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  PRÓLOGO




  La relevancia de los intangibles de propiedad intelectual en el desarrollo diferencial de los negocios es algo sobre lo que se debe trabajar constantemente. No es suficiente decir que “los intangibles son los activos más importantes de los negocios”, la realidad es que se requiere una gestión adecuada de los intangibles de PI para que lleguen a ser los activos más importantes para estos. El trabajo está por hacer, hay que elevar los intangibles de propiedad intelectual a activos determinantes en el desarrollo de los negocios. La valuación de los intangibles como activos es uno de los principales eslabones de este proceso de conversión de los intangibles en activos diferenciales y de aumento de su capacidad de creación de valor en beneficio de sus propietarios.




  Existe la necesidad de fortalecer los procesos de Valuación de Intangibles de Propiedad Intelectual para sostener una mayor inversión en este tipo de bienes y promover el desarrollo de los mercados de intangibles de PI. En la literatura se encuentra variada exposición de métodos de Valuación de Intangibles, no obstante, es necesario reforzar la confianza para la inversión en estos, entre los medios empresariales e institucionales. Es usual ver la aplicación casi automática de algunos de los métodos presentados en la literatura, fuera del contexto (económico, de mercado, jurídico, financiero) de creación de valor de cada intangible objeto de valuación. No es ciertamente la falta de métodos de valuación, es más bien su forma de aplicación, lo que se debe fortificar para soportar el aumento de las inversiones en intangibles de PI entre todas las partes de interés de los mercados, buscando mayor participación de todos, por ejemplo, inversionistas y el sector financiero.




  Lo que es cardinal en la valuación de un intangible de PI como activo, es la profundidad y la extensión de los procesos de investigación de cada uno de los factores sobre los que reposa su valor, y de las condiciones de mercado que determinan su nivel de competitividad. Por lo tanto, su relevancia recae en el nivel esperado de creación de beneficios diferenciales, o dicho con otras palabras, en su competitividad, dentro de un contexto de competencia en el que los actores de mercado están en un proceso constante de cambio y aumento de sus capacidades de creación de valor. Puede que sea más fácil gestionar activos tangibles, pero no hay opción: o se aumenta la participación y aporte de valor de los intangibles, o el resultado es una erosión permanente de valor para los accionistas e inversionistas, y en consecuencia para los procesos de innovación.




  En el presente libro, Valuación de Activos Intangibles de Propiedad Intelectual: Fundamentos económicos, jurídicos, financieros y contables, los autores plantean consideraciones fundamentales para la valuación de un intangible dentro del contexto de las condiciones que determinan su valor económico. Por ejemplo, las consideraciones acerca de cómo los derechos de propiedad intelectual, por tratarse de atributos que son específicos para cada bien inmaterial, tienen un impacto definitivo en las consideraciones económicas de valuación de un intangible de PI. Igualmente, el libro muestra la importancia que, desde un punto de vista económico, tienen las normas contables y de reporte financiero como marco de referencia necesario en la definición de los procesos y análisis de Valuación de Intangibles como activos económicos, dentro de un proceso de constante análisis y concordancia con el régimen normativo especial sobre bienes inmateriales de propiedad intelectual que abarca, entre otras, las decisiones andinas 486 de 2000 y 351 de 1993, y las leyes 44 de 1993 y 1673 de 2013.




  Teniendo en cuenta que los derechos de propiedad intelectual se otorgan cuando existe un claro diferencial de uso y aplicación económica, el libro refuerza la necesidad de considerar las condiciones de mercado que son específicas, propias, casi únicas de cada intangible como activo de PI en unas condiciones de mercado dadas. A toda Valuación de Intangibles la precede una cadena de análisis y consideraciones de su contexto de vigencia funcional y económica. La Valuación de Intangibles no se limita a unos números, es un resultado en términos formales de valor dentro del contexto del estándar de valor razonable y los factores que lo determinan con un enfoque específico de su gestión por parte de sus propietarios y otras partes interesadas.




  Desde los puntos de vista económico y jurídico, el libro desarrolla un concepto de innovación que busca aumentar la eficiencia de los procesos de inversión en activos de innovación (de intangibles), ya sean privados, institucionales y públicos. Siguiendo esta línea de estudio, la obra presenta un marco para la Valuación de Intangibles de PI en casos de litigio en razón de la presunción de daño por infracción de derechos de propiedad intelectual, pues la defensa de los derechos de propiedad, y su valor económico, son quizás dos de los asuntos más relevantes de la valuación y gestión económica y financiera de los intangibles como activos.




