ Licensing of university patents to companies
<+ Formation of Start-up companies
+ Set 2 Generic UITT mechanisms:
+ Co-funding of research
+ Collaboration in national competence centers
+ Conferences, seminars, workshops
+ Continuing education for industry (sandwich programs)
+ Co-supervision of PhD and MSc Theses
Goktepe X3 Employment of graduates
+ Faculty consultancy
(2005, p. 1, Industry scientists working at universities
7) : :
<+ Joint-labs
<+ Open university days
+ Popular lectures
<+ R&D agreements
+ R&D consortia
<+ Scientific publications
+ Technology co-development via formal research contracts
+ Mobility / exchange people
+ University fairs
+ University sabbaticals
C . + “Desarrollo de proyectos por encargo de empresas, via
alderon Iy T ) .
(2005) contratacion y la formalizacion de licencias de patentes

gestionadas por las universidades para proteger las invenciones
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Autor

Modelos de Transferencia Tecnolégica Universitaria

X3

o

de sus investigadores” (p. 1)

“Fundraising o captacion de fondos, es un concepto basado en la
busqueda de personas fisicas o juridicas que compartiendo los
objetivos de la investigacion o por el interés en los resultados
finales, financien con sus recursos algunos programas de
investigacion que desarrolla la universidad” (p. 7)

Mechandising que “consiste en poner a disposicion de los
consumidores productos y “souvenirs” relacionados con una
universidad” (p. 7)

La “spin-off” universitaria se puede definir “como aquella iniciativa
empresarial de uno o varios miembros de la comunidad
universitaria emprendida con el animo de explotar un
conocimiento adquirido y unos resultados —que son transmitidos
por la universidad a la nueva empresa- obtenidos como
consecuencia de la actividad investigadora de esas personas en
la universidad”. (p. 7)

‘Las incubadoras de empresas son organizaciones,
generalmente anexas a las universidades y ocasionalmente a los
municipios, cuya finalidad es la creacion de empresas, a traves
de la disposicion de estrategias, mecanismos y en general
recursos humanos y financieros que le permiten a la empresa en
gestacion, desarrollarse como tal” (p. 8)

Las fundaciones universitarias tienen como objetivo ‘“la
generacién de recursos financieros a través de la creaciéon y
comercializacion de servicios y productos que la comunidad
universitaria y la sociedad requieren. Mediante la integracién de
un frente comercial mas competitivo para afrontar con mayor
eficacia los retos de la modernidad y la globalizacién; impulsando
la vinculacion de la Universidad con los sectores externos y
ampliando la generacion de recursos alternos” (Libreti, 1999
citado en Calderodn, 2005, p. 10)

La empresa universitaria es “‘una empresa que es constituida
dentro de una Universidad, es decir atendida y formada en su
gran mayoria por el cuerpo académico, es regulada y recibe el
apoyo del profesorado, con el fin de permitir a los jovenes
estudiantes tener un primer acercamiento al ambito laboral, asi
como poder probar sus habilidades y conocimientos adquiridos,
en la carrera, en un campo practico mas real”. (p. 12)

Siegel y
otros
(2004

citado en

0
£X3

0
£X3

’0

*

Scientific discovery
Invention disclosure
Evaluation of invention for patenting
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Autor Modelos de Transferencia Tecnolégica Universitaria
Vinig y <+ Patent
Van + Marketing of technology to firms
Rijsbergen, | + Negotiation of license
2009, p. 1) | = License to firm (existing firm or start up)
“Las universidades que se han involucrado en programas de TT, lo
han hecho, para dar una educacion a sus graduados, que luego
Escorsa, | convertiran el conocimiento en productos comerciales (Fairweather,
Maspons y | 1990; Waishok, 1995), para publicar los resultados de investigacion
Cruz que se usaran por la comunidad cientifica e industrial (Tornquist y
(2006, p. | Hoenack, 1996; Tornquist y Kallsen, 1994), para consultas de la
5) facultad con la industria (Matkin, 1990), para patentar y licenciar
investigaciones de la facultad a la industria (Matkin, 1990), o crear
Spin-off basadas en las tecnologias patentadas”.
<+ Teaching and training people
Hernandez | + Consultancy
(2006, p. | = Contract research
5) + Collaborative research

<+ Licensing and spinning out

+ Licensing and Patenting Offices (Example: Office of Patents,
Copyright and Licensing, Harvard University) - units responsible
for assisting faculty members and/or the university in obtaining
patents, selling licenses, and seeking commercial outlets for
research.

+ Small Business Development Centers (Example: Small Business
Development Center, University of lowa) - units responsible for
providing technical assistance for new business start-ups or
technical support in management, new product development, and
process innovation to existing companies.

Dill (1995 #+ Research and Technology Centers (Exqmple: Adyanced
0. 371) ’ Technology Center, SUNY Stony Brook) - units responsible for

0
o

stimulating research and technology transfer in a particular area
of technology, usually under joint university-industry support.
Incubators (Example: BioTech Incubator, University of Colorado
Health Sciences) - units responsible for providing facilities and/or
services to multiple businesses in a related field of technology.
Endowment/Investment Activities (Example: Office of Research
and Technology Transfer, University of Minnesota) — units
responsible for investing the university's financial resources in
startup companies or spin-off enterprises based upon university
technology. These funds may be invested directly or through
separately incorporated corporate affiliates.

Fuente: Correa (2009).
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2.5 EXPERIENCIA EXITOSA EN LA UNAH: UNIVERSIDAD AGRARIA DE LA
HABANA

2.5.1La Nueva Estrategia de la UNAH y el papel que en ella tiene la Ciencia e
Innovacion Tecnologica

Romillo y Taborda (2005) realizan un estudio sobre la estrategia de desarrollo de
la Universidad Agraria de la Habana (UNAH) en comparacion con otras del pais,
demostrando el importante papel que desempefia la ciencia como motor
impulsador de la universidad hacia niveles superiores de desarrollo y a partir del
mismo, se introducen elementos en la Direccion Estratégica de la UNAH.

Teniendo en cuenta las oportunidades que brindaban las limitaciones de las
estrategias de otras universidades y las debilidades propias de estrategias de la
UNAH, se reelaboré esta ultima, introduciendo nuevos elementos que permitieran
ubicar a la Ciencia e Innovacion Tecnologica como una prioridad esencial en la
Direccion Estratégica de la Universidad. Se destacan dentro de ellos, los
siguientes:

Se introducen como valores compartidos para toda la organizacién: la
novedad cientifica, profesionalidad, integracion y habilidad en la conquista
del entorno.

Se introducen elementos en la estructura, como son la reorganizacién de
los colectivos de profesores por areas del conocimiento.

Se cambian estilos y habilidades de direccién incorporando a los mismos
conceptos tales como: transformacién permanente, ambiente de
campeones, la unidad de accién y la integracion, excelencia, novedad y
profesionalidad en los resultados, habilidad en la busqueda de los recursos
saber-hacer y hacer-saber, entre otros.

Se considera como elemento vital la gestién proactiva de los recursos
humanos.

Se crea una red de observatorios de la ciencia y la técnica.

Se incrementa y mejora la gestion de proyectos y la incorporacién del
claustro a los mismos.

Se dinamizan los procesos de doctorado.

Se desarrolla un nuevo modelo de superacion masiva, continua,
permanente.

Se perfeccionan todos los sistemas de gestion de la actividad cientifica, con
vista a asegurar su calidad, visibilidad e impacto.

Se desarrolla un sistema de gestion de la calidad y de acreditacion interna
de la ciencia y la técnica.

A continuacién se presentan, algunos de los primeros resultados obtenidos a partir
de la instrumentacién de la nueva estrategia de la UNAH:
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<+ En el afo 2004 la Universidad logré los mejores resultados historicos en la
esfera de la Ciencia e Innovacion Tecnoldégica mejorando en la gran
mayoria de los indicadores que evalua el MES - Ministerio de Educacion
Superior de Cuba en su ordenamiento, dentro de ellos se destacan:

1. Se logra récord en la obtencién de premios por la universidad.

2. Se alcanza por primera vez un premio en el concurso nacional de
computacion.

3. Se obtienen dos premios MES y tres distinciones especiales del
Ministerio.

4. Se logra el registro de 13 productos informaticos, 1 patente concebida, 2
solicitudes de patentes y el registro de una norma.

Al finalizar, los autores plantean varias conclusiones. Resalto la siguiente:

La Ciencia e Innovacion Tecnologica tiene un papel decisivo en los
resultados globales, desarrollo y reconocimiento de la universidad, por lo
que debe estar suficientemente jerarquizada en la Direccién Estratégica de
la institucion.

2.6 EL CONCEPTO DE VALORACION

®,
o

Segun Fernandez (2000), el valor no debe confundirse con el precio, que es la
cantidad a la que el vendedor y comprador acuerdan realizar una operacion de
compra-venta.

Afirma Fernandez, que algunos propdsitos para una valoracion son:

** Operaciones de compra — venta: Para el comprador, la valoracion le indica el
precio maximo a pagar; mientras que para el vendedor, la valoracion le indica
el precio minimo por el que debe vender.

** |dentificacion de los impulsores de valor: La valoracion permite identificar las
fuentes de creacién y destruccion de valor.

Mattessich (2006), considera que la valoracion es un tipo especial de medicion,
encaminada a expresar numéricamente la postura subjetiva de los individuos
frente a determinados cursos de accion; constituye, por lo tanto, un proceso
altamente subjetivo, por medio del cual efectuamos una clasificacion de los
objetos o acontecimientos en funcién de la utilidad que puedan reportar para
determinados individuos o grupos.
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X3

o

Los investigadores Castellanos y Heiberg (2009), proponen para la discusion el
concepto de valoracidon como un proceso orientado a cuantificar el grado de
utiidad que los atributos de un objeto en especifico reportan a una
determinada persona o grupo de personas.

Serrano (2000), diferencia dos tipos para la valoracién de empresas:

** Valoracién desde adentro. Dice el autor que esta valoracion, con acceso a
toda la informacion disponible no garantiza la eliminacion de los riesgos
inherentes a la utilizaciéon de informacién en la valoracion de una empresa en
marcha.

** Valoracién desde afuera: Es mucha mas compleja ya que esta en una
situacion de asimetria de informacién con relacibn a quienes manejan la
empresa y tienen toda la informacion disponible.

La valoracion es el arte y la ciencia de las decisiones de inversion corporativa
provee al gestor de una herramienta integral y multidisciplinar que reporta
informacién y que sirve de base fundamentada en la toma de decisiones.
Titman y Martin (2009) agrupan los principales métodos de valoracion, desde
los mas tradicionales, como por ejemplo el método de descuento de flujos de
caja, hasta las ultimas aportaciones, como la valoracidon mediante opciones
reales.

Cruz, et al. (2003), reflexionan sobre el concepto de valor y su racionalidad
econdémica. Dicen los autores, entre otras, las siguiente apreciaciones:

** La valoracidn de empresas reune conceptos que permiten medir, manejar y
maximizar el valor de una compafia.

** El valor es la capacidad de la empresa para aprovechar al maximo sus
recursos, todo aquello con lo que cuenta la empresa después de su operacion.

** El concepto de valor va relacionado con la riqueza, es decir, con la
capacidad de la firma para generar flujos de caja futuros.

Segun Cruz et al. (2003), para valorar un producto es importante considerar
dos aspectos, a saber:

** En primer lugar, se deben conocer los factores reales que se deben tener en

cuenta para que la valoracién de los productos se acerque a la realidad y la
relevancia de cada uno de estos factores en el modelo de valoracion.

56



** En segundo lugar, la aceptacion del procedimiento de valoracion dentro de la
comunidad financiera y empresarial que permita crear un lenguaje comun entre
los actores interesados en la valoracion.

2.7 METODOS DE VALORACION FINANCIERA

Existen diversas metodologias para la valoracién financiera de productos en
economia, administracion e ingenieria, entre las cuales, Cruz et al. (2003),
destacan cuatro métodos principales que son de tipo contable, de mercado, de
flujo de caja descontado y de opciones reales.

Los objetos de anadlisis mas comunes en la valoracion financiera son las
empresas, los proyectos y los productos que deberan acceder a un mercado.
Ninguna metodologia per se es unica o definitiva para aplicar al analisis, mas aun
cuando el marco tedérico comprende las complejas relaciones entre sociedad y
economia. Por ello, a veces la seleccion del método incluye algun criterio de
conveniencia de acuerdo a la especificidad del producto que se quiere evaluar
financieramente.

Mileti, et al. (2007) consideran una gran variedad de procedimientos y métodos de
valoracion que se aplican a las empresas o a un activo en general.

Los autores enumeran distintos métodos que pueden clasificarse en seis grupos a
saber:
Cuadro 2. Grupos y métodos de valoracion financiera

Grupo Método

1.1 Valor contable

1.2 Valor contable ajustado
1.3 Valor de liquidacién

1.4 Valor sustancial

1. Balance

2.1 Mudltiplos

2.2 PER

2. Cuenta de Resultados 2.3 Ventas

2.4 P/EBITDA

2.5 Otros Multiplos

3.1 Clasico

3.2 Uniodn de expertos contables europeos
3.3 Renta abreviada

3.4 Otros

3. Mixtos (goodwill)

4 1 Free cash flow

4. Descuentos de flujos 4.2 Cash flow acciones
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Grupo Método

4.3 Dividendos
4.4 Capital Cash Flow
4.5 APV

5.1 EVA

5.2 Beneficio econdmico
5.3 Cash value added
5.4 CFROI

5. Creacion de valor

6.1 Black y Scholes
6.2 Opcion de invertir
6 Opciones 6.3 Ampliar el proyecto
6.4 Aplazar la inversién
6.5 Usos alternativos

Fuente: Mileti, et al. (2007)

Por su parte, Serrano (2000), afirma que para la valoracién de una empresa en
marcha existen diferentes metodologias, cada una de ellas con mayor o menor
sofisticacion tedrica, las cuales a su vez muestran debilidades y fortalezas, que
deben ser tomadas en cuenta por quien esta haciendo la valoracion, para
determinar el alcance de los resultados que estan produciendo. A continuacion se
enumeran las diferentes metodologias que se pueden identificar para la valoracion
de empresas en marcha, clasificadas en cuatro categorias, dependiendo de si
utilizan o no utilizan informacion de mercado y si requieren o no requieren la
proyeccion del negocio dentro de un horizonte de tiempo bajo un conjunto de
escenarios:

Métodos que no utilizan informacion de mercado:
** Valor en libros

** Valor ajustado en libros

** Valor de liquidacién

Métodos que utilizan informacién de mercado:
** Valor de reposicion

** Valor en bolsa

** Valor segun multiplos

** Valor segun transacciones comparables

Métodos que utilizan proyecciones:

** Valor presente de las utilidades

** Valor presente de los dividendos

** Valor presente del flujo de caja libre
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< Ultilizacién de los modelos de opciones.

Por otra parte, Cruz et al. (2003) agrupan los métodos de valoracién en los
siguientes cuatro grupos:

o

Contables
Mercado

Flujo de Caja

> Opciones reales:

o
6

®,
"

®,
"

oo

Para ampliar informacion de los métodos, se tomara la agrupacion propuesta por
Cruz et al. (2003), la cual integra las metodologias presentadas previamente.

2.7.1 Métodos contables

En el caso de la valoracion de una empresa, la base de estimacion es el valor de
su patrimonio. A partir del valor constatado en los libros de contabilidad, se puede
determinar el valor contable, el valor contable ajustado, el valor de liquidacion y el
valor sustancial, todos los cuales tienen por base el balance general. Cruz et al.
(2003).

2.7.1.1 El valor contable

El valor contable es el valor — nominal — del patrimonio que figura en los libros de
contabilidad y puede calcularse también como la diferencia entre el activo total y el
pasivo exigible. Cruz et al. (2003)

El Activo es todo lo que tiene la empresa y posee valor. Estd compuesto por los
activos corrientes, los activos fijos y otros activos.

Los activos corrientes: Son los recursos que se pueden convertir en
efectivo, vender o consumir durante un ciclo normal de operaciones
contables correspondientes a un afo.

Los activos fijos: Activos tangibles o intangibles que se presume son de
naturaleza permanente porque son necesarios para las actividades
normales de una compania y no seran vendidos o desechados en el corto
plazo, ni por razones comerciales. Esta categoria incluye: a. Bienes
economicos inmateriales de propiedad de una persona, empresa u
organizacion, tales como patentes, marcas, derechos de llave, etc. b. El
Derecho de uso o de usufructo que posee una persona, empresa u
organizacion sobre bienes econdmicos, materiales, derecho que no puede
ser transferido.

