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INTRODUCCIÓN

Cuando se quiere valorar un producto, un servicio, un proyecto, una actividad, lo primero es 
identificar aquello que se quiere valorar, lo cual se convierte en ocasiones en problema, pues el 
concepto de tecnología no está al alcance del todo el público. El común de la gente piensa que la 
tecnología consiste en aparatos tecnológicos, pero el público especializado sabe que el concepto 
es mucho más amplio que los avances tecnológicos medidos en términos de aparatos. Después 
de un recorrido amplio por diferentes concepciones, reconocemos que existe una relación muy 
estrecha entre la tecnología, la propiedad intelectual y el conocimiento. En este texto se trabajan 
algunos capítulos relacionados con los temas mencionados, los cuales son imprescindibles para 
poder entender los métodos de valoración de la tecnología.

Así como abordamos la discusión acerca de la tecnología y su relación con la propiedad intelectual 
y el conocimiento, cuando nos centramos en la valoración de la tecnología nos enfrentamos a 
diferentes conceptos de valoración que existen en el medio académico. Para empezar, digamos que 
la valoración de tecnología es un concepto muy diferente al de la evaluación de tecnología. Mientras 
la valoración se hace con las técnicas económicas y financieras, la evaluación es un concepto 
más sobre lo técnico y lo social. Así por ejemplo, en la evaluación se evalúan las condiciones de 
funcionamiento de la tecnología, mientras que la valoración está relacionada con el valor económico 
que tiene dicha tecnología.

Si bien la valoración es un concepto asociado con lo económico y lo financiero, hay otras 
disciplinas que también investigan sobre el tema. Por ejemplo desde la contabilidad se ha buscando 
alternativas para la valoración de lo activos intangibles, los cuales, según los teóricos, en muchas 
ocasiones son más valiosos que los activos tangibles pero no los estamos teniendo en cuenta en 
la contabilidad tradicional. Ello nos obliga a pensar en la relación que existe entre los activos 
intangibles, la tecnología y la propiedad intelectual. Por lo tanto nos encontramos con que la 
tecnología, la propiedad intelectual y los activos intangibles, hacen parte de un mismo contexto, 
aunque en ocasiones hay que separarlos metodológicamente.

Una tecnología no existe en forma aislada de un contexto de producción de bienes y servicios, las 
tecnologías están integradas en las organizaciones. Una tecnología por fuera de una organización 
sencillamente no existe, por lo tanto cuando vamos a valorar tecnología nos estamos ubicando en el 
contexto de una organización. Existen determinados avances tecnológicos en organizaciones que 
están dedicadas a la producción de bienes y servicios, y mediante dichas tecnologías son más eficientes 
en los procesos productivos; también existen organizaciones cuyo objeto es la producción y venta 
de tecnología. Este tipo de organizaciones son las llamadas organizaciones innovadoras. Algunas 
nacieron como empresas tecnológicas, pero otras se fueron transformando con los cambios del 
entorno económico y financiero. En este texto se quiere mostrar que las empresas tecnológicas son 
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empresas que están vendiendo conocimiento, y por lo tanto son empresas que están enfocadas en 
la venta de propiedad intelectual. Las empresas dedicadas a la producción, venta y licenciamiento 
de patentes y derechos de autor son empresas tecnológicas basadas en la comercialización de la 
propiedad intelectual. Pero también se muestra que así cómo las organizaciones que están enfocadas 
básicamente en la producción de bienes y servicios también han estado incorporando la propiedad 
intelectual en los procesos de negociación, y por ende son organizaciones que entran a hacer parte 
de lo que se ha denominado la economía del conocimiento.

La valoración de tecnología se realiza dentro del contexto de lo que algunos economistas 
(Barceló, 2001) han llamado la Economía Basada en el Conocimiento (EBC). Sin profundizar 
en este concepto, no podemos pasar por alto la estrecha relación que existe entre la tecnología y 
el conocimiento. En una primera aproximación, podemos decir que la tecnología no es más que 
conocimiento aplicado, y por lo tanto, cuando se habla de tecnología, no podemos dejar de lado el 
concepto de conocimiento. Por ello hay algunos capítulos que hacen alusión a dicho tema.