  Dentro del marco de referencia jurídico, financiero y económico, el libro presenta los métodos de valuación comúnmente aceptados para los diferentes tipos de intangibles, en distintos casos de valuación de activos económicos. No siendo menos importante, el libro dedica un capítulo a lo que en la valuación de los intangibles se espera de las empresas propietarias de estos tipos de activos, a la expectativa sobre sus capacidades mínimas y sobre la estructura de gestión de estos activos por sus propietarios, y al impacto que las capacidades de gestión de los intangibles tiene en su valor económico.




  En el tema de gestión de intangibles en las empresas, instituciones y entidades públicas, el libro trata la importancia del seguimiento a la calidad y extensión de los intangibles, de sus capacidades de producir valor y competitividad, y de los procesos que pueden implantarse para sostener el desarrollo continuo de los intangibles con el fin de optimizar su uso como activos diferenciales. En el último apartado, como un apéndice, se presenta una perspectiva del desarrollo de los intangibles en la economía mundial, partiendo del estado de desarrollo actual, y la forma como la ‘Economía del Conocimiento’ (de intangibles) ha penetrado de forma desigual en diferentes países y regiones, y su impacto social.




  Esta obra acompaña la publicación de los Estándares de Valuación de Intangibles (ESPI), con el propósito de servirle de marco de referencia conceptual. Es de anotar que los dos textos forman parte de los resultados de la línea de investigación sobre valuación de activos intangibles de PI desarrollada por el Departamento de la Propiedad Intelectual de la Universidad Externado de Colombia. En este sentido, el presente libro es un texto de referencia para la Valuación de Intangibles dentro del contexto del desarrollo y estado actual de lo que se ha llamado ‘Economía del Conocimiento’, más técnicamente, ‘economía de los intangibles’. La percepción general desde el final del siglo XIX, y hasta los años 1980 y 1990, era que los factores productivos de creación de ventaja diferencial sostenible y duradera de las empresas estaban representados principalmente por activos tangibles, tales como plantas, bodegas, maquinaria, equipos y activos financieros. De manera consecuente, las normas contables y de reporte financiero, y los estándares nacionales e internacionales, se habían desarrollado y estaban diseñados para la solución de valuaciones y la transacción de propiedades de activos tangibles de las empresas, de manera particular, de los activos financieros de inversión.




  A partir de 1995, por tomar una fecha relevante, partiendo de los análisis de datos de desempeño de bolsas de valores de países de mayor tamaño económico, y la información y estadísticas de los procesos de aplicación de recursos de capital en las empresas, crece la evidencia que los tangibles estaban perdiendo participación en el valor de las mismas y su capacidad de creación de valor diferencial. Otros activos no registrados bajo las normas contables y de reporte financiero en los balances contables del momento, estaban ganando participación en la valuación de las empresas y todo parecía mostrar que se estaban convirtiendo en los activos asociados con los desarrollos diferenciales de valor. Por la naturaleza particular de dichos activos, diferente de los tangibles tradicionales de los negocios, y por las normas contables que los definen, comienza un proceso de revisión y producción de herramientas para su mayor reconocimiento y mejor valuación económica, dentro de un marco de normas y criterios renovados para las nuevas condiciones económicas que se estaban consolidando.




  Al mismo tiempo, se percibe un interés en la formulación de nuevas prácticas de gestión de las empresas para responder a la capacidad de impacto y desarrollo de creación de valor de los nuevos activos, que se plasma en una importante cantidad de literatura especializada sobre innovación de la gestión de negocios, la calidad y la prestación de servicios, que surge en varios países, todos enfocados en la optimización de la aplicación y puesta en marcha de este tipo de activos en los procesos productivos y comerciales, buscando mayor valor agregado en los productos y servicios finales.




  Las nuevas condiciones de negocios impulsan el desarrollo de nuevos parámetros de valuación de todos los activos con especial énfasis en los intangibles. La valuación económica ha sido el mecanismo principal para la gestión y transacción de los recursos de inversión, tanto en los mercados como en los negocios. La medición del valor de la empresa, de sus activos, y sus variaciones, el aporte de valor de los diferentes tipos de activos en los ingresos y beneficios totales, está en la base de los indicadores y medición de desempeño de los negocios. Llegar a un marco propio de criterios por los que se define y mide el valor de cada tipo de activos ha sido trabajo de tantas instituciones como países en el mapa, a nivel nacional, y de algunas entidades internacionales, buscando homologar y asimilar criterios para contar con un conjunto de normas y parámetros unificados para la valuación de activos de inversión, incluyendo los intangibles, que soporte la transacción de activos entre países.