59



Los otros activos son aquellos recursos y activos de la empresa no
clasificados en los rubros anteriores, tales como: inversiones en compafiias
afiliadas, derechos en sociedades de personas, deudores a largo plazo,
activos intangibles, fluctuacién de acciones y amortizaciones.

El Pasivo es todo lo que la empresa debe. Los pasivos de una empresa se pueden
clasificar en orden de exigibilidad en las siguientes categorias: pasivos corrientes,
pasivos a largo plazo y otros pasivos.

Los pasivos corrientes son aquellos pasivos que la empresa debe pagar en
un periodo menor a un ano: sobregiros, obligaciones bancarias, cuentas por
pagar a proveedores, anticipos, cuentas por pagar, prestaciones vy
cesantias consolidadas, impuestos por pagar.

Los pasivos a largo plazo son obligaciones de la empresa que seran
liquidadas en plazos superiores a un afio a partir de la fecha de los estados
financieros.

Los otros pasivos son aquellos pasivos que no se pueden clasificar en las
categorias de pasivos corrientes y pasivos a largo plazo, tales como el
arrendamiento pagado por anticipado.

El Patrimonio es el valor liquido del total de los bienes de una persona o una
empresa. Contablemente es la diferencia entre los activos de una persona, sea
natural o juridica. Y los pasivos contraidos con terceros. Equivale a la riqueza neta
de la sociedad.

2.7.1.2 Valor contable ajustado

El valor contable ajustado trata de salvar el inconveniente que supone la
aplicacion de criterios exclusivamente contables en la valoracion. Cuando los
valores de los activos y pasivos se ajustan a su valor de mercado, se obtiene el
patrimonio neto ajustado. Fernandez (2000).

2.7.1.3 Valor de liquidacién

Es el valor de una empresa en el caso de que se proceda a su liquidacion, es
decir, que se vendan sus activos y se cancelen sus deudas. Este valor se calcula
deduciendo del patrimonio neto ajustado los gastos de liquidacion del negocio
(indemnizaciones, gastos fiscales y otros gastos propios de la liquidacion).

La utilidad de este método esta restringida a una situacion muy concreta, como es
la compra de la empresa con el fin de liquidarla posteriormente. Pero siempre
representa el valor minimo de la empresa, ya que normalmente el valor de una
empresa suponiendo su continuidad es superior a su valor de liquidacion.
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2.7.1.4 Valor substancial

Este valor representa la inversidon que deberia efectuarse para constituir una
empresa en idénticas condiciones a la que se esta valorando. También puede
definirse como el valor de reposicion de los activos, bajo el supuesto de
continuidad de la empresa, por oposicion al valor de liquidacion. Normalmente no
se incluyen en el valor substancial aquellos bienes que no sirven para la
explotacion (terrenos no utilizados, participacion en otras empresas, etc.).
Fernandez (2000).

2.7.1.5 Otros métodos

Otro subgrupo de métodos contables son los de cuenta de resultados. A diferencia
de los anteriores, estos métodos se basan en la cuenta de resultados de la
empresa. Tratan de determinar el valor de la empresa a través de la magnitud de
los beneficios, de las ventas o de otro indicador. En esta categoria se incluyen los
métodos basados en el PER: segun este método el precio de la accion es un
multiplo del beneficio. Fernandez (2000).

2.7.2Métodos de mercado

Cruz et al. (2003) presentan varias metodologias asociadas a este método y que
se presentan a continuacion:

2.7.2.1 El valor de mercado

Para aplicar esta metodologia es necesario que la empresa cotice su accion en
bolsa y que esté en un mercado de capitales desarrollado (aquel en donde existe
alta bursatilidad y volatilidad); una vez se tiene el precio de la accién se multiplica
por el numero de acciones que conforman el patrimonio de la compaiia y se
obtiene su valor de mercado. Cruz et al. (2003).

2.7.2.2 Método de multiplos

Tiene el propdsito de encontrar empresas similares que estén en la misma
industria que la analizada y que posean el valor de mercado de las mismas. Para
estas empresas se hallan los multiplos promedio (ponderado por el valor del
mercado de cada compafia); una vez se obtienen los multiplos y con base en la
informacién financiera de la compainiia, se podra obtener un rango en el cual se
encuentra el valor de la compafia en cuestion.

El multiplo es igual al valor de mercado dividido la variable financiera. Dentro de

las variables mas usadas se conocen el EBITDA, las revenues y la inversion. Cruz
et al. (2003).
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El EBITDA se refiere a la utilidad antes de intereses pero después de impuestos.
Se calcula como el EBIT (utilidad antes de impuestos e intereses) menos (EBIT *
impuestos). Cruz et al. (2003).

Las revenues son las rentas o ingresos Cruz et al. (2003).

La inversidén, en un sentido estricto, es el gasto dedicado a la adquisicion de
bienes que no son de consumo final, bienes de capital que sirven para producir
otros bienes. En un sentido algo mas amplio la inversién es el flujo de dinero que
se encamina a la creacion o mantenimiento de bienes de capital y a la realizacion
de proyectos que se presumen lucrativos. Conceptualmente la inversién se
diferencia tanto del consumo como del ahorro: con respecto a este ultimo, porque
es un gasto, un desembolso, y no una reserva o cantidad de dinero retenida; con
respecto al consumo, porque no se dirige a bienes que producen utilidad o
satisfaccion directa, sino a bienes que se destinan a producir otros bienes.

2.7.2.3 Valor de reposicion

Esta metodologia asume que el valor del activo es el precio que el mercado le da
a un activo similar que se esté transando y que cumpla las mismas funciones. El
valor se obtiene sumando los activos a valor de reposicion menos los pasivos
corrientes. Cruz et al. (2003).

2.7.2.4 Valor de liquidacién

Es equivalente a desmembrar la compania en su activos y vender cada uno por
separado, muy posiblemente a un valor de reposicion o al precio que se logre
llegar con los posibles compradores. El valor de la empresa sera el total de todos
sus activos menos las deudas en que haya incurrido para la financiacion de la
misma. Cruz et al. (2003).

2.7.3 Métodos de flujos de caja

En este tipo de metodologia se asume que el valor de la empresa sera la suma de
los flujos futiros que genere la compafiia, descontados a una tasa que representa
el costo del dinero. De esta forma puede observarse que para estas metodologia
no es importante el precio de los activos en el mercado, sino el flujo de efectivo
que los mismos puedan generar formando parte de la firma. Cruz et al. (2003).

Su célculo se hace con la siguiente formulacion matematica:
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VAFCD =1, + t
o Eaniy e

Doénde:

VAFCD es el valor actual descontado de los flujos de caja (FC).

lp es la inversion inicial.

FC es el valor nominal de los flujos de caja en un periodo t.

i es la tasa de descuento, tasa de rentabilidad minima aceptable, costo o
tasa de oportunidad segun el caso.

n es la cantidad de periodos que se descuentan

2.7.4 Métodos de opciones reales

Para Bailey et al. (2004), la teoria de la valoracion de opciones sobre activos
financieros data de 1973 con la publicacion de los trabajos de Fisher et al., entre
los mas destacados y fue durante los afios 90 que empezo a tener relevancia y ser
considerada como un buen método de valoracion financiera. En buena medida
estda aun en desarrollo y su formulacion es mas compleja que los métodos
anteriores por usar variables y analisis de probabilidades.

Una opcion real se define como el derecho, mas no la obligacion, de adoptar una
accion que afecta un activo fisico a un costo determinado y durante un lapso de
tiempo predeterminado. Bailey et al. (2004).

Por su parte, Hernandez (2007), considera que las opciones reales no son mas
que los derechos sin obligaciones, de realizar acciones concretas que permitan
maximizar el lado favorable o limitar el lado negativo de una inversion de capital.

2.7.4.1 Formulacién de las opciones reales

Una opcion real es la compra o la venta de un activo o inversién productiva la cual
puede representar ganancias o pérdidas. Este riesgo es evaluado y la
incertidumbre asociada al mismo disminuye en la medida que se tiene mayor
informacion y con ella se puede calcular o estimar con mejor certeza las
probabilidades asociadas. Siendo mayor la probabilidad de ganancias el método
recomienda la opcion de compra, aunque la decision final se deja en manos del
inversor; y si es mayor la probabilidad de pérdidas, el método recomienda o no
comprar o suspender la inversién por el periodo en que estima pérdidas hasta el
periodo en que en teoria puede generar ganancias. Para periodos subsiguientes
se pueden seguir generando opciones en forma compuesta y secuencial. La forma
mas conocida de hacerlo, el método de reticulado binomial, calcula las opciones
con los siguientes parametros:
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So es el valor inicial de la inversion obtenido mediante calculo del valor
presente neto VPN o valor actual de los flujos de caja.

(sigma) es el coeficiente de volatilidad actual

es el tiempo remanente de vida de la opcion en afos o fraccion de

es la tasa de interés continuo con riesgo equivalente al interés anual
=exp(oc VAT ) (2-2)
es el coeficiente de ascenso del valor que hace las veces de activo
subyacente
d = 1/u es el coeficiente de descenso. u y d miden la amplitud de la
variacion subyacente
p = _exp(rf*AT) —d (2-3)
u—d
es la probabilidad riesgo-neutral vy,

o
T
ano
f

u

qg=(1-p) eslaprobabilidad del suceso contrario.
2.7.4.2 Tipos de opciones reales

Cruz et al. (2003) definen que las opciones reales reciben denominaciones o tipos
segun el objeto de cada una. Los principales tipos de opciones reales son:

<+ Opcion de aplazar o aprender: Existe cuando se puede tomar la decision de
esperar un tiempo para invertir, ya sea para obtener mayor informacién o
porque se cree que en futuro las condiciones de mercado seran mejores.

#+ Opcion de salir o desinverti. Se presenta cuando el proyecto tiene la
flexibilidad necesaria para que una vez iniciado no se lleve a cabo o no se siga
sin él. La opcién de desinvertir se presenta cuando un proyecto se lleva a cabo
por etapas, y en la finalizacion de cada segmento se toma de nuevo la decisién
de continuar o retirarse del proyecto.

2.7.5 Comparacioén entre Métodos de Valoracion Financiera
De acuerdo a la informacion resultante de la revision tedrica, se presenta en el

siguiente cuadro las ventajas y las desventajas que ofrece cada uno de los
métodos para una posible valoracién financiera de productos innovadores.

64



Cuadro 3. Ventajas y desventajas de los métodos en evaluacion financiera

Método Ventajas Desventajas
Su informacibn no es
suficiente para realizar una
valoraciéon de productos vy
para determinar su precio de
venta.
Para el caso de la
Universidad  Nacional de
En la gran mayoria de los|Colombia, la informacién
casos, es posible recopilar|contable asociada a
) informacion para determinar | productos innovadores no es
METODOS el valor contable en especial | faciimente  identificable v
CONTABLES si las necesidades de |debe elaborarse con la
informacion estan asociadas |informacion disponible de
a compras, gastos, recursos proyectos y sus gastos.
de funcionamiento, efc. La informacién contable es
estatica y por tanto tiende a
desactualizarse.
La informacién contable no
reflejar lo que pasa en el
mercado ni incorpora la ley
de oferta y demanda.
La mayor parte de Ila|Para conocer el valor de los
informacion de sus | parametros es necesario
parametros puede | hacer algun tipo de estudio
] consultarse en el mercado. de mercado.
METODOS DE  I'Cando el producto es similar
MERCADO a otros ya existentes en el|Ese valor de mercado no
mercado, el valor del|tiene en cuenta la
producto puede estar | productividad de ese activo
referenciado por el valor de|en el largo plazo.
otro producto.
Son los métodos mas|Para la valoracién requiere
aceptados y probados en el |informacion contable y de
METODO DE medio. mercado

FLUJO DE CAJA

Ademas de considerar el
valor de mercado del
producto, ajusta ese valor
segun las ganancias que se

Requiere elaborar la
informacién  contable  del
producto (flujos de caja) y
consultar informacién en el
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Método Ventajas Desventajas
espera a futuro. mercado.
Reconocido y aceptado en el
mercado financiero.

Contiene mas parametros de
informacién que los demas

. métodos buscando obtener| .
METODO DE una estimacién que permita calculo son adaptables a

OPCIONES acercarse a la realidad. productos innovadores que

REALES . . salen por primera vez al
Conocido y aplicado para mercado

negociaciones en el mercado
bursatil
Fuente: Elaboracién propia

No todos los parametros de

Como se puede observar en el cuadro anterior, todos los métodos de valoracion
tienen aspectos a favor y desventajas. La pertinencia de utilizar uno u otro, radica
en el producto que se vaya a realizar y en la informacién disponible para realizar la
valoracion.

2.8 EL CONCEPTO DE UTILIDAD

En economia se llama utilidad a la capacidad que tiene una mercancia o servicio
de dar satisfaccion a una necesidad. La ciencia econdmica hace abstraccion de
consideraciones éticas o morales en cuanto a definir lo que es una necesidad: se
considera por tal cualquier deseo de bienes o servicios que tenga de hecho el
consumidor.

En un sentido mas amplio utilidad es equivalente a bienestar, satisfaccion, etc. Se
dice que un bien o servicio tiene utilidad para alguien si esta persona prefiere
poseerlo a no poseerlo. A partir de esta idea se construye la llamada funcién de
utilidad que indica que la utilidad total de un individuo depende de los bienes que
consume y de las cantidades consumidas de cada uno. Sabino (1991).

Freifelder (1974) supone que el mejor método de medida del riesgo es a través de
la teoria de la utilidad.

2.9 APLICACIONES DE LA FUNCION EXPONENCIAL

En relacidon a las aplicaciones de la funcién exponencial, Leithold (1998) afirma

que los modelos matematicos que implican ecuaciones diferenciales cuyas
soluciones contienen potencias de e ocurren en muchos campos tales como
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administracion y economia. Una aplicacién en finanzas se tiene cuando el interés
se compone continuamente.

Romo, hace referencia a que muchos problemas relacionados con la
administracion, la economia y las ciencias afines, ademas de la vida real,
requieren la utilizacion de funciones lineales y otros tipos de funciones (curvas
exponenciales) para su modelamiento, su comprensién y fundamentalmente para
la toma de decisiones.

Afirma el autor, que un producto de recién introduccion, al inicio, incrementa su
mercado también como lo hacen las funciones exponenciales de potencia positiva.
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3 ELEMENTOS TEORICOS ASOCIADOS A LA GESTION DE LA
INNOVACION EN COLOMBIA, EN LA UNIVERSIDAD NACIONAL DE
COLOMBIA Y EN LA SEDE MEDELLIN

En Colombia, la institucionalizacion de la investigacion cientifica y tecnoldgica ha
avanzado en los tres ultimos lustros soportada por el Sistema Nacional de Ciencia
y Tecnologia (SNCyT), cuyas instancias de direccion y coordinacion y sus
principales programas y estrategias fueron establecidos por ley a comienzos de
los 90, con COLCIENCIAS como su Secretaria Técnica y Administrativa. En este
contexto y como una iniciativa especifica para fortalecer la comunidad cientifica
colombiana, COLCIENCIAS viene impulsando, desde 1992, la creacion y
consolidaciéon de Grupos de Investigacion en universidades y centros de
investigacion y desarrollo tecnoldgico. Robledo (2007).

Por su parte y de manera congruente con esta propuesta del SNCyT, un
significativo numero de universidades ha avanzado en la institucionalizacion de la
investigacion, dandole a esta actividad un lugar destacado en sus planes de
desarrollo institucional y dotandola de instancias administrativas y financieras, a la
vez que impulsando la creacion de nuevos grupos de investigacion y el
fortalecimiento de los existentes. Producto de esta congruencia estratégica entre
el SNCyT vy las universidades, el numero de Grupos de investigacion ha crecido
vertiginosamente en el pais, como puede observarse de los resultados de las
convocatorias COLCIENCIAS. Robledo (2007).

En relacion a la Universidad Nacional de Colombia Sede Medellin, es de resaltar
el crecimiento de grupos y el crecimiento de numero de grupos clasificados en las
categorias A1y A. Entre el aflo 2009 y 2010, se paso6 de 5 grupos de investigacion
en categoria A1 a tener 9; y 10 en categoria A a tener 18 grupos.