Relacionado con el conocimiento y la tecnología, se encuentran las Actividades de Investigación 
y Desarrollo (I+D), que tanto desde la contabilidad como desde la economía se han planteado en 
múltiples oportunidades, y aunque las discusiones siguen abiertas, lo cierto es que en este libro se 
discute una camino de acercamiento entre las dos disciplinas. Utilizando las recomendaciones de 
la Normas Internacionales de Información Financiera, y las observaciones de algunos teóricos que 
sobre el tema, se plantea la discusión sobre la incorporación de la Actividades de Investigación y 
Desarrollo dentro de la contabilidad. En esa vía se discute la relación que existe entre la contabilidad 
y la economía en relación con los activos intangibles.

En lo que tiene que ver directamente con la valoración de tecnología nos encontramos con 
diferentes métodos que apuntan hacia ese objetivo. Después de conocer cada uno de ellos, en 
este texto vamos a describir los cuatro métodos más usados para valorar la tecnología. Ellos son: 
el método de valoración contable o por costos; el método de valoración según el mercado, según 
múltiplos o comparables; el método de valoración según flujos de caja descontados o por ingresos; 
y el método de valoración por opciones reales.

El método de valoración contables o por costos, como su nombre lo indica, valora la tecnología 
según costos en que se haya incurrido para llegar la tecnología, por lo tanto es un método que solo 
está enfocado en contabilizar los costos de la creación de la tecnología pero no tiene en cuenta, 
por ejemplo, los ingresos futuros del uso de ella. El método de valoración según el mercado, según 
múltiplos o según comparables, valora la tecnología comparándola con el valor de mercado de otra 
que sea similar. Este método requiere que se tenga la información de la tecnología con la cual se 
va a comparar.

El método de valoración según flujos de caja descontados o según ingresos, es el método 
tradicional de la evaluación de proyectos de inversión privado. Se trata de calcular el Valor Presente 
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Neto (VPN) llamado en muchos contextos Valor Actual Neto (VAN) a partir de unas inversiones, 
unos ingresos brutos, unos costos, un horizonte de tiempo, y una tasa de interés de descuento. A 
través de este método cuando se calcula el VPN se encuentra el valor de la tecnología. Hay que 
tener en cuenta que este método a diferencia de los otros, tiene en cuenta dos factores que son 
muy importantes: el valor del dinero en el tiempo y la proyección de los flujos de caja netos. Por lo 
tanto el método está enfocado en valorar la rentabilidad de la tecnología hacia el futuro y no tanto 
los costos históricos de la misma.

El cuarto método es el llamado método de las opciones reales. Este método está basado en el 
concepto de opciones financieras en el cual se obtiene un derecho a comprar o a vender un activo 
financiero en el futuro. Por ejemplo, para dentro de un año una organización requiere la compra de 
un activo por un valor de 100 millones de dólares, y para garantizar la compra dentro de un año, se 
negocia con la propietaria del activo una opción de compra por un valor de 5 millones de dólares. 
Al llegar el día de la compra, el dueño de la opción tiene el derecho a comprar o no el activo, 
dependiendo del precio del mismo en el mercado. Si el precio en el mercado es muy superior a 100 
millones de dólares, seguramente se compra el activo. Si el precio en el mercado es de 50 millones 
de dólares, es mucho más rentable comprar el activo en el mercado y perder la opción de compra. 

En la filosofía de las opciones financieras se aplica al caso de las opciones reales o alternativas de 
inversión. La valoración mediante opciones reales, por tanto, la podemos asimilar como otra forma 
de evaluar proyectos de inversión. A diferencia del VPN, la evaluación mediante opciones reales 
calcula el valor presente neto del proyecto por etapas (flexibilidad), teniendo en cuenta el riesgo y 
las probabilidades de éxito o de fracaso de la inversión (volatilidad).

Siempre que llegamos a este punto nos preguntamos ¿cuál método aplicar para la valoración? 
Consideramos después de la investigación realizada, que el método que más se ajusta a las 
condiciones de las empresas tecnológicas es el método de las opciones reales, esto por una razón: 
la valoración de tecnología normalmente es innovadora y muchas veces no está en el mercado 
pues apenas está en las primeras etapas, así no se pueden calcular los costos, comparar con otra 
similar y por la incertidumbre y el riesgo, es muy compleja la aplicación del método de flujos de 
caja descontados
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