  Sin criterios generales de conceptos de valuación difícilmente se podría llegar a un acuerdo en la transacción de los activos de inversión, tanto a nivel local como internacional. El desarrollo y crecimiento de los mercados se ha dado al ritmo de las normas y estándares para la valuación de los activos particulares que los definen. El crecimiento comercial de cada tipo de activo de inversión depende, no solo del desarrollo jurídico que da lugar al reconocimiento de nuevos derechos, sino también del estado de desarrollo y alcance de las normas de medición de valor por las que se definen y se llega a un acuerdo sobre los términos de su transacción económica.




  Históricamente cada tipo de activo de inversión ha desarrollado sus propias normas de valuación (p. ej., las propiedades de finca raíz, maquinaria y equipos, activos financieros y empresas). Basados en diferentes normas nacionales, los estándares internacionales de valuación han buscado reunir, en un solo cuerpo, normas, procedimientos y requerimientos unificados para la valuación de cada tipo de activo, tanto desde el punto de vista financiero (y contable) como desde el punto de vista jurídico (se ha tenido en cuenta la extensión de uso de cada derecho de propiedad que los sustenta y su impacto en los avalúos). Una vez desarrollada la aplicación de estos estándares de valuación, han sido tradicionalmente una herramienta de gran capacidad para fortalecer el desarrollo de los mercados de cada uno de los tipos de activos de inversión.




  Los mismos retos para unificar criterios de valor, orientan con mayor énfasis, y desde 1995, las formas particulares para reconocer y valuar los activos intangibles, dentro de un marco de criterios renovados para impulsar su mayor aplicación de recursos y transacción por parte de los diferentes tipos de inversionistas. Como resultado nace un proceso de rediseño de normas contables y de reporte financiero, que aplican de manera particular para los activos intangibles y que se extienden también a la formulación de los estándares internacionales con impacto en la valuación de los intangibles.




  Los Estándares Internacionales de Valuación de Intangibles formalmente y permanentemente en proceso, en particular desde 1995, responden a las nuevas condiciones económicas de inversión de la economía y son una guía para la formulación de estándares nacionales. Estos tienen como objetivo optimizar la inversión de intangibles que conducen a los procesos de creación de valor diferencial en los negocios, incluyendo los procesos de investigación y desarrollo tanto públicos como privados, que no son otros que los procesos económicos de innovación.




  Teniendo en cuenta que los libros Valuación de Activos Intangibles de Propiedad Intelectual: Fundamentos económicos, jurídicos, financieros y contables y Estándares de Valuación de Activos Intangibles de Propiedad Intelectual (ESPI) se derivan de la línea de investigación adelantada por el Departamento de la Propiedad Intelectual de la Universidad Externado de Colombia, tanto los fundamentos de valuación como los estándares de PI propuestos deben estudiarse en conjunto y a diferentes niveles, dado que se desarrollaron a partir de un proceso de armonización normativa y regulatoria, único en su modalidad, pues han realizado la integración y articulación de aspectos jurídicos, contables, financieros y económicos relevantes para la valuación de activos intangibles de propiedad intelectual en Colombia y la presentación formal de los resultados de dicha valuación.




  En el curso de la investigación, el análisis de armonización arrojó de entrada una primera claridad acerca de la noción de activo intangible, toda vez que dejó entrever que para su abordaje en los procesos de valuación resulta obligado estudiarlo como la suma indefectible de un concepto económico (como un activo) y uno jurídico (como un intangible). El concepto jurídico está determinado por el derecho de propiedad (inmaterial, de protección y uso comercial), inscrito en el derecho sustantivo, mientras que el componente económico que está determinado por su capacidad de producir ingresos y beneficios a sus propietarios, tiene como referencia obligada el marco normativo contable y financiero integrado por las Normas Internacionales NIIF de la International Financial Reporting Standard (IFRS). Por lo tanto, los análisis de la investigación presentan como uno de sus resultados la conclusión que para desarrollar y soportar mejor los procesos de inversión en innovación (intangibles), la valuación de intangibles debe considerar las prácticas que son propias de la valuación económica, en combinación y apego a las disposiciones legales y aspectos jurídicos en general, y en concordancia con el marco contable y financiero.