31 LA ESTRU’CTURACIC')N DEL SISTEMA DE CIENCIA, TECNOLOGIA E
INNOVACION EN COLOMBIA - SNCTI

3.1.1 Creacion del Sistema de Ciencia, Tecnologia e Innovacion en Colombia

El Sistema Nacional de Ciencia y Tecnologia (C&T) en su concepcién actual se
cre6 mediante la promulgacion de la Ley 29 de 1990 “Por la cual se dictan
disposiciones para el fomento de la investigacion cientifica y el desarrollo
tecnoldgico”, la cual decreta que corresponde al Estado promover y orientar el
adelanto cientifico y tecnoldgico y, por lo mismo, estd obligado a incorporar la
ciencia y la tecnologia a los planes y programas de desarrollo econémico y social
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del pais y a formular planes de ciencia y tecnologia tanto para el mediano como
para el largo plazo.

Aunque la ley 29/1990 es un punto de referencia para hablar del nacimiento del
sistema de C&T lo cierto es que existen importantes antecedentes como la
creacion misma de Colciencias que es importante destacar:

Garay (1998) ubica en un segundo periodo de industrializacion en Colombia de
1968 a 1990, los primeros esfuerzos sistematicos del Estado colombiano para
organizar el desarrollo de la C&T, que en principio debia obedecer a cambios en el
modelo de desarrollo econdmico centrado hacia dentro, conocido también como
de sustitucion de importaciones. Antecede esta iniciativa la Declaracién de
Presidentes de América (Punta del Este, 1967) en que Colombia y otros paises
plantean un esfuerzo institucional organizado en materia de C&T que tendria otro
impulso con la creacion en 1968 por parte de la Organizacion de Estados
Americanos OEA de los primeros programas regionales en C&T. A partir de alli se
desarrollan iniciativas paralelas en estos paises.

En Colombia se habia creado el Consejo Nacional de Politica Econdémica y
Planeacion desde 1958 que a raiz de la reforma administrativa de 1967 cambio de
denominacioén al actual Departamento Nacional de Planeacion DNP dando forma
también al Consejo Nacional de Politica Econdémica y Social CONPES en 1968.
En 1958 se creod el Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia como organismo
consultivo y asesor del Gobierno y el Fondo Colombiano de Investigaciones
Cientificas y Proyectos Especiales —COLCIENCIAS para la financiacion de
programas y proyectos de desarrollo cientifico y tecnoldgico.

Durante el periodo se crearon nuevas instituciones de investigacién y desarrollo
I&D tales como los Institutos de Inmunologia, el Petrdleo, de Hidrologia,
Metrologia y Adecuacion de Tierras, de los Recursos Naturales Renovables y del
Ambiente, entre otros.

A pesar de todo ello, Garay (1998) concluye que aun no se podia afirmar que
existiera una organizacion institucional, sino “mas bien la presencia de diferentes
entidades interesadas en el quehacer cientifico y tecnoldgico, pero que adolecian
de vinculos reales y sistematicos entre ellas y cuyos objetivos, proyectos y
actividades no obedecian a una politica definida para potenciar el desarrollo
cientifico y tecnoldgico del pais”.

Con la conformacién de la mision de Ciencia y Tecnologia convocada en 1988
‘con el objeto de establecer el estado del arte de los diferentes aspectos
relacionados con estas areas, proponer una reorganizacion institucional vy
proporcionar un marco normativo para el desarrollo de la ciencia y la tecnologia en
Colombia”, (citado por Garay 1998) se inicia el periodo actual o tercer periodo de
la C&T en Colombia.
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Dos citas del informe de la mision que resumen en buena medida el diagndstico
realizado son las siguientes:

"Desde el punto de vista sectorial, en los ultimos tres planes se ha reconocido, de
manera explicita, la importancia de la tecnologia para satisfacer las metas de
crecimiento y desarrollo. No obstante, su inclusion no obedece a una concepcion
integral de la ciencia y tecnologia, ni guarda armonia con las politicas generales"

"A la planeacion nacional se le reconoce el mérito de haber dado un lugar a la
dimensién cientifica y tecnolégica; sin embargo, podria decirse que ese mérito es
impuesto por las circunstancias de reconocimiento social que la actividad cientifica
y tecnolégica viene ganando en el mundo actual, mas no porque obedezca a un
principio plenamente aceptado por las instancias técnicas. Asi lo demuestra la
desarmonia de las politicas y la precariedad de los recursos financieros que se
destinan a su apoyo".

A partir de la Ley 29 de 1990 la cual recoge algunas de las conclusiones a las que
llegd la Mision de Ciencia y Tecnologia, se ha desarrollado y ampliado el marco
normativo en materia de C&T que refleja la importancia y la nueva direccién que
se dio a este puntal del desarrollo del pais.

3.1.2Marco Normativo del Sistema de Ciencia, Tecnologia e Innovacién en
Colombia

Como puede apreciarse en el recuento de las 65 normas listadas en el cuadro 1,
la legislacién en ciencia y tecnologia ha venido produciéndose a lo largo de mas
de 40 afos desde 1968. De acuerdo a su jerarquia juridica se pueden destacar las
siguientes normas como las mas importantes del sistema:

La norma de mayor rango es la Constitucion Politica de Colombia 1991 que en sus
articulos: 26, 27, 67, 69, 70 y 71 establecié el derecho de los habitantes del
territorio nacional a acceder al conocimiento cientifico y tecnolégico y el correlativo
deber del Estado de fomentar tales disciplinas y de estimular a quienes a ellas se
dediquen. La Constitucion de 1991 sintonizé al pais con los multiples procesos
sociales, economicos, culturales y de desarrollo, entre los cuales quedd
establecido este mandato en el tema de la Ciencia, Tecnologia e Innovacion
(CT+I).

Tal vez la ley marco mas importante del sistema es la Ley 29 de 1990 "Por la cual
se dictan disposiciones para el fomento de la investigacion cientifica y el desarrollo
tecnologico” y aunque ha sido derogada o modificada en parte, estableci6 el
sistema, los incentivos o recursos econdmicos para el mismo y las funciones que
debian cumplir varios organismos oficiales, especialmente Colciencias.
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En desarrollo del marco constitucional, la ley de mas reciente aprobacion es la Ley
1286 de 2009 "Por la cual se modifica la Ley 29 de 1990, se transforma a
Colciencias en Departamento Administrativo, se fortalece el Sistema Nacional de
Ciencia, Tecnologia e Innovacion en Colombia y se dictan otras disposiciones” y
su decreto reglamentario 2610 de 2010 "Por el cual se reglamentan los Consejos
de los Programas Nacionales”.

Se ha expedido igualmente leyes reglamentarias de aspectos relacionados con el
sistema de CT+l como el régimen de los docentes universitarios; la de fomento a
las microempresas; de fomento a la cultura de emprendimiento, entre otros, los
cuales apoyan y se apoyan en el sistema de ciencia y tecnologia.

Las normas tributarias (Leyes y decretos de presupuesto entre 1990 y 2010)
conforman otro grupo, que han apoyado el sistema sobre todo en materia de
recursos. Por su parte, el CONPES ha producido una serie de documentos que
conforman el grupo de normas que ha hecho los diagnésticos y fijado politicas del
sistema desde su creacion en 1968.

Finalmente se cuenta con un grupo de sentencias judiciales (constitucionales, del
Consejo de Estado y otros tribunales) que han dado firmeza legal al sistema en
sus componentes y aclarado entre otros, temas de contratacién y convenios
interinstitucionales.

3.1.3Componentes y estructura del Sistema Nacional de CT+I (SNCTI)

El Sistema Nacional de CT+l es liderado por el Departamento Administrativo de
Ciencia, Tecnologia e Innovacion - Colciencias y consta de una serie de
organismos de nivel Nacional y regional encargados de elaborar las politicas y
orientar el Sistema. Dichos organismos se conforman con una representativa
participacion de todos los sectores involucrados en el area de ciencia y tecnologia,
incluidas, por supuesto, las universidades. Los programas del Sistema estan en
general bajo la coordinacion de Colciencias y comprenden multiples areas y
proyectos en desarrollo.

3.1.3.1 Institucionalizacién del SNCTI

El Sistema Nacional de Ciencia y Tecnologia fue creado mediante el Decreto 585
de 1991 el cual en sus articulos 4, 5 y 6 lo define y estructura en la siguiente
forma:

> “Articulo 4° El Sistema Nacional de Ciencia y Tecnologia es un sistema abierto,
no excluyente, del cual forman parte todos los programas, estrategias y
actividades de ciencia y tecnologia, independientemente de la institucion
publica o privada o de la persona que los desarrolle.”

7



» Articulo 5° El Sistema Nacional de Ciencia y Tecnologia se organiza en
programas de ciencia y tecnologia. Se entiende por Programa de Ciencia y
Tecnologia un ambito de preocupaciones cientificas y tecnoldgicas
estructurado por objetivos, metas y tareas fundamentales, que se materializa
en proyectos y otras actividades complementarias que realizaran entidades
publicas o privadas, organizaciones comunitarias o0 personas naturales. Los
programas de ciencia y tecnologia podran ser nacionales o regionales. Son
programas nacionales de ciencia y tecnologia: a) ElI Programa de Ciencias
Basicas; b) El Programa de Ciencias Sociales y Humanas; c) El Programa de
Desarrollo Tecnoldgico Industrial y Calidad; d) EI Programa de Ciencia y
Tecnologias Agropecuarias; e) El Programa de Ciencias del Medio Ambiente y
el Habitat; f) El Programa de Estudios Cientificos de la Educacion; g) El
Programa de Ciencia y Tecnologia de la Salud, y h) Los demas programas que
cree el Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia. Los programas regionales
de ciencia y tecnologia podran crearse cuando las prioridades regionales no
hayan sido aun incorporadas en los programas nacionales.

> Articulo 6° Los programas de ciencia y tecnologia se desarrollaran mediante
proyectos. Estos podran originarse en la iniciativa de los investigadores y de
personas juridicas publicas o privadas, o en demandas de cualquiera de las
instancias del Sistema Nacional de Ciencia y Tecnologia.”

3.1.3.2 COLCIENCIAS

Colciencias es el Departamento Administrativo de Ciencia, Tecnologia e
Innovacion y su mision es “Liderar el disefio, orientacion y evaluacion de la Politica
Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacion y su respectiva ejecucion por parte
de los actores del Sistema Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacion, que
contribuyan al desarrollo competitivo y equitativo del pais en los ambitos
economico y social’. Promueve las politicas para fomentar la CT+l; coordina el
Sistema Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacion -SNCTI, debe definir
también programas estratégicos para el desarrollo del pais, el aprovechamiento de
la cooperacidon internacional y el uso y apropiacion de los conocimientos
producidos por nuestras comunidades de investigadores e innovadores.

Fue creado en 1968 con el nombre de Fondo Colombiano de Investigaciones
Cientificas y Proyectos Especiales y se circunscribia basicamente a la financiacion
de proyectos estando adscrito al Ministerio de Educacion. Fue reorganizado en
1991 (Decreto 585) y pas6 a denominarse Instituto Colombiano para el Desarrollo
de la Ciencia y la Tecnologia Francisco José de Caldas y fue adscrito al
Departamento Nacional de Planeacion. La diversificacion de sus funciones y la
complejidad que ha venido adquiriendo el Sistema Nacional de Ciencia,
Tecnologia e Innovacion conllevo a su conversion en departamento administrativo
por la Ley 1286 de 2009, teniendo como entidad publica un rango equivalente al
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del DNP o DANE y dependiente de la Presidencia de Republica como los demas
ministerios.

3.1.3.3 Consejo Nacional de Politica Economicay Social - CONPES

El CONPES es el principal organismo responsable de la formulacién de politicas
economicas y sociales, incluidas las de CTl y que establecen el marco mas
general para la formulacion de politicas en esta area tanto para Colciencias como
de las demas institucionales publicas, aunque su papel no se restringe solo a ello.

La ley 1286 de 2009, articulo 21, paragrafo le asigna la funcion de determinar las
entidades, mecanismos de transferencia y ejecucion y el monto de los recursos en
programas estratégicos en CTI para las vigencias fiscales mediante documento a
presentar al Ministerio de Hacienda.

3.1.3.4 Los programas nacionales en Ciencia, Tecnologia e Innovacion

Los programas fueron creados en 1991 por el Decreto 585 que en su articulo 5 los
define en la siguiente forma:

» “Articulo 5° El Sistema Nacional de Ciencia y Tecnologia se organiza en
programas de ciencia y tecnologia. Se entiende por Programa de Ciencia y
Tecnologia un ambito de preocupaciones cientificas y tecnoldgicas
estructurado por objetivos, metas y tareas fundamentales, que se materializa
en proyectos y otras actividades complementarias que realizaran entidades
publicas o privadas, organizaciones comunitarias o personas naturales. Los
programas de ciencia y tecnologia podran ser nacionales o regionales. Son
programas nacionales de ciencia y tecnologia:

a) El Programa de Ciencias Basicas;

b) El Programa de Ciencias Sociales y Humanas;

c) El Programa de Desarrollo Tecnoldgico Industrial y Calidad;

d) El Programa de Ciencia y Tecnologias Agropecuarias;

e) El Programa de Ciencias del Medio Ambiente y el Habitat;

f) El Programa de Estudios Cientificos de la Educacion;

g) El Programa de Ciencia y Tecnologia de la Salud, y

h) Los demas programas que cree el Consejo Nacional de Ciencia y
Tecnologia.

“‘Los programas regionales de ciencia y tecnologia podran crearse cuando las
prioridades regionales no hayan sido aun incorporadas en los programas
nacionales.”

A los que después se agregaron los programas de Investigaciones en Energia y
Mineria; Ciencia y Tecnologia del Mar y Biotecnologia, en tanto que el Programa
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de Ciencias del Medio Ambiente y el Habitat ya no figuran entre los programas
actuales (2010).

Los programas tienen una formulacion, unas lineas de accién, un plan estratégico
y se concretan mediante el desarrollo y ejecucion de proyectos especiales. Por
medio de éstos, es que las instituciones que hacen ciencia, tecnologia e
innovacion pueden optar a los recursos financieros y de apoyo que ofrece el
SNCTI.

3.1.3.5 Instituciones de investigacion en CTI

Forman parte del SNCTI en la medida que son los ejecutores y productores finales
del conocimiento y la tecnologia nueva para el pais. El sistema se ha estructura en
funcion de ellos y sus resultados principales que son los productos innovadores.
De ellas forman las universidades; centros, grupos e institutos de investigacion;
empresas publicas y privadas; organizaciones no gubernamentales; personas e
investigadores en general.

3.2 LA SUPERINTENDENCIA DE INDUSTRIA'Y COMERCIO EN COLOMBIA

En Colombia, la oficina nacional competente encargada de administrar el sistema
de Propiedad Industrial y tramitar y decidir los asuntos relacionados con la misma
es la Superintendencia de Industria y Comercia (SIC).

Dentro de la Superintendencia de Industria y Comercio la Division de Signos
Distintivos se encarga de todo lo relacionado con las marcas, los lemas, las
ensefas, las denominaciones de origen, y la Division de Nuevas Creaciones
atiende lo referente a patentes de invencion, patentes de modelo de utilidad,
registro de disefno industriales y registro de disefios de esquemas de trazados.

La patente es un titulo de propiedad otorgado por el gobierno de un pais, que da a
su Titular el derecho a impedir temporalmente a otros la fabricacion, venta y/o
utilizacion comercial de la invencion protegida.

Una invencion es la creacion de algo nuevo para solucionar un problema técnico
existente.

Existen dos alternativas para proteger las invenciones: Patente de Invencion 6
Patente de Modelo de Utilidad.

Una patente de invencion es un titulo de propiedad que se otorga a todo nuevo
producto o procedimiento que ofrece una nueva manera de hacer algo, o una
nueva solucion técnica a un problema.
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La patente de invencion se concede por un término de veinte (20) anos, contados
a partir de la fecha de presentacion de la solicitud.

Una patente de modelo de utilidad es un titulo de propiedad que se otorga a toda
nueva forma, configuracion o disposicibn de elementos, de algun artefacto,
herramienta, instrumento, mecanismo u otro objeto o de alguna parte del mismo,
que permita un mejor o diferente funcionamiento, utilizacion o fabricacion del
objeto que le incorpore o que le proporcione alguna utilidad, ventaja o efecto
técnico que antes no tenia.