  Es así como surgieron los estándares de intangibles ESPI, cuya pretensión es servir de marco de referencia para la definición de los procesos y procedimientos de una valuación técnica de intangibles. Los ESPI se presentan como una guía sobre la forma como se establece y determina un proceso de valuación de intangibles, el impacto del Código de Ética, el entorno legal de valuación, un marco de definiciones de términos especializados para uso en los procesos de los que surge el reporte de valuación, y una descripción paso a paso de los procesos formales mínimos que debe cumplir un reporte de valuación para ser considerado una valuación técnica por todas las partes interesadas. Por su parte, el libro sobre fundamentos y nociones constituye el marco conceptual de procesos uno a uno de cómo los intangibles van creando valor, y la forma como la valuación de los intangibles conduce a la determinación de estos como activos, los dos con el ánimo de aumentar la confianza de los inversionistas en intangibles de PI.




  Los ESPI y el texto de fundamentos (2015) tienen el objetivo de apoyar la tarea de valuación de los activos intangibles de propiedad intelectual realizada por accionistas y directores de empresas, gerentes y administradores, incluyendo ejecutivos del sector financiero, funcionarios de entidades del sector público, abogados que aplican valuaciones económicas a nivel litigioso, autoridades judiciales y administrativas, investigadores y académicos que trabajan en propiedad intelectual, y de servir como guía y referencia única en su modalidad en el país para la valuación de este tipo de activos, que, por lo general, están asociados con el desarrollo de los procesos de la innovación y creación de valor agregado.




  En este sentido, estas obras buscan estructurar los principios de la valuación a través de la armonización y combinación de los conceptos y clasificaciones de los activos de propiedad intelectual, tomando en cuenta los impactos económicos, financieros y jurídicos en su determinación de valor para dar cabida a la aplicación del concepto contable de “valor razonable”, desde el punto de valuación económica considerado un estándar de valor, y sobre las modalidades propias de valuación para marcas, software, derechos de autor y conexos, las tecnologías, para los casos litigiosos, para la asignación de precio de compra en la combinación de negocios, y para la Valuación de Intangibles para el sector público.




  El Departamento de la Propiedad Intelectual de la Universidad Externado de Colombia procura llenar el espacio que está dado por la necesidad de desarrollar estándares de valuación específicos. Los ESPI y la presente obra son el resultado del estudio de las mejores prácticas en la Valuación de Intangibles de Propiedad Intelectual para diferentes usos y aplicaciones. Estos dos textos constituyen una referencia para la Valuación de Intangibles en Colombia, que promueve la confianza en los procesos de inversión en activos intangibles, incluido el sector financiero (como una de las principales fuentes de capital), toda vez que para ello se requiere un conjunto de estándares y normas de valuación que garanticen la transparencia del manejo y presentación de información frente a los inversionistas interesados (30), en combinación con la consideración del impacto que los derechos de propiedad tienen en su valuación.




  Desde el punto de vista de los ESPI, y del presente texto, los derechos de propiedad intelectual se entienden mejor tomando en cuenta su impacto y valor económico, respecto de los cuales las normas contables y financieras refieren los usos y límites transaccionales sin perder de vista el contexto jurídico normativo de los derechos de PI. En este sentido, estas normas y las de reporte financiero traen conceptos definidos para procurar la transparencia de la identificación y criterios para la valuación de los activos intangibles de las empresas (31), entre ellos, el estándar de valor, que representa unas de las bases clave para la valuación económica de los activos intangibles.




  Es de recordar que los fundamentos y nociones jurídicas, económicas, financieras y contables de la valuación de bienes intangibles de propiedad intelectual se desarrollaron a la luz de los criterios dispuestos en la Ley 1673, las NIC 38 y 36, las provisiones de las NIIF-3 y 13, y las Normas Internacionales de Contabilidad para el Sector Público (NISCP), que en su conjunto establecen el requerimiento de valuar bajo el estándar de valor razonable para presentación financiera/contable de activos de las empresas.




  El estudio y comprensión de los fundamentos y nociones jurídico financieras y contables de la valuación de intangibles de PI sirve para apoyar el análisis en profundidad y la formación técnica del valuador e inversionistas de este tipo de bienes inmateriales en cualquier ámbito de desarrollo de sus actividades, valga decir, sector productivo, financiero, de accionistas, directores y gerentes de empresa, para quienes la aplican a nivel litigioso, autoridades judiciales y administrativas, e investigadores y académicos que trabajan en propiedad intelectual.