La patente de modelo de utilidad se concede por un término de diez (10) afios,
contados a partir de la fecha de presentacion de la solicitud.

3.3 EL SISTEMA DE CIENCIA, TECNOLOGIA E INNOVACION EN LA
UNIVERSIDAD NACIONAL DE COLOMBIA

Las instituciones universitarias juegan probablemente el mas importante rol dentro
del Sistema Nacional de Ciencia y Tecnologia por concentrar el mayor numero de
grupos de investigacion e investigadores; por definir en la mayoria de ellas la
investigacion como area misional y por ser receptoras de la mayor parte de los
recursos destinados al sistema por parte del Estado colombiano. Por su
complejidad institucional, la Universidad Nacional de Colombia ha estructurado su
propio sistema al servicio de la investigacion que esta conformado por los
investigadores, grupos, centros e institutos, organismos de apoyo, infraestructuras
y recursos y una normatividad apropiada para la gestion.

3.3.1 Normativa Asociada a la Gestion de Investigacion

La Universidad organiza su actividad de investigacion reglamentandola en primer
término, dado que se trata de una institucion publica y que en la actividad de
investigacion se destinan importantes recursos que deben ser manejados bajo
principios de eficiencia y transparencia, entre otros que deben orientar la gestion
publica. La normativa expedida es relativa no solo a la gestidon administrativa y de
recursos; comprende también la reglamentacion de la propiedad intelectual sobre
los productos de investigacion.

La Sede Medellin expidié la Resolucién de Vicerrectoria V-0239 de 2009 “Por la
cual se determinan las lineas de accion de la Sede en materia de investigacion”.
En dicha resolucion se adopta y oficializa el documento “Las Normas de la
Universidad Nacional de Colombia y la Gestion de la Investigacién” en el que se
describen las normas, las funciones y se dictan también politicas para el adecuado
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funcionamiento y orientacién del Sistema de Investigacion de la Universidad
Nacional de Colombia SIUN en la Sede Medellin.

Entre las normas mas recientes de la Universidad de apoyo a la investigacion se
destaca el Acuerdo 011 y el 032 de 2005 del Consejo Superior Universitario que
adopta el Estatuto General de la Universidad y estructura la Vicerrectoria de
Investigacion, respectivamente; el Acuerdo 014 de 2006 del mismo organismo que
crea y organiza el Sistema de Investigacion en la Universidad Nacional de
Colombia y el Acuerdo 031 de 2006 que establece el funcionamiento del Fondo de
Investigaciones de la Institucidn. Este conjunto de normas establece un completo
marco normativo para desarrollar y potenciar la investigacion universitaria.

3.3.2La Propiedad Intelectual en la Universidad Nacional de Colombia

La Universidad Nacional de Colombia, por medio del Acuerdo 035 de 2003 del
Consejo Académico, expidi6 su Reglamento sobre Propiedad Intelectual. El
reglamento tiene por objeto regular las relaciones que en materia de propiedad
intelectual se desarrollan en la Universidad Nacional de Colombia, entre ésta y sus
docentes, estudiantes, personal administrativo y demas personas vinculadas a su
servicio.

En el Acuerdo, se define la propiedad intelectual, los derechos de autor, la
propiedad industrial y los derechos obtentores de variedades vegetales de las
siguientes maneras:

“‘Articulo 3: La propiedad intelectual es un derecho complejo de dominio
especial sobre las creaciones del talento humano que se concede a los autores
o inventores y que a la vez permite a la sociedad hacer uso de esas
creaciones. La propiedad intelectual comprende: el derecho de autor y los
derechos conexos; la propiedad industrial y los derechos de los obtentores de
variedades vegetales.

Articulo 12: Los derechos de autor comprenden los derechos patrimoniales y
morales concedidos a los creadores por sus obras literarias y artisticas
(incluyendo los programas informaticos), que le permiten a éstos explotar en
forma exclusiva su produccion intelectual, estableciendo una relacion de
equilibrio entre los derechos de explotacion de la obra y el interés de la
sociedad en disfrutar de la cultura, el arte y el avance cientifico y compartir sus
beneficios

Articulo 15: Los derechos patrimoniales consisten en la facultad de
beneficiarse y de disponer econdmicamente de la obra por cualquier medio
conocido o por conocer; son renunciables y transmisibles y se causan con la
publicaciéon, transmision o con la reproducciéon de la obra. Los derechos
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patrimoniales son transferibles entre vivos o por causa de muerte, renunciables
y ejercidos por una persona natural o juridica.

Articulo 15: Los derechos morales nacen en el momento de la creacion de la
obra, son perpetuos e inalienables, no exigen registro y corresponden al autor
de manera personal e irrenunciable.

Articulo 14: Los derechos de autor, son los que se ejercen sobre las creaciones
cientificas, literarias, artisticas, técnicas, cientifico — literarias, programas de
computador y bases de datos, siempre y cuando se plasmen mediante un
lenguaje o una representacion fisica, cualquiera sea el modo o forma de
expresion. El derecho de autor protege como obras independientes, las
traducciones, adaptaciones, arreglos musicales y demas transformaciones, sin
perjuicio de los derechos de autor de las obras originales, considerando que
ellas reunen caracteristicas de creacion original.

Articulo 12: Los derechos conexos son un conjunto especial de derechos
relacionados con el Derecho de Autor, por los cuales la ley otorga a sus
titulares las facultades para autorizar u oponerse a la fijaciéon reproduccion,
comunicacion al publico, transmision o cualquier otra forma de uso de sus
ejecuciones, interpretaciones y emisiones y a obtener remuneracion econémica
por las autorizaciones. Los derechos conexos se conceden a los artistas
intérpretes o ejecutantes, los productores de grabaciones sonoras y a los
organismos de radiodifusién por sus programas radiofénicos y televisivos.

Articulo 14: Los derechos conexos se aplican sobre las interpretaciones o
ejecuciones hechas por los artistas, los intérpretes o los ejecutantes y sobre las
emisiones y transmisiones de radio y television y sobre las producciones
discograficas.

Articulo 12: Propiedad Industrial. Se define como la proteccion que otorga el
ordenamiento juridico a un conjunto de derechos sobre bienes intangibles, que
tienen su importancia en razén de su aplicacion en la industria y el comercio.

Articulo 25: Es derecho de los inventores, innovadores o disefiadores de los
productos que marquen un avance técnico y tengan nivel inventivo y aplicaciéon
en la industria, aparecer como tales, sin perjuicio de los derechos patrimoniales
que puedan pertenecer a la Universidad y/o a la entidad que contrata o financia
el proyecto.

Articulo 12: Los derechos de obtentores de variedades vegetales son el
conjunto de derechos otorgados por el ordenamiento juridico en favor de
aquellas personas que desarrollan una nueva variedad vegetal siempre que
sea homogénea, distinguible y estable.

Articulo 33: Los derechos de los obtentores de variedades vegetales se ejercen
sobre la creacion, por métodos cientificos, de una variedad vegetal que sea
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nueva, homogénea o uniforme, distinguible y estable y que haya sido
designada genéricamente con un nombre distintivo.

+ En este Acuerdo, en los articulos 16, 26 y 35, se define los casos en los que la
Universidad Nacional de Colombia sera titular de los Derechos de Autor.
Ademas, en los articulos 22, 30 y 38, hace referencia a las regalias y a la
distribucion de las regalias de los derechos de autor, de propiedad intelectual
y de obtentores de variedades vegetales.

0
o

En el Articulo 46 y para efectos de asesorar a las autoridades de la
Universidad en el manejo de las relaciones del derecho de propiedad
intelectual de la Universidad, se crea el Comité de Propiedad Intelectual
conformado por:

a. El Vicerrector General, quien lo presidira.

b. El Director Nacional de Investigacion, quien lo presidira en ausencia del
Vicerrector General.

c. El Director de la Oficina Juridica Nacional quien actuara como secretario
del Comité de Propiedad Intelectual.

d. El Director Académico de una de las Sedes, designado, en forma rotativa,
por el Consejo Académico.

e. Dos profesores de reconocida experiencia en el campo de la investigacion
y la propiedad intelectual, designados por el Consejo Académico, por un
periodo de dos afos

Al Comité podran ser invitados especialistas internos o externos, de acuerdo con
la tematica a tratar.

3.3.3Grupos de Investigacion en la Sede Medellin por categoria Colciencias,
numero de integrantes y proyectos y productos

Para dimensionar el gran potencial investigativo con que cuenta la Universidad
Nacional de Medellin, se presenta el total de grupos de investigacion, numero de
integrantes y proyectos y productos:

Para el afio 2009, la Universidad Nacional en la Sede Medellin contaba con 110
grupos de investigacion registrados y clasificados en Colciencias. Para la
clasificacion de 2009 dichos grupos reportaron un total de 2556 integrantes (los
integrantes suelen participar de varios grupos) con 3072 proyectos de
investigacion y un total de 17040 productos de investigacion que incluyen desde
articulos en revistas indexadas hasta patentes.
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Cuadro 4. Grupos de investigacion de la Sede Medellin por categoria Colciencias,
numero de integrantes, proyectos y productos informados a 2009.

Categoria Colciencias Grupos Integrantes Proyectos Productos

A1 5 246 293 1.809

A 10 227 318 2.381

B 30 850 1.091 6.019

C 22 516 662 2911

D 29 472 453 2177

Sin categoria 14 245 255 1.743
Total 110 2.556 3.072 17.040

Fuente: Direccion de Investigacion DIME, Boletin Estadistico 2009 Universidad
Nacional Sede Medellin

Para el afio 2010, la Universidad Nacional en la Sede Medellin contaba con 124
grupos de investigacion registrados y clasificados en Colciencias. En este afio,
reportaron un total de 2955 integrantes, con 2.955 proyectos de investigacion y un
total de 16453 productos de investigacién que incluyen desde articulos en revistas
indexadas hasta patentes.

Cuadro 5. Grupos de investigacion de la Sede Medellin por categoria Colciencias,
numero de integrantes, proyectos y productos informados a 2010.

Categoria Colciencias Grupos Integrantes Proyectos Productos

A1 9 215 259 2.326

A 18 544 787 4.107

B 19 368 409 2.223

C 19 279 372 1.919

D 32 514 598 2.663

Sin categoria 27 550 530 3.215
Total 124 2470 2955 16.453

Fuente: Direccion de Investigacion DIME, Boletin Estadistico 2010 Universidad
Nacional Sede Medellin

3.3.4Recursos de Apoyo a la Investigacion en la Sede Medellin

Se presenta el total de recursos invertidos en investigacidon durante los anos 2009
y 2010 y las fuentes de financiacién
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Cuadro 6. Recursos de apoyo a la investigacion durante los afios 2009 y 2010

Recursos de apoyo a la Afo 2009 Afio 2010
investi acF:)ic'))r,'l (valor en miles de (valor en miles de
9 millones) millones)
Total recursos externos
(Colciencias y otros) $2.299 $1.191
Total recursos internos
(Sede y nacional) $5.080 $3.990
Total recursos $7.380 $5.181

Fuente: Elaboracion propia con base en Boletin estadistico 2009 y 2010

Se resalta ademas, que la Universidad Nacional de Colombia Sede Medellin
cuenta con 119 laboratorios, los cuales se consideran una infraestructura
importante para apoyo a las actividades de investigacion.

3.3.5Titulos de Propiedad Industrial en la Universidad Nacional de Colombia
y en la Sede

En uno de los documentos de la Vicerrectoria de Investigacion Institucional
Capacidades de Investigacion en la Universidad Nacional de Colombia 2000-2008
Una aproximaciéon desde el capital intelectual, se expone literalmente lo siguiente:

“‘Los titulos de propiedad industrial (e.g. patentes, modelos de utilidad) son
considerados como uno de los productos que se pueden obtener como resultado
de los procesos de investigacion e innovacion, de igual importancia que los
articulos, libros, etc.”

La Universidad a lo largo de los anos ha venido realizando esfuerzos en sus
capacidades institucionales en material de investigacion. Ello se ve reflejado en el
interés creciente por parte de los investigadores de generar productos de nuevo
conocimiento, protegidos por propiedad intelectual, entre los cuales se encuentran
las patentes y los modelos de utilidad.

El nimero de solicitudes ante la Superintendencia de Industria y Comercio es
incipiente y registra su maximo en 1997, con seis solicitudes. Durante el periodo
1997 y 2008 ante el SIC se han realizado 29 solicitudes de propiedad intelectual
ante la Oficina de patentes de la SIC, de las cuales 18 solicitudes son de patentes
y 11 de modelos de utilidad. De estas solicitudes se han aprobado siete patentes
nacionales y cinco internacionales”.
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En el siguiente cuadro se presenta la evolucion de las solicitudes de patentes y

modelos de utilidad Institucional.

Cuadro 7. Evolucién de las solicitudes de patentes y modelos de utilidad de la
Universidad Nacional de Colombia.

- . Solicitud | Aprobacion Solicitud Aprobacion Total Total
Aino Tipo . . . , . . . - i
nacional nacional internacional | internacional | solicitudes | aprobaciones
1997 Patentes 5 5 0
Modelos 1 1 0
Patentes 0 0
1999 Modelos 1 1 0
Patentes 1 0 1
2000 Modelos 1 1 0
Patentes 0 0
2002 Modelos 1 1 0
Patentes 2 2 0
2003 Modelos 1 1 0
Patentes 2 4 6 0
2004 Modelos 1 1 0
Patentes 2 1 0 3
2005 Modelos 1 1 0
Patentes 1 2 1 2
2006 Modelos 0 0
Patentes 2 1 1 2 2
2007 Modelos 3 3 0
Patentes 2 4 2 4
2008 Modelos 1 1 0
Total Patentes 14 7 4 5 18 12
Modelos 11 0 0 0 11 0

Fuente: Capacidades de Investigacion en la Universidad Nacional de Colombia
2000 - 2008 Una aproximacion desde el capital intelectual.

De las solicitudes aprobadas, la patente internacional Patente US-7041647 B2
Synthetic peptide having an ionophoruc and antimicrobial activity es titular de la
Inmunologia y la
Universidad Nacional de Colombia. Uno de los inventores es un docente vinculado

CIB, Universidad de Antioquia,

a la Sede Medellin.
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4 EVALUACION Y ANALISIS DE LOS METODOS DE VALORACION

41 FORMULACION MATEMATICA DE LOS METODOS DE VALORACION

Los métodos de mayor formulacion matematica son los de flujo de caja
descontado y opciones reales.

Los métodos de mercado tienen una formulacion matematica simple que se
resuelve con un coeficiente o un promedio para ajustar el precio de referencia del
producto similar o equivalente en el mercado y en los métodos contables, la
formulacion matematica consiste basicamente en el agregado o suma de los
valores de los componentes del producto, tales como materia prima, mano de
obra, etc.

Las formulas que se usaran para los modelos de valoracion y los respectivos
parametros en los que simularan datos son los siguientes:

Para el método contable:

VCP=) F=1+G+U (4

j=L

Donde VCP es el valor contable del producto calculado como la suma de los
factores que intervienen en su produccion y que son basicamente tres: el valor
ejecutado en el proyecto de investigacion I, los gastos no incluidos en el
presupuesto del proyecto G y un valor por administracion de imprevistas y
utilidades U.

Para métodos de mercado:

VMM =Pm  (4-2)

Donde VMM es el valor del producto en multiplos de mercado, P es el valor
contable del producto o el precio promedio (minimo o maximo) de productos
iguales, similares o equivalentes en el mercado y m es el multiplo o coeficiente en
que se estima vale mas el producto que se valora.
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Para métodos de Flujo de Caja

- FC
VPN =) —
tzzll (1_|_ I)t (4—3)

Donde VPN es el valor presente neto del activo valorado en funcion de los flujos
de caja FC, la tasa de descuento j y el tiempo t.

Para métodos de opciones reales:

Su., =S, exp(cVAT)

VAS=154 =5 L (4-4)
e iexp(m/AT)

i+1
VOR = (pSu, ; + (1 - p)Sd,_, )exp(—rAT) (a-s)

Donde VAS es el valor del activo subyacente calculado por el método de opciones
reales y VOR es el valor de la opcion real.

Los parametros son: S; es el valor inicial, donde i =0, 1, 2,...,t periodos y siendo
So el valor presente neto VPN; o es el coeficiente de volatilidad; r es la tasa de
interés; AT es el incremento en cada periodo £; u es el limite superior y d el inferior;
p = (exp(rAT)-d)/(u-d) es la probabilidad o tasa de riesgo calculada.