  En razón de lo anterior, y en desarrollo de sus líneas de investigación, el Departamento de la Propiedad Intelectual de la Universidad Externado de Colombia, con el ánimo de fomentar los procesos de actualización y formación en temas de la más alta relevancia, y teniendo en cuenta la novedad y originalidad de la valuación de intangibles de PI, tiene a este tema en particular como uno de los ejes principales de su producción escrita y de sus programas de formación a nivel interdisciplinario.




  Por tal motivo, las obras Estándares de Valuación de Activos Intangibles de Propiedad Intelectual ESPI y Valuación de Activos Intangibles de Propiedad Intelectual: Fundamentos económicos, jurídicos, financieros y contables son instrumentos, tanto de consulta como de apoyo, para los programas de formación de valuadores técnicos de diversos grupos de profesionales, como los que se enuncian a continuación.




  i. Inversionistas, accionistas, directores de empresa, ejecutivos de mercadeo y de finanzas, desarrolladores de productos y servicios, así como ejecutivos de las entidades del sector financiero (como aportadores de capital a los negocios), con el objeto de tener mayor información sobre la relación de inversión y rentabilidad de las inversiones en intangibles y apoyar los procesos internos de innovación, de mayor creación de valor y competitividad en los mercados internos y externos como procesos de joint ventures o transferencia de tecnologías.




  ii. Inventores, creadores y desarrolladores, públicos o privados, de intangibles de PI como activos de negocio, indicando cómo los procesos de valuación económica constituyen una referencia necesaria para el diseño de los modelos de negocio de intangibles, de los procesos de innovación, de transferencia de tecnología, y para la consecución de capital en las diferentes fases de desarrollo de los procesos de I&D, hasta la puesta en los mercados finales de productos y servicios más eficientes en producción de valor.




  iii. Contadores y revisores fiscales, para apoyarlos en sus procesos de análisis y requerimientos para definir objetivos de valuación económica de los activos intangibles, y participación en su valuación con los valuadores profesionales, respondiendo cada día más a la necesidad de apertura de información de las empresas sobre los montos de inversión y el valor y rentabilidad de sus activos intangibles, ya sea en empresas grandes como en Pymes.




  iv. Entidades e instituciones públicas de apoyo y soporte a procesos de innovación, para producir intangibles, buscando así aportar en el diseño de modelos de inversión y monetización de los intangibles de PI como resultado de estos procesos. Igualmente, estos textos resultan importantes para el diseño y desarrollo de política que favorezca los procesos de innovación y creación de valor diferencial de intangibles para los negocios de las empresas.




  v. Abogados, quienes en la representación de sus clientes deben tomar en cuenta el componente económico de los intangibles de PI, y requieren de experticia en los procesos de valuación, en la estructuración de contratos (licenciamiento, determinación de tasas de regalías, compra/venta) que soportan los modelos de monetización de las inversiones en activos intangibles de PI. Así mismo, lo que es tradicionalmente importante, y cada día más, en casos de indemnización de perjuicios, que para efectos de estos textos se han denominado casos litigiosos para la protección y defensa de uso de los derechos de activos de propiedad intelectual de sus clientes.




  vi. En la academia, profesores, estudiantes, investigadores estudiosos de los bienes y activos intangibles de propiedad intelectual y de la Economía del Conocimiento en general, porque solamente a partir del desarrollo continuo de procesos de investigación y formación se garantiza la actualización, evaluación e intercambio permanente de los avances en estas áreas.




  Es claro que cada uno de los grupos referidos cuenta con diferentes niveles de interés en los temas centrales de análisis de estas obras, valga decir, en el alcance de la valuación de activos intangibles de propiedad intelectual en los procesos de innovación, de desarrollo competitivo de los negocios y en la sostenibilidad de los modelos de negocios de las empresas sobre las inversiones y gestión de los intangibles de PI. Es por esta razón que la presente obra ofrece a sus lectores el estudio interdisciplinario de los estándares ESPI y sus fundamentos, elementos que constituyen una condición sine qua non para la formación del valuador técnico de activos intangibles de propiedad intelectual.
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  CAPÍTULO 1 DESARROLLO DE LA ECONOMÍA DEL CONOCIMIENTO





  LUIS CARLOS POMBO




  1.1. LA ECONOMÍA ‘DEL CONOCIMIENTO’




  El desarrollo y crecimiento económico de una empresa en marcha está dado por la capacidad competitiva diferenciada de cada uno de sus activos como factores de producción, por su aplicación y combinación coherente y eficiente en sus procesos de creación de valor frente a los mercados en que opera. El entorno económico general está dado por la suma de las empresas y de la capacidad de producción de valor de sus activos productivos.