Es de destacar que existe cierta secuencia logica en el orden de presentar las
anteriores férmulas con datos reales o simulados y en la complejidad de cada una
de ellas.

La formula mas simple y menos parametrizada es la del VCP en la que debe
sumarse tres factores para determinar el valor contable.

El VMM no requiere necesariamente considerar el valor contable, pues puede
calcularse en forma independiente con los valores conocidos del mercado; no
obstante, en la simulacion se usara el VCP como la base del parametro P en el
calculo del VMM con el objeto de vincular secuencialmente los mismos valores en
los cuatro métodos y comparar los resultados.
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La informacion de los métodos VCP y VMM puede usarse como base para
proyectar los flujos de caja y calcular el VPN, y este ultimo sera el valor inicial Sy
para valorar por opciones reales cuya férmula es la mas parametrizada y compleja
de las cuatro.

4.2 SIMULACION DEL COMPORTAMIENTO Y DE LOS PARAMETROS DE
LOS METODOS DE VALORACION FINANCIERA

Como parte de la evaluaciéon de los modelos, es importante conocer el
comportamiento y la incidencia que tienen los distintos parametros en las férmulas
de los métodos de valoracion financiera. En este caso, la simulacion se realiza de
manera individual por método calculando los valores de un producto (variable
dependiente Y) en funciéon de un rango de valores para los parametros de las
variables independientes X.

La simulacion se hara de la siguiente manera:

1. Se asigna valores a los parametros en un rango determinado.

2. Se hace variar los valores de un parametro mientras se mantiene fijo el o
los otros y viceversa y se hara variar ambos o todos los parametros en el
mismo sentido y en el opuesto.

Se utilizaran los siguientes valores de referencia:

e Para unidades que representan dinero: se selecciona un rango de 0 a 100 que
puede representar, por ejemplo $100, 100 millones de pesos; U$ 100 mil.

e Para tasas y probabilidades se determinan rangos de 0 a 1.

e Se asume que el rango de unidades que representan valores en dinero o
precios esta entre un minimo que es cero (0) y un maximo de cien (100). Es
decir, un producto sin valor o el maximo valor del producto, respectivamente.

Independientemente de los rangos descritos, lo que interesa es observar y concluir
sobre la variacion de los parametros y su efecto sobre la valoracion.

4.2.1 Simulacion del Método Contable
En el método de valoracién contable se esta considerando el valor de un activo
como el agregado de los costos para producirlo, incluyendo en estos un margen

de utilidad teorica.

En el cuadro 8 se presenta la variacién relativa para 21 productos dependiendo de
la variacién de cada variable agregada. El cuadro incluye tres valoraciones: en las
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dos primeras varian los costos de investigacion mientras la utilidad se calcula
como un porcentaje fijo de las primeras (100%) y en la tercera valoracion se
mantiene fijos los costos mientras se varia el margen de utilidad entre 0% y 100%.
La figura 17 ilustra los datos de este cuadro.

Cuadro 8. Variacion en el precio de valoracion de un activo por método contable

Pro- Factores VCP- Factores VCP- Factores VCP-

ducto || G U 1T |G |u 2 |l G |u 3
1 0 50 50 100 0 0 0 0 50 50 0 100
2 5 50 55| 110 5 5 10 20 50 50 5 105
3 10 50 60 120 10 10 20 40 50 50 10 110
4 15 50 65| 130 15 15 30 60 50 50 15 115
5 20 50 70 140 20 20 40 80 50 50 20 120
6 25 50 75| 150 25 25 50| 100 50 50 25| 125
7 30 50 80 160 30 30 60| 120 50 50 30 130
8 35 50 85| 170 35 35 70| 140 50 50 35| 135
9 40 50 90 180 40 40 80| 160 50 50 40 140

10 45 50 95| 190 45 45 90| 180 50 50 45| 145
11 50 50 100| 200 50 50 100| 200 50 50 50| 150
12 55 50 105 210 55 55 110 220 50 50 55| 155
13 60 50 110 220 60 60 120| 240 50 50 60| 160
14 65 50 115 230 65 65 130| 260 50 50 65| 165
15 70 50 120| 240 70 70 140| 280 50 50 701 170
16 75 50 125| 250 75 75 150| 300 50 50 75| 175
17 80 50 130| 260 80 80 160| 320 50 50 80| 180
18 85 50 135 270 85 85 170| 340 50 50 85| 185
19 90 50 140| 280 90 90 180| 360 50 50 90| 190
20 95 50 145| 290 95 95 190| 380 50 50 95| 195
21 100 50 150| 300| 100 100 200| 400 50 50 100] 200

Fuente: elaboracion propia.

La simulacion del método contable arroja una tendencia lineal de valoracion con
correlacion positiva, ya que no se tuvo en cuenta factores de depreciacion y
descuento que puedan modificarla.
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Figura 17. Valoracion contable de un producto en funcién de sus costos
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Fuente: elaboracién propia.

4.2.2 Simulacion del método de mercado

En el cuadro 9 se simulan valores tedricos para 21 productos partiendo de un valor
o precio del producto de 100 y variando los multiplos de mercado de ese producto
en un rango de 0 a 5. Se incluyen tres valoraciones asi: en la primera se mantiene
constante el precio del producto (100); en la segunda, se aumenta (en un rango de
0 a 100) y en la tercera, se disminuye el precio (en un rango de 100 a 0).

Cuadro 9. Variacioén en el precio de valoracion de un producto por método de
multiplos de mercado

Producto M VMM 1 P VMM 2 VMM 3
1] 0,00 100 0 0 0 100 0
2| 025 100 25 5 1,25 95 23,75
3| 0,50 100 50 10 5 90 45
4| 0,75 100 75 15 11,25 85 63,75
5/ 1,00 100 100 20 20 80 80
6| 1,25 100 125 25 31,25 75 93,75
7] 1,50 100 150 30 45 70 105
8| 1,75 100 175 35 61,25 65 113,75
9| 2,00 100 200 40 80 60 120
10| 2,25 100 225 45 101,25 55 123,75
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Producto M VMM 1 P VMM 2 VMM 3
1] 2,50 100 250 50 125 50 125
12] 2,75 100 275 55 151,26 45 123,75
13| 3,00 100 300 60 180 40 120
14| 3,25 100 325 65 211,25 35 113,75
15| 3,50 100 350 70 245 30 105
16| 3,75 100 375 75 281,25 25 93,75
17| 4,00 100 400 80 320 20 80
18| 4,25 100 425 85 361,25 15 63,75
19| 4,50 100 450 90 405 10 45
20| 4,75 100 475 95 451,25 5 23,75
21| 5,00 100 500 100 500 0 0

Fuente: elaboracion propia.

Figura 18. Valoracién de un producto en funcién de su precio de mercado
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varian en direccion
opuesta (VMM3).

Fuente: Elaboracion propia

4.2.3 Simulacion del método de flujo de caja

El método de flujo de caja descontado tiene en la tasa de descuento i un
parametro que es importante evaluar por si sélo, para lo cual se toman como fijos
los valores de los flujos de caja mientras se varia la tasa en un rango natural de 0
a 1 como se aprecia en el cuadro 10.
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Cuadro 10. Comportamiento de la tasa de descuento j en los flujos de caja

Pro- i FC t1 FCt2 | VPN1 | FCt1 FCt2 | VPN2 | FC 1 FCt2 | VPN3
ducto

1 0,00 100 100| 200,0 100 0| 100,0 0 100| 100,0
2| 0,05 100 100| 185,9 100 0 95,2 0 100 90,7
3| 0,10 100 100| 173,6 100 0 90,9 0 100 82,6
4| 0,15 100 100| 162,6 100 0 87,0 0 100 75,6
5| 0,20 100 100 152,8 100 0 83,3 0 100 69,4
6| 0,25 100 100| 144,0 100 0 80,0 0 100 64,0
7| 0,30 100 100 136,1 100 0 76,9 0 100 59,2
8| 0,35 100 100| 128,9 100 0 74,1 0 100 54,9
9| 0,40 100 100 122,4 100 0 71,4 0 100 51,0
10| 0,45 100 100| 116,5 100 0 69,0 0 100 47,6
11 0,50 100 100 111,1 100 0 66,7 0 100 44,4
12| 0,55 100 100| 106,1 100 0 64,5 0 100 41,6
13| 0,60 100 100 101,6 100 0 62,5 0 100 39,1
14| 0,65 100 100 97,3 100 0 60,6 0 100 36,7
15| 0,70 100 100 93,4 100 0 58,8 0 100 34,6
16| 0,75 100 100 89,8 100 0 57,1 0 100 32,7
17| 0,80 100 100 86,4 100 0 55,6 0 100 30,9
18| 0,85 100 100 83,3 100 0 541 0 100 29,2
19| 0,90 100 100 80,3 100 0 52,6 0 100 27,7
20| 0,95 100 100 77,6 100 0 51,3 0 100 26,3
21 1,00 100 100 75,0 100 0 50,0 0 100 25,0

Fuente: elaboracioén propia.
Cuando la tasa de descuento asume su valor minimo de cero, el valor presente

neto sera la suma de los flujos de cada de todos los periodos. A partir de cero la
tasa genera una tendencia decreciente exponencial en el valor presente neto.
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Figura 19. Incidencia de la tasa de descuento i sobre el valor presente neto
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Fuente: Elaboracién propia.

Al mantener fija la tasa de descuento y variar alternativamente los valores de los
flujos de caja entre dos periodos, se obtienen los resultados del cuadro siguiente.

Cuadro 11. Variacion en el precio de valoracion de un activo por método de flujo
de caja descontado

Pro- i FC FC |VPN | FC FC | VPN | FC FC | VPN | FC FC | VPN

ducto t1 t2 1 t1 t2 2 t1 t2 3 t1 t2 4
110,20 100 0| 833 0 100| 694 0 0 0,0 200 0| 166,7
210,20 100 10| 90,3 10 100| 77,8 10 10| 153| 190 10| 165,3
310,20 100 20| 97,2 20 100, 86,1 20 20| 30,6| 180 20| 163,9
4/0,20 100 30| 104,2| 30 100f 944, 30 30| 458| 170 30| 162,5
5/0,20 100 40| 1111 40 100| 102,8| 40 40| 61,1] 160 40| 1611
6/0,20 100 50| 1181 50 100 1111 50 50| 76,4| 150 50| 159,7
710,20 100 60| 1250 60 100| 1194| 60 60| 91,7 140 60| 158,3
8/0,20 100 70| 1319 70 1100|1278 70 70| 106,9| 130 70| 156,9
9/0,20 100 80| 138,9| 80 100| 136,1 80 80| 122,2| 120 80| 155,6
10/0,20 100 90| 1458 90 100| 1444 90 90| 137,5| 110 90| 154,2
110,20 100 100| 152,8| 100 100| 152,8| 100 100| 152,8| 100 100| 152,8
12/0,20 100 110| 159,7| 110 100| 161,1| 110 110| 1681 90 110| 1514
13/0,20 100 120| 166,7| 120 100| 169,4| 120 120| 183,3| 80 120| 150,0
140,20 100 130| 173,6| 130 100| 177,8| 130 130| 198,6| 70 130| 148,6
15/0,20 100 140| 180,6| 140 100| 186,1| 140 140| 213,9| 60 140| 147,2
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Pro- i FC FC |VPN | FC FC | VPN | FC FC | VPN | FC FC | VPN

ducto t1 t2 1 t1 t2 2 t1 t2 3 t1 t2 4
160,20 100 150| 187,5| 150 100| 194,4| 150 150| 229,2| 50 150| 145,8
1710,20 100 160| 194,4| 160 100| 202,8| 160 160| 244,4| 40 160| 1444
180,20 100 170| 201,4| 170 100| 211,1| 170 170| 259,7| 30 170| 143,1
190,20 100 180| 208,3| 180 100| 219,4| 180 180| 2750 20 180 141,7
20|10,20 100 190| 215,3| 190 100| 227,8| 190 190| 290,3 10 190| 140,3
21/0,20 100 200| 222,2| 200 100| 236,1| 200 200| 305,6 0 200| 1389

Fuente: elaboracion propia.

Como se ilustra en la figura 20, el valor presente neto de un producto sera
creciente en la medida que los flujos de caja tiendan a crecer, aun a pesar del
efecto en sentido contrario en que opera la tasa de descuento. Cuando el flujo de
caja decrece en un periodo y crece en otro se genera una correlacién negativa con
tendencia decreciente como se ilustra en la figura 19 en la linea VPN4.

Este comportamiento del VPN se debe a una importante propiedad de los flujos de
caja y es su capacidad para reflejar el estado financiero de una empresa, es decir,
su situacion financiera real. Una empresa que genera flujos de caja crecientes, es
en general, una empresa con un buen estado financiero y el indice del VPN lo
refleja. En la medida que el crecimiento de los flujos de caja sea grande o muy
significativo, el valor ajustado sera tanto mayor con una mayor pendiente.

Figura 20. Valoracion de un producto en funcion de los flujos de caja esperados
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Fuente: Elaboracién propia.
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4.2.4 Simulacion del método de Opciones Reales

El método de opciones reales es el mas parametrizado de los 4 métodos y por lo
mismo, se hace necesario evaluar el comportamiento, sino de todos los
parametros, de los que tienen mayor incidencia en el modelo.

El coeficiente de volatilidad determina la amplitud del intervalo de valoracion de los
parametros u y d, con los que consecutivamente se calcula los valores del activo
subyacente y luego, en sentido contrario, el valor de las opciones reales.

La forma en que el coeficiente de volatilidad incide en el calculo del VAS y el VOR
puede apreciarse mejor graficamente en el reticulado respectivo. La figura 20
ilustra la estructura del reticulado de 3 periodos que se utilizara en la presente
seccion para la simulacién de valores de productos por este método y la figura 21
presenta la variacion en la forma, con las distancias relativas en el VAS para
cuatro valores del coeficiente de volatilidad o.

Figura 21. Estructura del reticulado para el VAS y el VOR utilizado en simulacion

Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 22. Reticulados que muestran la incidencia de la variaciéon del coeficiente
de volatilidad en el calculo del VAS

Reticulado para o = 0,1 Reticulado para o = 0,3
VAS VAS
160 - 300 -
140 4 250
120 4
200 4
100 +
80 | 150
60 100 +
40
50 |
20 4
0 . Si
0 ' Si 0 1 2 3
0 1 2 3
Reticulado para o = 0,5 Reticulado para ¢ = 0,9
VAS VAS
500 4 1600 -
450 4 1400 {
400 1 1200 |
350
1000 |
300
250 800 4
200 + 600 -
150 4 400 -
100 4
200 4
50 4
0 ' S
0 Si 0 1 2 3

Fuente: Elaboracién propia.

En la figura 22 se calcul6 el valor del activo subyacente en 3 periodos con un valor
fijo inicial SO = 100; una tasa rf = 0.05 y periodos AT = 1.

Obsérvese que en la medida que el coeficiente de volatilidad es mayor, también es
mayor la amplitud que toma cada intervalo de valores u y d para los diferentes
periodos. El coeficiente o puede hacer variar dramaticamente la valoracion
teniendo como inconveniente que su estimacién puede resultar mas subjetiva que
por ejemplo la de otro método de valoracion como la tasa de descuento para el de
flujos de caja.

Aunque este comportamiento no resta mérito al método de opciones, es

importante resaltar que el coeficiente de volatilidad como factor de valoraciéon fue
elaborado pensando en el comportamiento propio de las bolsas de valores en el
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que la cotizacion de titulos y acciones es susceptible de cambios abruptos y
extremos.

En los siguientes cuadros y figuras se ilustra la valoracion simulada de 21
productos bajo el mismo esquema que se ha hecho con los métodos anteriores.
Los valores SO, SOu1, ..., S0d3 de los cuadros 12 y 13 pueden ubicarse
graficamente como ilustra la figura 20.