  En el contexto económico general de los años 80 los mercados reconocían el valor de las empresas a corto, mediano y largo plazo asociado en mayor medida con la capacidad de creación de valor de los activos tangibles físicos/materiales puestos en marcha en los negocios, como maquinaria, planta y equipos, más los activos financieros. Las expectativas presentes de beneficios futuros de las empresas, y de su valor en los mercados, estaban bastante bien definidas en relación con su valor contable, comercial, y con los retornos de estos activos.




  A partir de los años 80-90 surge una variedad y número importante de nuevas tecnologías aplicadas rápidamente en nuevos procesos de innovación y creación de otro tipo de activos en diferentes formas de productos, servicios y procesos productivos que transforman substancialmente el papel económico de los recursos de capital en los negocios, así como las expectativas de beneficios futuros y de valor de las empresas. Frente al crecimiento de estos procesos de innovación la estructura de valor de las empresas en los mercados tiende a cambiar en un lapso de tiempo corto, de acuerdo con la velocidad con que los activos fijos tradicionales y financieros comienzan a perder su participación y referencia en el valor total de las empresas, creando fuentes de valor de una naturaleza propia atribuible al mayor aporte económico de un nuevo tipo de activos diferentes de los fijos materiales.




  Este tipo de activos, que en su mayoría no hacen parte de los activos en los libros contables de las empresas si aparecen en los negocios como productos de nuevos conocimientos, y sus tecnologías derivadas. Algunos de estos activos fueron producto del desarrollo de derechos de propiedad intelectual como factores de producción, tal como las patentes, software y derechos de autor, con nueva relevancia de las marcas en el impulso y extensión de mercados. Otros de estos activos resultan de los anteriores, en la forma de cambio de las estructuras organizacionales, y, más relevante, ahora con un factor humano con capacidades y competencias de mayor impacto en el desarrollo de los mercados y los negocios (4). De los activos tradicionales de los negocios representados principalmente por plantas, maquinarias, equipos, y los activos financieros, se pasa a un modelo de negocios basado ahora principalmente en los desarrollos de tecnologías, en software y sistemas, y en marcas, por ejemplo, y los nuevos sistemas de gestión que les corresponden.




  En este entorno hay dos fenómenos particulares que fundan y definen el cambio de una economía de tangibles a una basada en activos intangibles. Primero, los datos empíricos de mercado parecen mostrar un crecimiento significativo e inusual de la valoración total de las empresas en los mercados desde 1995. Por ejemplo, en marzo de 1980 el promedio del índice S&P-500 estaba en 125 puntos, en 317 puntos en marzo de 1990, en 462 puntos en marzo de 1995, y en 1.527 en marzo de 2000 (aprox. 5 veces mayor que en 1990). Por la sensibilidad y volatilidad de los mercados en el periodo 2000-2002, en parte dada por una interpretación específica del papel y valuación de los nuevos activos por los mercados, el índice cae a 700-800 puntos, y se ubica entre 650-750 puntos durante el período de volatilidad de los mercados de 2008-2010, siendo no obstante superior al año 1995. Siempre sujeto a las variaciones de los mercados, entre 2008-2010 el indicador sube hasta 1.900 puntos en 2014, y ha estado alrededor de 2.000 puntos durante 2015 (6).




  El aumento continuo de la valoración de las empresas del índice S&P-500 desde 1995, a pesar de los impactos negativos y periódicos de volatilidad de los mercados que corresponden a los cambios y ajustes económicos, ha sido un objeto de estudio con diferentes análisis e interpretación en cada momento, como se aprecia en la Gráfica siguiente (7) (8). Al inicio de 2002 no hay unanimidad conceptual de aceptación general sobre las razones y condiciones objetivas que soportan el crecimiento de valor de las empresas en los mercados (asociadas ahora con la valoración diferencial de las nuevas empresas de tecnologías). No hay consenso inmediato sobre las causas y profundidad del aumento significativo del valor de las empresas en los mercados, como tampoco sobre las propiedades de los tipos de activos dedicados ahora al crecimiento y desarrollo de las empresas, o sobre sus riesgos específicos de negocio.
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  Segundo, al tiempo que se presentaba la creciente valoración del Indicador de los mercados, quizás el indicador más relevante asociado al aumento del valor de los mercados entre 1995-2000 está dado por el crecimiento inusual de la diferencia relativa entre el valor neto en libros, asociado principalmente con los activos tangibles físicos/materiales y financieros, y el valor total de mercado de las empresas, diferencia de valor asociada, de manera general, con los intangibles, principalmente relacionados con goodwill. Las dos formas como se manifiesta inicialmente el impacto de los intangibles en la economía son el aumento inusual del valor de las empresas en los mercados y la creciente diferencia entre el valor en libros y el valor de mercado de las empresas (sobre los datos del índice).