Cuadro 12. Variacion en el valor del activo subyacente de un producto por método
de opciones reales

Pro- Afo 0 Afio 1 Afo 2 Afo 3
ducto SO SOu1 | SOd1 | SOQu2 | SOu1d1 | S0d2 SO0u3 S0u2d1 SOu1d2 | S0d3
1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2 5 9,111 | 2,744 16,6 5 1,51 30,2 9,111 2,7441 0,83
3 10 18,22 | 5,488 33,2 10 3,01 60,5 18,22 5,4881 1,65
4 15| 27,33 8,232 49,8 15 4,52 90,7 27,33 8,2322 2,48
5 20 36,44 | 10,98 66,4 20 6,02 121 36,44 10,976 3,31
6 25| 45,55| 13,72 83 25 7,53 151 45,55 13,72 4,13
7 30 54,66 | 16,46 99,6 30 9,04 181 54,66 16,464 4,96
8 35 63,77 | 19,21 116,2 35 10,5 212 63,77 19,208 5,79
9 40 72,88 | 21,95 132,8 40 12 242 72,88 21,952 6,61
10 45 82| 24,7 149,4 45 13,6 272 82 24,697 7,44
11 50 91,11 | 27,44 166 50 15,1 302 91,11 27,441 8,26
12 55 100,2| 30,18 182,6 55 16,6 333 100,2 30,185 9,09
13 60 109,3| 32,93 199,2 60 18,1 363 109,3 32,929 9,92
14 65 118,4| 35,67| 215,8 65 19,6 393 118,4 35,673 10,7
15 70 127,5| 38,42 232,4 70 21,1 423 127,5 38,417 11,6
16 75 136,7 | 41,16 249 75 22,6 454 136,7 41,161 12,4
17 80 145,8| 43,9| 265,6 80 24 1 484 145,8 43,905 13,2
18 85 154,9| 46,65| 282,2 85 25,6 514 154,9 46,649 141
19 90 164 | 49,39| 298,8 90 271 544 164 49,393 14,9
20 95 173,1| 52,14 3154 95 28,6 575 1731 52,137 15,7
21 100 182,2| 54,88 332 100 30,1 605 182,2 54,881 16,5

Valor de los parametros usado en calculos: 0 = 0.6; AT = 1; rf = 0.05; u = 1.822; d =0.549

Fuente: Elaboracion propia.

Como puede observarse en la figura 21 los limites superiores e inferiores en los
valores del activo subyacente no son simétricos y tienden a aumentar
significativamente la diferencia en los superiores entre si, en tanto, entre los
inferiores disminuyen a medida que el coeficiente de volatilidad se hace mayor.

En la figura 23 puede observarse la misma situacion: los tres limites inferiores
graficados para valores iniciales de 0 a 100 tienden a generar un VAS con una
distancia relativamente corta entre si, entre tanto los limites superiores se separan
y distancian en una proporcion mucho mayor.
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Figura 23. Valor del activo subyacente de un producto por método de opciones

reales
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Fuente: Elaboracién propia.

La valoracion del activo subyacente es la primera fase del método de opciones
reales. Con los datos del cuadro 11 se realizd el procedimiento por induccion
inversa para determinar el valor real de la opcidén cuyos resultados se aprecian en
el cuadro 13.

Cuadro 13. Variacién en el valor de la opcién real de un producto

Pro- SO SOu1 | S0d1 | SOu2 | SOu1d | SO0d2 | SOu3 | SOu2d | SOu1d | S0d3

ducto | (VOR) 1 1 2
1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 0 0
2 55 9,2 3,6 16,6 5,1 29 30,2 9,111 3 3
3 11,0 18,4 7,2 33,2 10,3 57 60,5| 18,22 6 6
4 16,5 27,6 10,7 49,8 15,4 8,6 90,7| 27,33 9 9
5 22,0 36,8 14,3 66,4 20,6 11,4 121| 36,44 12 12
6 27,6 46,0 17,9 83,0 25,7 14,3 151| 45,55 15 15
7 33,1 55,2 21,5 99,6 30,9 17,1 181| 54,66 18 18
8 38,6 64,4 25,0 116,2 36,0 20,0 212| 63,77 21 21

9 44,1 73,6 286 132,8 41,2 22,8 242 | 72,88 24 24
10 49,6 82,8 32,2 1494 46,3 25,7 272 82 27 27

11 55,1 92,0 35,8| 166,0 51,5 28,5 302| 91,11 30 30
12 60,6| 101,2 39,3| 182,6 56,6 31,4 333| 100,2 33 33
13 66,1 110,3 42,9| 199,2 61,8 34,2 363 | 109,3 36 36
14 716 1195 46,5| 215,8 66,9 37,1 393| 1184 39 39

15 771 1287 50,1| 232,4 72,1 40,0 423 | 1275 42 42
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Pro- | SO | SOul | S0d1 | SOu2 | SOu1d | S0d2 | SOu3 | SOu2d | SOutd | S0d3
ducto | (VOR) 1 1 2

16 82,7| 1379 53,6 | 249,0 77,2 42,8 454 | 136,7 45 45
17 88,2 1471 57,2| 265,6 82,4 45,7 484 | 145,8 48 48

18 93,7| 156,3 60,8| 2822 87,5 48,5 514| 1549 51 51
19 99,2| 1655 64,4| 298,8 92,7 51,4 544 164 54 54
20| 104,7| 1747 67,9| 3154 97,8 54,2 575| 173,1 57 57

21| 110,2] 1839 71,5 332,0] 1029 57,1 605| 1822 60 60

Valor de los parametros usado en calculos: o = 0.6; AT = 1; rf = 0.05; u = 1.822; d = 0.549; p =
0,39

Fuente: Elaboracion propia.

El comportamiento del VOR sigue las mismas tendencias en cuanto a la longitud
de los intervalos entre limites superiores e inferiores, sélo que en este caso, la
grafica de la serie de los 21 productos aparece con forma transpuesta al comparar
la figura 23 con la figura 24.

Al comparar el VOR con el respectivo valor inicial SO el primero es un 10,2%
mayor que el segundo. El proceso del calculo del VOR devuelve por tanto, un
valor de la opcion cercano al valor inicial, a pesar del valor relativamente del
coeficiente de volatilidad usado que fue de 0,6. Este procedimiento doble de
calcular primero el VAS y luego el VOR aparentemente podria simplificarse, dado
el comportamiento de los parametros usados y que las diferencias finales no son
significativas, pudiendo ser aun menores si los coeficientes de volatilidad son mas
bajos; sin embargo, parte del valor agregado de este procedimiento radica en fijar
un valor de rescate para la inversién que determina la decisién que se recomienda
tomar con la inversién o lo que sus autores denominan la opcion real.

Figura 24. Valor de la opcién real de un producto
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Fuente: Elaboracion propia.
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En las opciones reales el limite superior refleja las expectativas de que tanto
puede crecer la inversion durante varios periodos, expectativas marcadas por una
alta volatilidad como lo refleja la distancia entre los intervalos de estimacion como
se anotaba anteriormente. El limite inferior por su parte, se caracteriza por una
menor volatilidad y su fin principal es reflejar los minimos a partir de los cuales es
posible o recomendable hacer la inversién.

La fijacion del valor de rescate para iniciar el calculo de las opciones en el limite
inferior tiene la funcidon de reducir en algo la incertidumbre por la volatilidad
asociada al mercado. Un ejercicio de simulacién de calculo del VOR a partir de un
valor inicial fijo y parametros fijos, variando sélo el valor de rescate se presenta en
el cuadro 14.

Cuadro 14. Simulacion variando el valor de rescate de la inversion

Producto SO Valor rescate VOR Diferencia Opcién
1 100 0 76,3 76,3 | Comenzar
2 100 10 82,0 72,0 | Comenzar
3 100 20 87,6 67,6 | Comenzar
4 100 30 93,3 63,3 | Comenzar
5 100 40 98,9 58,9 | Comenzar
6 100 50 104,6 54,6 | Comenzar
7 100 60 110,2 50,2 | Comenzar
8 100 70 115,9 45,9 | Comenzar
9 100 80 121,5 41,5 | Comenzar
10 100 90 127 1 37,1 | Comenzar
1M 100 100 132,8 32,8 | Comenzar
12 100 110 138,4 28,4 | Comenzar
13 100 120 144 1 24,1 | Comenzar
14 100 130 149,7 19,7 | Comenzar
15 100 140 155,4 15,4 | Comenzar
16 100 150 161,0 11,0 | Comenzar
17 100 160 166,7 6,7 | Comenzar
18 100 170 172,3 2,3 | Comenzar
19 100 180 177,9 -2,1| Aplazar
20 100 190 183,6 -6,4 | Aplazar
21 100 200 189,2 -10,8 | Aplazar
Valor de los parametros usado en calculos: o = 0.6; AT = 1; rf = 0.05; u = 1.822; d = 0.549; p =
0.39

Fuente: Elaboracion propia.

El criterio de decision para adoptar una opcion en el caso presentado en el cuadro
14, es que cuando el valor de rescate de la inversion se ubica por encima del valor
de la opcion real —lo que supondria pérdidas- es recomendable aplazar la decisién
de invertir o evaluar otras opciones.
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Figura 25. Valor de la Opcién Real variando el valor de rescate
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Fuente: Elaboracion propia.

Un aspecto mas a evaluar es la incidencia del coeficiente de volatilidad en el
calculo del valor de las opciones reales. Si se varia o y se fija el valor de los
restantes parametros, su efecto sobre el calculo del VOR se puede apreciar en el

cuadro 15y en la figura 26.

Cuadro 15. Valor de la opcion real variando ¢ y valor de rescate

Producto z S0 VOR 1 Valor rescate VOR 2
1 0,05 100 100,0 0 100,0
2 0,1 100 97,1 10 87,9
3 0,2 100 97,8 20 81,3
4 0,3 100 101,7 30 85,0
5 0,4 100 106,3 40 92,0
6 0,5 100 111,1 50 100,6
7 0,6 100 115,9 60 110,2
8 0,7 100 120,4 70 120,4
9 0,8 100 1247 80 131,1
10 0,9 100 128,8 90 142,0
11 1 100 132,5 100 153,1

Valor de los parametros usado en célculos: AT = 1; rf = 0.05; u, d y p varian de acuerdo a
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Figura 26. Valor de la opcion real variando o
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Fuente: Elaboracién propia.

Aunque en valores cercanos a cero (0) el coeficiente de volatilidad tiende a valorar
la opcidn real por debajo de SO, en la medida que crece sera creciente el valor de
la opcidn real calculada. El coeficiente o cumple la funcion de una pendiente
positiva con efecto de crecimiento sobre el valor de la opcién real y es
determinante para la amplitud del intervalo y los valores de u y d en el calculo del
valor del activo subyacente como se observo en la figura 26. El concepto de
volatilidad es uno de los elementos novedosos con respecto a los demas métodos
de valoracion que consideran otros parametros similares como el tiempo, tasas de
interés y valores contables y de mercado.

4.3 ANALISIS DE LOS METODOS APLICADO A LA EVALUACION DE
PRODUCTOS INNOVADORES

Por analogia con la valoracién de empresas, la valoracion singular de un producto
con métodos contables implica considerar como valor contable o base, el valor
registrado en libros al momento de su adquisicidén. Para el caso de un producto
innovador que es resultado de varios proyectos de investigacion; se podria
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disponer de informacion de los presupuestos de los proyectos discriminados por
rubros de inversion pero no de los elementos que integran un método contable
(activos, pasivos, patrimonio).

El valor contable ajustado implica la revalorizacién o devaluacion del producto
segun el ajuste que se haga por los precios vigentes de mercado. Para que
aplique, seria necesario contar con la informacion del valor contable.

El método del valor sustancial implicaria valorar el producto en funciéon de la
inversidn necesaria para obtener uno igual o similar. En este caso, si el producto
es nuevo no seria posible tener una valoracion de referencia. En caso de que el
producto sea mejorado, seria posible obtener la informacién del costo de la
innovacion e incluir un valor agregado del nuevo producto.

Asi mismo y en todos los casos mencionados, la valoracién del producto implica
que éste forme parte de los activos de una empresa, no siendo el caso de los
productos innovadores en ciencia y tecnologia que saldran por primera vez al
mercado. Sin embargo, reviste importancia conocer el comportamiento contable o
tendencia que tienen los productos innovadores en las empresas que los han
adquirido.

Entre los métodos de mercado, no cabe aplicar el valor de un producto nuevo
entre los métodos que consideran el valor de las acciones en bolsa el cual es
valido para empresas con trayectoria en el mercado bursatil. En teoria, podria
determinarse o adaptarse un método de multiplos para productos nuevos en el
mercado (en este caso, si se considera que el producto innovador es un producto
mejorado de otro existente).

No es directa la aplicacion de los métodos de flujo de caja por las variables que
intervienen en el procedimiento de calculo. Aunque se considera el mejor método
de valoracién de empresas, para aplicarlo a la valoracion de productos seria
necesario seleccionar y adaptar algunos conceptos segun la informacion
disponible en la institucion en la que se valoraria el producto. Un concepto
importante de los métodos de flujo de caja es que consideran un valor actual del
producto por una expectativa futura de beneficios y un valor pasado de inversién a
precios actuales.

Los métodos de opciones reales son aplicables a la valoracion de un producto
innovador en la medida que éste sea considerado un activo o una inversion
productiva y se disponga de informacion adicional de su posible comportamiento
en el mercado para determinar y valorar las opciones. Aun disponiendo de esta
informacién, es necesario contar con un valor inicial del producto, sea contable,
estimado por precios de mercado de productos similares o por flujo de caja
descontado o por el precio inicial que se quiera asignar.
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5 MODELO DE VALORAC[ON FINANCIERA DE PRODUCTOS
INNOVADORES: APLICACION A LA UNIVERSIDAD NACIONAL DE
COLOMBIA SEDE MEDELLIN

La propuesta de valoracion financiera es un método compuesto que incorpora
referencias importantes de dos métodos de valoracion: el de flujo de caja y el de
mercado (multiplo).

La construccion matematica del método compuesto es:

VPI(I,R,U) =1, *e™ !t

Dénde: VPI(,LR,U): Valor del producto innovador (para productos
innovadores en la Universidad Nacional de Colombia) en funcion de
los elementos Nivel de innovacion del producto (I), Riesgo de
incorporaciéon en el mercado (R) y Uso del producto o del proceso
innovador (U)

lo: Inversion realizada al producto a precios de hoy.

x| +b,xR U
e R 4 tinlo.

5.1 VARIABLES DEL METODO COMPUESTO

5.1.1Variable del Método Compuesto Asociada al Método de Flujo de Caja.

lo: Inversion realizada al producto a precios de hoy. Esta variable incorpora
elementos de la teoria del método de flujo de caja.

Este valor sera obtenido considerando la teoria de valor futuro. Por tanto, para
poder calcularlo, es necesario conocer:

La inversion realizada en el producto al momento de la valoracion. Para ello, se
debe conocer la informacion financiera de los proyectos que han permitido
obtener el producto innovador. Cuando es un solo proyecto es sencillo
identificar el costo invertido, pero cuando son varios los proyectos; se requiere
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hacer seguimiento a todos y determinar los costos de las inversiones. Este
valor, en la teoria del valor futuro, es equivalente al valor presente (VP).

<+ El periodo en el cual se ejecuto el proyecto (afio de ejecucién). Como pueden
ser varios los proyectos, se debe conocer por cada proyecto el afo de
ejecucion y el valor invertido. Cada afio que se conozca, sera asociado a n en
la férmula de valor futuro.

Los costos totales de las inversiones valorados individualmente por periodo de
tiempo y equivalentes al valor presente de cada una de los proyectos (VP) y los
periodos de inversion en los cuales fueron ejecutados los proyectos (n); seran
determinados independientemente para valorar /. Por tanto, es posible que al
momento de la valoracién se obtengan varios VP con varios n.

Pero la formula de valor futuro tiene tres variables: VP, n, i. Por tanto, es necesario
determinar un i que se incorpore a la formula.

Considerando que algunos proyectos son financiados en su totalidad con recursos
de la Universidad Nacional de Colombia y que otros tienen diferentes fuentes de
financiacion incluyendo recursos de entidades publicas o privadas; y que la idea
es tomar una tasa neutral para todos los inversionistas; se considerara en este
modelo la tasa de inflacion como el valor de i. Vale recordar que esta tasa, es el
aumento general del nivel de precios y obedece a la pérdida de valor del dinero.

5.1.2Variable del Método Compuesto Asociada al Método de Mercado.

Como se menciond en la parte superior de este documento, son varios los
métodos de mercado que aplican para determinar el valor de un activo y/o
producto pero después de evaluar los métodos existentes, esta propuesta de
modelo incorpora como referencia el método de multiplos por considerar que un
multiplo propio de la Institucion daria “especificidad” al modelo de valoracion
propuesto y permite incorporar elementos importantes y propios para la valoracion
de los productos de la empresa que lo esta adoptando: publica, con fines sociales
y con mision investigadora.