  Tomando como punto de partida el periodo 1982-1984, de cada 100 dólares de valor de mercado promedio de las empresas del índice S&P-500, 16-18 dólares podían ser asociados con factores de producción de valor no capitalizado en los estados financieros, en buena medida en razón de las normas contables vigentes sobre el registro de los recursos aplicados en activos no tangibles, en la mayoría de casos considerados como gastos y no como formación de capital. Ahora bien, solo en un período de diez años, 1985-1995, la relación promedio del valor no contable pasa de 1.2-1.4 a 2.8-3.2 veces el valor neto contable de los tangibles, y entre 1998-2001 pasa a 4.8-5.2 veces. Al final de 2000, en promedio, de cada 6-7 dólares de valor de mercado promedio de las empresas del índice S&P 500, aproximadamente 1 dólar correspondía a sus activos tangibles, mientras que 6 dólares correspondían al valor no contable asociado con los intangibles.




  Está claro que los intangibles y la propiedad intelectual que los funda han sido parte de los factores de producción de los negocios desde hace muchos años, casi siempre asociados, en su momento, con algún nivel de desarrollo y aplicación de formas de conocimiento y sus tecnologías derivadas (capacidades de negocio diferenciales). La historia de aplicación de derechos de patentes data de varios cientos de años, con un crecimiento significativo en el siglo XIX. Grandes inventos han soportado igualmente grandes desarrollos de negocios, como el motor a vapor (las tecnologías en nuevos productos con aplicación de la física mecánica), los equipos y aparatos eléctricos (sobre el desarrollo del electromagnetismo), también a partir de la química (9), por ejemplo, generando al mismo tiempo un mayor desarrollo de los derechos de propiedad intelectual que protegen la aplicación económica de estas invenciones por parte de sus propietarios.




  La tecnología también fortalece el desarrollo de los derechos de autor. La invención de la imprenta (a comienzos del siglo XV) permite la impresión y venta de libros en un número ahora mucho mayor de ejemplares, llegando a lectores a los que antes no se tenía alcance, tanto en el campo de la ciencia como en el de la literatura. La propiedad sobre los derechos de autor podría haber sido reconocida por primera vez a inicios del siglo XVII por el Licensing of the Press Act de 1662 (10), bajo la idea que la protección de la creación individual del autor estimularía el desarrollo del conocimiento. Los antecedentes de los derechos de propiedad sobre las marcas datan del siglo XIII en Inglaterra, asociados con el concepto de diferenciación de productos y servicios con otros ‘similares’ del mercado, como una forma de reconocer su origen diferente en cabeza de personas o empresas (si bien puede tener orígenes aún más antiguos en diferentes formas de diferenciación del origen de productos).




  Más recientemente, con las ciencias de la computación, a mediados de los años 50 se avanza en la automatización de procesos, el manejo de datos y la computación, la consolidación y manejo de información, que entre otras cosas, condujeron al impulso de las ciencias espaciales y de un gran número de productos derivados en muchos sectores de negocios como preludio al estado de desarrollo de los intangibles de la economía actual.




  Lo original en este contexto desde el periodo 1990-2002 es la combinación de la ampliación en un número importantes de países de una política de desregulación y apertura de sectores clave de negocios que soportan la expansión con la globalización comercial, unida ahora con el advenimiento y aplicación en los negocios de las nuevas tecnologías de información (e Internet) como factores de producción. A medida que avanza el crecimiento y alcance de la globalización de mercados y las nuevas tecnologías se crean singulares condiciones de competencia y competitividad. Con la expansión de los mercados las inversiones aplicadas en la producción de intangibles se convierten en uno de los principales instrumentos para crear y aprovechar las oportunidades diferenciales de negocio dadas por las nuevas tecnologías frente al desarrollo de las nuevas condiciones de competitividad.




  Los análisis de los datos de los mercados de valores sugieren que los modelos de negocio montados sobre activos físicos/materiales tienden a perder especificidad y a convertirse en modelos genéricos de producción. Se trata de activos más accesibles a un mayor número de empresas, que muestran una menor capacidad de generar diferenciales de negocio, y, por lo mismo, con menor aporte de valor a las empresas, menor rentabilidad, con un retorno financiero decreciente. Al tiempo, los mismos datos de los mercados sugieren que los modelos de negocio basados en activos intangibles parecen producir mayores diferenciales de creación de valor expresado por su mayor aporte de valor dado por la valoración en los mercados.




  En la nueva arena de los negocios, las condiciones de mercado estimuladas por la mayor capacidad de crear diferenciales de negocio y mayores retornos de capital en el entorno de la globalización de los mercados se produce una urgencia de innovación sin precedentes. Desde el punto de vista económico la dinámica de la innovación por la inversión eficiente de recursos en la producción de intangibles, los cambios de las tecnologías crean un mercado de cambios rápidos, que parece tienen como objeto, lo que bien puede definir su naturaleza, acortar los tiempos de vigencia económica y funcional de productos y servicios, en un permanente proceso de cambio y en el desarrollo sobre la creación de nuevas capacidades de gestión para reemplazarlos por nuevos productos (lo que define el concepto económico de los instrumentos de gestión de estos años) (12).




  La consecuencia son modelos de negocio dinámicos, de vigencias más cortas, creando condiciones de desarrollo y gestión de negocios de mayor complejidad pero también de mayor eficiencia y rentabilidad. El desarrollo de los nuevos factores de competitividad que definen la innovación está dado por la aplicación de recursos de capital en la producción de estos activos intangibles con el potencial de ser ahora los factores de mayor impacto en la creación de valor en los negocio de las empresas, necesarios para el crecimiento sostenible en los mercados de valor agregado, y con el potencial también de obtener mayores retornos de la inversión y mayor capacidad de reinversión de capital.




  La relación esencial de la generación de valor diferencial de los intangibles como producto de los procesos de innovación viene dada por el derecho de propiedad específico de cada uno, por la unicidad de los derechos de protección de su propiedad y uso exclusivo que se reconoce al propietario por la diferencia y originalidad de uso y aplicación de cada tipo de intangible (activos de propiedad intelectual). La originalidad es la naturaleza misma del derecho de los intangibles, los aspectos económicos de los intangibles simplemente reflejan, en términos de capacidad diferencial de creación de valor, el factor de originalidad intrínseco en los derechos de los intangibles. La innovación, definida como los procesos de producción de intangibles, es la traducción de la naturaleza diferencial de los derechos de propiedad intelectual a la producción de valor diferencial de las empresas (y personas).




  En este nuevo contexto legal y económico caracterizado por la innovación y consolidación de los derechos de propiedad intelectual como factores de producción, con impacto en el aumento del valor de las empresas en los mercados, y de la diferencia entre el valor de los activos en los balances de las empresas y su valor de mercado (la asimetría entre la información contable y financiera y el valor de las empresas), acompañado con los nuevos modelos de gestión que les corresponde, es lo que define la naturaleza de lo que se ha llamado en la literatura la ‘Economía del Conocimiento’ (14), o, más técnicamente, la ‘economía de intangibles’ (13).




 La ‘Economía del Conocimiento’ es un hecho económico, legal y jurídico, que ocurre como resultado del desarrollo de los derechos de propiedad, del surgimiento de la capacidad económica diferencial de creación de valor de los intangibles en procesos productivos particulares, frente a la disminución del impacto económico y rentabilidad de las inversiones en tangibles. El impacto es importante y gana terreno en todos los niveles de la economía y la sociedad, principalmente en aquellos países desarrolladores de las tecnologías (conocimientos) y de las capacidades de gestión necesarias para su desarrollo.




  Por ejemplo, en 2004 la OECD definió el nuevo estado de la economía como la posesión, distribución y uso del conocimiento como recurso productivo, por lo que los factores exitosos de las empresas son la capacidad y eficiencia en creación, expansión y aplicación de este conocimiento (15). La literatura sobre la gestión de empresas en la Economía del Conocimiento (de intangibles) resalta el hecho que el sostenimiento de las ventajas diferenciales en mercados internos y externos va a depender de la capacidad de una empresa para combinar de forma eficiente recursos de capital de intangibles (16) (15), incluyendo de manera especial el desarrollo y participación de las personas en las empresas en la mayor creación de valor, en las nuevas estructuras organizacionales, también los modelos de gestión, sobre recursos aplicados cada vez más lejos de los activos tangibles.
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