Para la obtencion del multiplo, se procedio de la siguiente manera:

¢ |dentifiqué elementos importantes (teniendo como referencia las definiciones
de innovacion y de los modelos de gestion de innovacion) que considero deben
tenerse en cuenta al momento de realizar una valoracién. Estos seran
presentados mas adelante.

¢ Defini las siguientes condiciones que debia cumplir el multiplo:

101



** El multiplo nunca podria tomar el valor de cero (0) porque si sucediera, este
podria llegar a ser el valor del producto innovador.

** El multiplo deberia estar en funcion de los elementos importantes
identificados.

** Para considerar la importancia de los elementos, se debia incluir en el
multiplo las variables que permitieran la ponderacién de los elementos.

** El multiplo deberia permitir, si fuese necesario, nuevos elementos vy
variables.

** El multiplo debia representar, al momento de la valoracién “utilidad” para la
institucion, debido a que representa la posibilidad de obtener “algun beneficio”
de transferir un producto innovador al mercado.

Validé los elementos y las condiciones en una entrevista personal, el 12 de
abril de 2011, con el profesor de la Universidad Nacional de Colombia, Norma
Diego Giraldo Gomez. En esta le comparti el objetivo de la propuesta, del
multiplo y de los elementos y condiciones que consideraba se debian
incorporar en la definicién del multiplo.

Teniendo presente las condiciones que debia cumplir el multiplo y considerando
que la funcién de utilidad exponencial es:

U (W) — _e—AW

Se definié que un multiplo para la férmula del método compuesto que cumpliera
con las condiciones mencionadas y que representa una funcion de utilidad
exponencial seria:

eleI +h,xR+byxU

Este multiplo esta sustentado en lo siguiente:

1.

Independientemente del valor que se obtenga en el exponente, siempre se
podra calcular el Valor del Producto Innovador debido a que el minimo valor del
multiplo sera 1 y en ese caso el VPI seraigual a Iy,

Contempla tres elementos que permiten determinar el valor del mdultiplo:
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»

Nivel de innovacion del producto (1), es decir, si el mejorado o nuevo. Como se
puede tener dos resultados posibles (mejorado o nuevo), la utilidad podra
tomar dos valores posibles: 0 si es mejorado y 1 si es nuevo.

Riesgo de incorporacion en el mercado (R): al momento de la valoracion, el
producto es o no, demandado en el mercado. En este caso, el riesgo es no
disponer de mercado para el resultado de la investigacion. Como se puede
tener dos resultados posibles; se considerara 0 si no hay mercado y 1 cuando
el mercado exista y sea conocido.

Uso del producto o del proceso innovador (U): social o comercial. Este
elemento tiene una relacion directa con la mision institucional. Tiene dos
resultados posibles: fines sociales o comerciales. Se considerara un valor de 0
cuando el producto innovador esté relacionado con usos sociales y 1 cuando
Su uso sea comercial.

La informacion de los elementos, puede resumirse en el cuadro 16

Cuadro 16. Elementos incorporados en el multiplo del método compuesto y
posibles valores

Elementos Posibles valores
Nivel de innovacion Mejorado Nuevo

I 0 1

Riesgo incorporacion del No existe mercado Existe mercado
mercado

R 0 1
Uso del producto Uso social Uso comercial

U 0 1

Fuente: Elaboracion propia.

3.

4.

Contiene valores by, b, y bz como pesos porcentuales que representan la
importancia de cada uno de los elementos [, R, U. Por ser valores
porcentuales, la suma de by, b,y bs debe ser igual al 100%.

Aunque la propuesta del multiplo en el método compuesto se hace
incorporando tres elementos que considero importantes en funcién de la
valoracion del producto innovador; esto no quiere decir que el modelo no
permita la incorporacion de nuevos elementos que en un momento
determinado puedan ser relevantes para la Institucion y para el evaluador.

En caso que se requiera incorporar nuevos elementos de evaluacion puede
hacerse siempre y cuando se tenga en cuenta que deben existir igual numero
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de valores de b como de elementos y que siempre la sumatoria de los valores
de b debe ser igual al 100%

5.1.3Pasos Requeridos para Aplicar el Modelo y Obtener el Valor del

4.

Producto Innovador.

Identificar un producto innovador. Dado que el modelo de valoracion financiera
es propuesto para la Universidad Nacional de Colombia Sede Medellin, se
recomienda, que el producto identificado sea resultado de investigaciones
asociadas a la Institucion.

Obtener informacion particular de los proyectos desarrollados para obtener el
producto innovador: Se recomienda que inicialmente se obtenga informacién
por medio de entrevista y que posteriormente, se busque, recolecte y organice
la informacion de los proyectos. Aunque toda la informacion de los proyectos
es importante, como minimo se debe obtener lo siguiente:

ARos de ejecucion de los proyectos.

Fuentes de financiacion y porcentaje de financiacion por fuente.
Valor total del proyecto

Rubros de inversion

Porcentaje (%) de inversion por proyecto asociado “directamente” al producto
innovador. Después de conocer la inversion de los proyectos de investigacion y
conociendo que cada uno de ellos tiene diversos productos asociados, es
necesario determinar un porcentaje (%) de inversidn que esté asociado
“directamente” al resultado de las investigaciones que es producto innovador.

Aplicacién del modelo compuesto.
Para ello, es necesario realizar lo siguiente:

e Conocer a precios del ano de valoracion del producto (para nuestro caso
2011) el total invertido para obtener el producto innovador. Para ello, se
requiere conocer por cada uno de los proyectos, los valores invertidos vy el
afno de referencia de esa inversion. Luego, es necesario buscar la tasa de
inflacion correspondiente a los afios de inversion de los proyectos.

e Determinar el valor de [y a precios del afio de valoracion (2011).
e Determinar los valores del producto innovador segun los elementos de
nivel de innovacién, riesgo de incorporacién del mercado y uso del

producto. Cabe anotar que la clasificar del producto por elemento, es
excluyente y que se desea obtener por elemento lo siguiente:
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** Nivel de innovacion: es mejorado (0) 6 nuevo (1)
** Riesgo de incorporacion del mercado: no existe mercado (0) 6 existe
mercado

** Uso del producto: social (0) 6 comercial (1)

El siguiente cuadro presenta la informacién relacionada y los posibles
valores que puede adquirir cada elemento:

Cuadro 17. Valores que pueden adquirir los elementos para la aplicacion del

método compuesto.

Elementos Posibles valores (0,1)
Nivel de innovacién Mejorado Nuevo

I 0 1

Riesgo incorporacion del No existe mercado Existe mercado
mercado

R 0 1
Uso del producto Uso social Uso comercial

U 0 1

Fuente: elaboracion propia.

Determinar los pesos porcentuales de cada uno de los elementos
correspondientes a by, b, y bs. Los pesos porcentuales, representan la
importancia de cada uno de los elementos. Por tratarse de un valor
porcentual, la sumatoria de los pesos porcentuales debe ser igual al 100%.

El siguiente cuadro presenta la informacion asociada con las variables que
determinan el peso porcentual:

Cuadro 18. Variables que determinan el peso porcentual de los elementos para la

aplicacion del método compuesto.

Riesgo

Nivel de . iy Uso del
Elementos . iyt incorporacion
innovacioén producto
del mercado
Variables que
determinan el peso b4 b, b3

porcentual

Peso porcentual por

variable

Determinar el valor del producto innovador.

105




6 APLICACION DEL METODO COMPUESTO A UN PRODUCTO INNOVADOR
DE LA UNIVERSIDAD NACIONAL DE COLOMBIA SEDE MEDELLIN

1. Identificacion de un producto innovador resultante de proyectos de
investigacion en la Universidad Nacional de Colombia Sede Medellin:

Para este caso se tomara la informacion del producto innovador: Gasificar
combustor.

2. Obtener informacién particular de uno de los proyectos desarrollados que
permitieron obtener una de las Patentes:

Para obtener informacion particular se procede abordando dos etapas: la primera,
es una entrevista con el investigador y profesor de la Universidad Nacional de
Colombia Sede Medellin, Profesor Farid Chejne Janna y la segunda, es la
busqueda, recolecciébn y organizacion de informacion de los proyectos
mencionados en la entrevista (cabe mencionar que no fue facil obtener
informacion “oficial” de los proyectos).

** Entrevista con el investigador y profesor de la Universidad Nacional de
Colombia Sede Medellin, Profesor Farid Chejne Jana.

El 17 de marzo de 2011 me reuni con el Profesor e investigador Farid Chejne
Janna en la Facultad de Minas, para conocer la trayectoria que ha permitido
obtener una patente producto de varias investigaciones adelantadas con proyectos
de investigacion. Asi como los costos asociados al resultado mencionado y los
respectivos afnos de las inversiones.

En términos generales, de la entrevista se obtuvo la siguiente informacion:
La investigacion se ha desarrollados por etapas y éstas han sido:
1. Experimentacion en laboratorio
2. Modelaciones matematicas
3. Diseno del producto (gasificador)

4. Definicion de los costos tecnoldgicos

El profesor Chejne considera que aunque se dispone de un producto con alto valor
agregado, aun es necesario abordar otras etapas para que el producto sea
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comercial. Estas etapas serian: primero, disefo detallado del gasificador;
segundo, determinacién de los costos de produccion y tercero, venta del producto.

En relacion con los proyectos financiacion y ejecutado y los costos de los mismos;
se logra conocer:

El producto obtenido es resultado de varios afos de investigacion (el
profesor Chejne hace referencia que la investigacion data de inicios desde
el afio 1994) y de varios proyectos.

- A la fecha de la entrevista (dice que investigador) los productos resultantes
que se han obtenido han sido resultado de tres proyectos de investigacion
que seguidamente se mencionan y que se han financiado por las siguientes
instituciones:

*** Proyecto 1: Gasificacion de carbones colombianos en lecho fluidizado.

Financiado por Colciencias y por la Universidad Nacional de Colombia Sede
Medellin, Universidad de Antioquia y Universidad Pontificia Bolivariana.

De este primer proyecto se logré una planta piloto que producia de 6 a 10
kg/hora carbdn, altura de 6 metros y diametro de 20 cms.

*** Proyecto 2: Gasificacion de carbon en lecho fluidizado presurizado.

Ejecutado entre 2000 y 2003 y financiado por Colciencias, por la Universidad
Nacional de Colombia Sede Medellin, Universidad de Antioquia y Universidad
Pontificia Bolivariana y por la Ladrillera San Cristobal.

Este proyecto generé como resultado una planta industrial que producia de 100
a 160 kg/hora carbon, altura de 7 metros y diametro de 80 cms.

*** Proyecto 3: Implementacion de la gasificacion para el proceso de coccion
en horno tunel.

Ejecutado entre 2006 y 2010 y financiado por Colciencias, por la Universidad
Nacional de Colombia Sede Medellin, Universidad de Antioquia y Universidad
Pontificia Bolivariana y por la Ladrillera San Cristobal.

El proyecto entregdé como resultado una planta industrial que producia 700

kg/hora carbdn, altura de 6 metros y diametro de 140 cms.
Otras apreciaciones relevantes resultantes de la entrevista fueron:
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+ Se tiene una aproximacién de los costos totales invertidos en las
diferentes investigaciones: 2.000 (dos mil) millones de pesos
aproximadamente.

<+ No se tiene una aproximacion a un posible valor de venta del producto y
tampoco se conoce una metodologia de valoracion institucional que
podria aplicar para este caso.

+ El profesor Chejne tiene claro que el producto puede ser transferido a la
sociedad.

** BUsqueda, recoleccion y organizacion de informacion de los proyectos.

Aunque se dispone de la informacién de los tres proyectos referenciados por el
investigador, es necesario decir que no fue posible encontrar informacion de
éstos en la Oficina de Investigacion DIME. Los datos disponibles, fueron
suministrados por personas que estan vinculadas a los proyectos de
investigacion mas que por los conductos regulares en donde debe reposar la
informacion.

Seguidamente se presenta la informacion reunida de cada uno de los
proyectos: el periodo de ejecucion, el valor total de la inversién, las fuentes de
financiacion, el valor financiado por entidad (en millones), la participacion
porcentual de financiacion, el valor invertido por rubro y el valor porcentual por
rubro de inversion.
*** Proyecto 1: Gasificacion de carbones colombianos en lecho fluidizado

+ Ejecutado entre 1995 y 1998.

+ Fuentes de financiacién: Colciencias — Universidades (Nacional de
Colombia Sede Medellin, Antioquia y Pontificia Bolivariana)

» El valor total del proyecto es de 810 millones de pesos.

o

> Porcentaje de financiacion: Colciencias financia el 59% vy las
Universidades financian el 41%

+ Los dos rubros con mayor inversion son: personal (59%) y equipos
(28%)

En el cuadro 17, se presenta de manera discriminada por rubro y por fuente de
financiacion el presupuesto del proyecto.
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Cuadro 19. Presupuesto del proyecto Gasificacion de carbones colombianos en
lecho fluidizado

Universidades Total Valor

Rubro COLCIENCIAS (UNMed, UdeA, UPB) | (en millones) porcentual

por rubro
Personal 170 309 479 59%
Equipo 211 14 224 28%
Materiales e insumos 20 4 24 3%
Viajes 28 0 28 3%
Bibliografia 15 0 15 2%
Software 10 0 10 1%
Servicios técnicos 12 0 12 2%
Publicaciones 1 0 1 0%
Otros 11 5 16 2%
Total (en millones) 479 332 810 100%

fuents de financiacion 59% 4% 100%

Fuente: Elaboracion propia.

En las figuras 27 y 28, se puede observar por rubro de inversion, los montos
financiados por Colciencias y por las Universidades, asi como los mayores rubros
de inversion:

Figura 27. Presupuesto detallado por rubro y por fuente de financiaciéon —
Proyecto Gasificacion de carbones colombianos en lecho fluidizado.

Presupuesto Entidades financiadoras
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Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 28. Valor porcentual por rubro de inversion del proyecto Gasificacion de
carbones colombianos en lecho fluidizado

Valor porcentual por rubro de inversion

59%

Personal

Equipo

Materiales e

insumos

Viajes

Bibliografia
Software

Servicios técnicos
Publicaciones
Otros

Fuente: Elaboracion propia.

*** Proyecto 2: Gasificacion de carbon en lecho fluidizado presurizado

<+ Ejecutado entre 2000 y 2002.

<+ Fuentes de financiacion: Colciencias, Empresa Privada (Ladrillera San
Cristobal), Universidades (Nacional de Colombia Sede Medellin, Antioquia y
Pontificia Bolivariana)

< El valor total del proyecto es de 518 millones de pesos.

<+ Porcentaje de financiacion: Colciencias el 37%, Empresa Privada (17%) y
las Universidades el 46%

%+ Los dos rubros con mayor inversidn son: personal (52%) y equipos (27%)

En el cuadro 20, se presenta de manera discriminada por rubro y por fuente de
financiacion el presupuesto del proyecto.
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Cuadro 20. Presupuesto del proyecto Gasificacion de carbén en lecho fluidizado

presurizado
Universidades Valor
Rubro COLCISENCIA EPm_presa (UNMed, UdeA, | Total | porcentual
rivada
UPB) por rubro
Personal 69 30 172 271 52%
Equipo 77 10 54 141 27%
Materiales e insumos 30 5 5 40 8%
Viajes 6 6 11 2%
Bibliografia 4 2 6 1%
Software 2 2 0%
Servicios técnicos 2 2 0%
Construcciones 45 45 9%
Otros 0 0%
Total 189 90 238 518 100%
Valor porcentual por
fuentepde financiapcién 37% 17% 46% 100%

Fuente: Elaboracion propia.

En las figuras 29 y 30, se presenta por rubro de inversion, los montos financiados
por Colciencias, la Empresa Privada y por las Universidades, asi como los
mayores rubros de inversion:

Figura 29. Presupuesto detallado por rubro y por fuente de financiacion —
Proyecto Gasificacion de carbon en lecho fluidizado presurizado

Presupuesto Entidades financiadoras
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Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 30. Valor porcentual por rubro de inversiéon - Proyecto Gasificacion de

carbén en lecho fluidizado presurizado
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Fuente: Elaboracion propia.

*** Proyecto 3: Implementacion de la gasificacion para el proceso de coccion
en horno tunel

0
o

Ejecutado entre 2006 y 2008.

Fuentes de financiacion: Colciencias, Empresa Privada (Ladrillera San
Cristobal), Universidades (Nacional de Colombia Sede Medellin,
Antioquia y Pontificia Bolivariana)

El valor total del proyecto es de 999 millones de pesos.

Porcentaje de financiacién: Colciencias el 30%, Empresa Privada (43%)
y las Universidades el 27%

Los dos rubros con mayor inversion son equipos (52%) y personal
(37%).

A continuacién, en el cuadro 21se puede observar de manera discriminada por
rubro y por fuente de financiacion el presupuesto del proyecto.
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Cuadro 21.Presupuesto del proyecto Implementacion de la gasificaciéon para el
proceso de cocciéon en horno tunel

Empresa Universidades Valor
Rubro COLCIENCIAS . (UNMed, UdeA, Total | porcentual
privada
UPB) por rubro
Personal 118 0 253 371 37%
Equipo 94 416 12 522 52%
Materiales e insumos 43 4 0 48 5%
Documentacion 0 0 3 3 0%
Servicios Técnicos 5 4 0 9 1%
,IAdecuamon 10 0 0 10 1%
nfraestructura
Software 0 6 0 6 1%
Otros 28 0 3 31 3%
Total 298 430 271 999 100%
Valor porcentual por
fuentepde financiapcién 30% 43% 27% 100%

Fuente: Elaboracién propia.

Para ampliar la informacion, se presenta en las figuras 31 y 32 y por rubro de
inversion, los montos financiados por Colciencias, la Empresa Privada y por las
Universidades, asi como los mayores rubros de inversion:

Figura 31. Presupuesto detallado por rubro y por fuente de financiacion —
Proyecto Implementacién de la gasificacion para el proceso de coccién en horno

tunel
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Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 32. Valor porcentual por rubro de inversion - Proyecto Implementacion de
la gasificacion para el proceso de coccidén en horno tunel
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Fuente: Elaboracion propia.

3. Porcentaje (%) de inversion por proyecto asociado “directamente” con el
producto innovador.

Esta informaciéon es suministrada por el profesor Farid Chejne Janna quién ha
estado asociado directamente con la ejecucién de los tres (3) proyectos. Después
de reunir, consolidar y organizar la informacion; se solicita al profesor determinar
por cada uno de los proyectos, la inversion financiera asociada directamente con
el producto innovador.

Es importante mencionar que este porcentaje es necesario debido a que los
proyectos de investigacion pueden tener asociados varios productos, por tanto, no
se puede considerar para en la valoracion del producto el total invertido en todos
los proyectos.

En el cuadro 22 se presenta la informacion de manera porcentual y su equivalente

en millones. Los valores en millones son los que seran considerados como costos
de cada uno de los proyectos en el periodo de tiempo determinado.
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Cuadro 22. Inversion directa del producto innovador por proyecto de inversion

Proyecto 1 Proyecto 2 Proyecto 3
Ano inversion: 1998 | Aiho inversion: 2002 | Aho inversion: 2008
Recursos de los
proyectos % _ Valo_r' % _ Valo_r’ % _ Valo_r’
.. |inversién .. |inversioén .. |inversién
Inversion . Inversion . Inversion .
(millones) (millones) (millones)
Asociados directamente | 4,0, 810 40% 207 70% 699
al producto innovador
Asociados |nd.|rectamente 0% 0 60% 311 30% 300
al producto innovador
Inversion total del 100% 810 100% 518 100% 999
proyecto

Fuente: Elaboracion propia.

4. Aplicacion del modelo compuesto.

** Conocer a precios del afio de valoracion del producto (2011), el total
invertido para obtener el producto innovador

Para comprender mejor los calculos es importante resaltar que:

<+ Aunque n sea igual a un valor mayor que 1 (uno), al momento de calcular el
valor de la inversién al ano 2011, se debe considerar siempre el n=1 debido
a que la férmula se calcula con la tasa de inflacién y ésta cambia cada afio.

< Los valores de la inflacion son datos reales.

*** Proyecto 1: Gasificacion de carbones colombianos en lecho fluidizado

La informacion disponible para determinar el valor futuro es:

Ano de inicio 1995
Ao de 1998
inalizacion
n (ahos) 13
i (1998) 16,7% inflacion
VP 810
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Cuadro 23. Calculo del valor invertido en el proyecto Gasificacion de carbones
colombianos en lecho fluidizado a precios del afio de valoracion (2011)

Ano .VP i n .VF
(millones) (millones)

1998 -810 16,7% 1 946

1999 ($ 946) 8,9% 1 1.030
2000 ($ 1.030) 9,1% 1 1.123
2001 ($1.123) 7,7% 1 1.210
2002 ($1.210) 7,0% 1 1.295
2003 ($ 1.295) 6,5% 1 1.379
2004 ($1.379) 5,5% 1 1.455
2005 ($ 1.455) 4,9% 1 1.525
2006 ($ 1.525) 4,5% 1 1.593
2007 ($ 1.593) 57% 1 1.684
2008 ($ 1.684) 7,7% 1 1.813
2009 ($1.813) 2,0% 1 1.849
2010 ($ 1.849) 3,2% 1 1.908
2011 ($ 1.908) 1,8% 1 1.942

Fuente: Elaboracion propia.

El valor invertido en el proyecto a precios de hoy corresponde a 1.942 millones de
pesos.

*** Proyecto 2: Gasificacion de carbon en lecho fluidizado presurizado

La informacion disponible para determinar el valor futuro es:

Ano de inicio 2000

_Ano de 2002
finalizacion
n (anos) 9
i (2002) 7% inflacién

VP 207
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Cuadro 24. Calculo del valor invertido en el proyecto Gasificacion de carbon en
lecho fluidizado presurizado a precios del afio de valoracién (2011)

Ano .VP i n .VF
(millones) (millones)
2002 -207 7,0% 1 222
2003 ($ 222) 6,5% 1 236
2004 ($ 236) 5,5% 1 249
2005 ($ 249) 4,9% 1 261
2006 ($ 261) 4,5% 1 273
2007 ($ 273) 5,7% 1 288
2008 ($ 288) 7,7% 1 310
2009 ($ 310) 2,0% 1 316
2010 ($ 316) 3,2% 1 326
2011 ($ 326 1,8% 1 332

Fuente: Elaboracion propia.

El valor invertido en el proyecto a precios de hoy corresponde a 332 millones de
pesos.

*** Proyecto 3: Implementacion de la gasificacion para el proceso de coccion en
horno tunel

La informacion disponible para determinar el valor futuro es:

Ano de inicio 2006

. Ano de 2008
inalizacion
n (ahos) 3
i (2008) 8% inflacion
VP 699
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Cuadro 25. Calculo del valor invertido en el proyecto Implementacién de la
gasificacion para el proceso de coccién en horno tunel a precios del ano de
valoracion (2011)

Ano .VP i n .VF
(millones) (millones)
2008 -699 7,7% 1 753
2009 ($ 753) 2,0% 1 768
2010 ($ 768) 3,2% 1 792
2011 ($ 792) 1,8% 1 807

Fuente: Elaboracion propia.

El valor invertido en el proyecto a precios de hoy corresponde a 807 millones de
pesos.

** Determinar el valor de lp a precios del afio de valoracion (2011).

Para calcular este valor, es necesario sumar los valores de cada uno de los
proyectos obtenidos de manera independiente aplicando las férmulas de valor
futuro.

lo (afio 2011) = VF(proyecto 1) + VF(proyecto 2) + VF(proyecto 3)

lo (afo 2011) = 1.942 + 332 + 807 = 3.081 millones de pesos

** Determinar los valores del producto innovador segun los elementos

Para obtener estos valores, se le solicitd la informacién al investigador y profesor
Farid Chejne Janna. La informacion obtenida fue la siguiente:

Cuadro 26. Valor de los elementos para la aplicacion del método compuesto
al producto innovador.

Elementos Valores
Nivel de innovacion Nuevo
I 1
Riesgo incorporacion del mercado Existe mercado
R 1
Uso del producto Uso comercial
U 1

Fuente: Elaboracién propia.
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Como se pudo observar, se considera que el producto innovador es nuevo, existe
mercado para su comercializaciéon y puede ser transferido para uso comercial.

** Determinar los pesos porcentuales de cada uno de los elementos
Al igual que en el punto anterior, el investigador y profesor de la Universidad
Nacional de Colombia Sede Medellin, determiné un peso porcentual para cada

uno de los elementos.

Cuadro 27. Valor de los pesos porcentuales para la aplicacion del método
compuesto al producto innovador.

Nivel de Riesgo
Elementos . < . incorporacion | Uso del producto
innovacion
del mercado
Variables que
determinan el peso b4 b, bs
porcentual
Valores posibles 0,35 0,25 0,40

** Determinar el valor del producto innovador.
Después de tener el valor /p equivalente a 3.081 millones, de conocer los valores

por cada uno de los elementos y de determinar los pesos porcentuales por
elemento, se procede con la aplicacion de la férmula del modelo compuesto:

VPI (I ’ R,U) _ Io*eblx|+b2><R+b3><U

Se logra determinar que el valor del producto innovador, considerando que es un
producto nuevo, con mercado y para uso comercial es equivalente a 8.376
millones de pesos.

Cuadro 28. Valor del producto innovador aplicando el método compuesto

Valor Producto Innovador Descripcion
VPI (2011) 8376 Producto nuevo, con m.ercado y
para uso comercial.
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7 CONCLUSIONES

Aunque son diversas las definiciones referentes a la innovacion y todas tienen
su relevancia en el tiempo; es importante resaltar:

** Las definiciones del término han avanzado en el transcurso de los anos
incorporando nuevas tipologias y conceptos importantes como
competitividad de una nacion. Porter (1990); competitividad empresarial y
desarrollo economico Lundvall y Maskell (2000); y factor basico de
desarrollo Aranda Gutiérrez et al. (2010). Estos conceptos permiten asociar
la innovacion al desarrollo de las organizaciones, las empresas y las
naciones mas que solo a su crecimiento.

** En las definiciones se han incorporado elementos importantes para la
innovacién como venta de un nuevo producto Rothwell (1994), producto
comercial. Biemans (1992), producto o servicio comercializable. Manual de
Frascati (1994), algo comercialmente util y valioso. Milles y Morris (1999),
explotacion comercial de las invenciones. Quintero (2002), necesidades de
los mercados. Aranda Gutiérrez et al. (2010). Estos nuevos elementos
representan en cierta medida una evidencia de la pertinencia de este
documento.

Diferentes autores han desarrollado modelos relacionados con la gestion y la
cultura de la Innovacion al interior de todo tipo de organizaciones: académicas,
productivas, publicas, privadas, nacionales e internacionales. Aunque todos los
modelos tienen un énfasis muy cualitativo, coinciden en la ausencia de
elementos cuantitativos que permitan, entre otros, cuantificar los costos de la
innovacion y la valoracion de los resultados obtenidos de los diferentes
modelos.

Aunque las Universidades pueden retomar de los modelos de gestion, la
informaciéon y los elementos importantes para gestionar en su interior
resultados innovadores; es valioso la existencia de modelos orientados a
impulsar en las instituciones basadas en el conocimiento (universidades) las
actividades de innovacion y a propiciar su interaccién con la industria y el
gobierno.

Retomando el concepto de valoracién de Fernandez (2000), en el que “el valor
no debe confundirse con el precio”, la valoracion financiera de un producto
innovador resultante del modelo propuesto en este documento, puede
considerarse un valor de referencia para iniciar negociaciones que incorporen
la teoria econdémica de la oferta y la demanda.
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Son diversas las metodologias existentes para la valoracion de empresas o de
productos, cada una de ellas con debilidades y fortalezas particulares que
deben ser consideradas por quien selecciona una metodologia para hacer una
valoracién. La selecciéon de la metodologia debe realizarse teniendo en cuenta
el objetivo de la valoracion y la informacion disponible para llevarla a cabo.

No existe un modelo de valoracion financiera que este relacionado
directamente con la determinacién del valor de un producto innovador. En este
sentido, para valorar un producto innovador en una organizacién (para nuestro
caso, en la Universidad Nacional de Colombia Sede Medellin) es posible
retomar de los modelos de valoracion existentes y aplicables a las empresas y
a los productos, elementos importantes de los cuales se pueda obtener
informacién financiera al interior de la compaiiia.

La investigacidon en ciencia y tecnologia y la gestion de innovacion, no es un
esfuerzo aislado que desarrollan las universidades o los grupos de
investigacion. El Estado colombiano ha creado politicas y normativa tendientes
al fortalecimiento de un sistema de innovacion e investigacion liderado
principalmente por COLCIENCIAS, el cual propone el fomento y la produccién
investigativa y el establecimiento de los vinculos con los sectores productivos
para facilitar la aplicacion de los productos desarrollados.

La Universidad Nacional de Colombia y su Sede Medellin, tampoco han sido
indiferentes a los lineamientos internacionales y nacionales de ciencia,
tecnologia e innovacion y han incluido dentro de sus politicas y documentos
rectores; acciones orientadas al fortalecimiento de la investigacion, la
consolidacion de grupos de investigacion, la gestién de la innovacion y la
tecnoldgica y la transferencia del conocimiento a la sociedad.

Con relacién a la simulacién de los métodos es importante resaltar:

** La simulacion del método contable arroja una tendencia lineal de
valoracion con correlacion positiva, ya que no se tuvo en cuenta factores de
depreciacién y descuento que puedan modificarla. La informacion resultante
de la aplicacion del método contable puede ser muy util como base inicial
de valoracién de otros métodos de valoracion.

** La simulacién del método de mercado presenta diferentes tendencias
dependiendo de las variaciones o no, de los precios y de la relacion directa
o indirecta con la variaciéon de los multiplos. Es un método de facil
aplicacion siempre y cuando existan en el mercado empresas o productos
similares o multiplos que se puedan aplicar para obtener la valoracion.
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** La simulacion del método de flujo de caja refleja una de las propiedades
de esta metodologia de valoracién y es su capacidad de reflejar el estado
financiero de la empresa que se este valorando. En la medida que el
crecimiento de los flujos de caja sea grande o muy significativo, el valor
ajustado sera tanto mayor con una mayor pendiente.

** El método de opciones reales es el mas parametrizado de todos los
meétodos presentados. Por sus caracteristicas particulares, es ideal para las
actividades de valoracién existentes en las bolsas de valores en el que la
cotizacion de titulos y acciones es susceptible de cambios abruptos y
extremos.

El resultado de un producto de innovacion interesa finalmente expresarlo en un
valor de referencia para el mercado. El proceso de determinacion de dicho
valor o valoracion debe hacerse en funcion de un conjunto de variables o
factores relacionados con las inversiones realizadas para su obtencién y las
caracteristicas que incorporen valor agregado por tratarse de una innovacién
de producto. El valor propuesto sera un precio de referencia, pues el valor final
equivalente al precio de negociacion debe ser regulado por la ley de la oferta y
la demanda y las condiciones de negociacion que se alcancen con clientes
potenciales.

El método compuesto como propuesta de valoracion financiera para los
productos de la Universidad Nacional de Colombia, incorpora elementos
importantes de dos métodos de valoracion: el de flujo de caja y el de mercado.

** Con relacién al método de flujo de caja, la variable incluida en el método
equivale a toda la inversion directa realizada en los diferentes proyectos y
valorada a precios de hoy. Es de resaltar que para calcular el valor de la
inversién, es necesario consultar a uno de los investigadores que han
intervenido en la ejecucion de los proyectos, porque son ellos quienes logran
definir que porcentaje de cada uno de las inversiones realizadas corresponden
con el producto obtenido.

** La variable asociada al método de mercado, integra elementos de los
conceptos de innovacion, cumple condiciones establecidas para la obtencién
de la valoracion e incorpora conceptos de la funcion de utilidad exponencial.
Esta variable esta formulada de manera que permite asociar, si fuese
necesario, nuevos elementos y variables ponderadoras.

Aunque los elementos incorporados en el multiplo de la formula del método
compuesto son presentados de manera que cada uno solo pueda tomar dos
valores, podran ser insumos para trabajos posteriores que integren elementos
de légica difusa.
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Aunque el método de valoracién de productos innovadores es aplicado a un
producto de la Universidad Nacional de Colombia Sede Medellin y responde a
particularidades institucionales, puede considerarse para aplicacion a otros
productos innovadores de la Institucion o adaptarse para realizar valoraciones
en otras instituciones publicas y privadas.
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