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PROLOGO

No cabe duda de que Internet y los avances en las telecomunicaciones
han supuesto/una revolucion en nuestra forma de vivir y relacionar-
nos. Sin embargo, no somos tan conscientes del impacto que la bio-
tecnologia ha tenido en los ultimos 25 afios en la mejora de nuestra
salud y condiciones de vida. Sin ir maslejos,la celeridad con la que la
humanidad ha desarrollado un sistema de deteccion de la COVID-19
mediante la amplificacidon de cantidades infimas del ARN del virus
en las muestras de los individuos potencialmente contagiados (las
famosas PCR) solo ha sido posible gracias a los avances en el sector
biotecnoldgico. El desarrollo de vacunas tremendamente complejas
paravirus de ARN, como es la COVID-19, son fruto de todo el cono-
cimiento adquirido durante los tltimos afios en areas como la gené-
tica, la inmunologia o lamicrobiologia. En.resumidas cuentas, todas
las herramientas que utilizamos para combatir la terrible pandemia
que esta afectando-a todo el planeta han sido desarrolladas gracias
a los progresos realizados en este sector. Aun asi, queda mucho por
hacer. El mundo sigue necesitando que los avances cientificos se ma-
terialicen en empresas que, a su vez, accedan al mercado aportando
valor y soluciones para pacientes y ciudadanos. Nunca hemos sido
tan conscientes de la necesidad que tiene la humanidad de que la
ciencia siga avanzando y nunca antes nos hemos beneficiado tanto y
tan rapido de los conocimientos adquiridos y los avances realizados
hasta la fecha.

Este paso —transformar la ciencia en empresas que aporten
valor a humanidad— no es nada facil. Pilar de la Huerta, gracias
a su conocimiento y experiencia en la materializacion de nume-
rosos proyectos que han dado el salto al mercado de valores, ha



elaborado una guia practica y detallada de los pasos a seguir para
convertir un proyecto de investigacion en una empresa de éxito que
aporte soluciones. A lo largo de estas paginas, Pilar analiza paso
a paso, de forma sencilla, los distintos aspectos que se han de seguir
para la cristalizacion de un proyecto empresarial, comenzando con
la identificacion del proposito que persigue el emprendedor con su
iniciativa, pasando por los aspectos basicos sobre analisis de mer-
cado, propiedad intelectual, competencia, elaboracion del plan de
negocio, dimensionamiento de recursos y captacion de los mismos,
hasta acabar dando unas pinceladas sobre como valorar la compafiia
y la salida a los mercados bursatiles.

Lograr avances en su campo puede resultar muy satisfactorio
para los cientificos, pero muchos de ellos tienen dificultades para
transformar estos logros cientificos en aplicaciones concretas que
aporten soluciones a problemas reales, razdon por la cual el libro esta
escrito desde la interesante perspectiva dela iniciativa emprende-
dora. Montar una nueva empresa comienza con una start-up, que
requiere una estrategia de desarrollo, es decir, un plan de negocio o
business plan. Y esto a su vez incluye cuestiones de inversion, per-
sonas, tecnologias, logistica... La teenologia o el proyecto en si es
el principio, pero son necesarios otros muchos factores para conse-
guir materializarlo en una solucion de valor para el pablico general.

Elfoco de Emprender en biotecnologia es ayudar a aquel cientifi-
co con inquietud emprendedora a dar el salto al mundo empresarial
de forma estructurada y segura, utilizando un lenguaje accesible
que le permita realizar un acercamiento sencillo a un entorno com-
plejo y desconocido para €l.

Pilar comenzd su andadura en el sector biotecnoldgico a finales
de los noventa de la mano de la compafiia lider en Espafia en ese mo-
mento, Zeltia. Desde entonces, su pasion por el sector la ha llevado
a compartir sus conocimientos, como docente en la escuela Aliter y
como asesora de spin-off en el programa de ciencia Mind the Gap de
la Fundacion Botin.

A lo largo de su experiencia profesional ha dirigido numerosas
empresas de éxito en el campo biotecnoldgico, destacando su posi-
cion de consejera delegada del Grupo Genetrix y de algunas de las
filiales que dicho grupo desarrolld con éxito, como la cotizada en
Frankfurt 4BaseBio AG (anteriormente Sygnis AG). Durante esta
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época, su colaboracion con cientificos de reconocido prestigio, como
la doctora Margarita Salas o el doctor Luis Blanco, autores de la pa-
tente que mas ingresos ha generado al CSIC (Consejo Superior de
Investigaciones Cientificas) en el area de biotecnologia, la ayudaron
a entender en profundidad la mentalidad y las necesidades del cien-
tifico brillante con vocacion emprendedora. En la actualidad, dirige
el area de Healthcare del grupo Arquimea, grupo esparfiol multisec-
torial extremadamente innovador, a la par que compagina dicha
actividad con posiciones de consejera en diversas compaiiias biotec-
noldgicas, tanto privadas como cotizadas.

A lo largo de su trayectoria profesional ha vivido en primera
linea la iniciativa emprendedora y la profundizacion cientifica de
este sector. Unir ambas cuestiones es sin duda una gran oportuni-
dad. Es de agradecer su aportacion practica al sector y su esfuerzo
por orientar a los emprendedores expertos en biotecnologia, un
campo que cuenta con un extraordinario potencial de desarrollo a
nivel global. Como profesor de iniciativa emprendedora, considero
que Pilar de la Huerta esun excelente ejemplo y un modelo a seguir
y que su libro supone una generosa contribucion al mundo de la
biotecnologia y a los emprendedores-que quieran navegar el sector
de forma exitosa.

Pedro Nueno

Doctor en Administracion de Empresas
por la Universidad de Harvard y
profesor del IESE
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INTRODUCCION

«En Espafia hay muy buen nivel de ciencia». Esta frase nos suena
a todos mucho, pues politicos, tertulianos en la television, cientifi-
cosy la sociedad en general recurren a ella en multitud de ocasiones.
Sin embargo, ;por qué no se ve reflejado en el desarrollo tecnologico
de nuestras empresas? Paises como Estados Unidos, Reino Unido
o incluso Francia tienen un tejido empresarial muy innovador, con
multitud de sociedades que van desde grandes multinacionales, has-
ta miles de pequefias compafiias que uno encuentra en estos terri-
torios con un abrumador nivel de dedicacion a la investigacion y el
desarrollo. Pero esta no es nuestra realidad. Hablamos de cientificos
con ideas que se van a otras naciones para convertir sus proyectos en
productos y servicios concretos que aporten valor a la sociedad. ;Y
esto por qué sucede?

Espafia requiere aun de un esfuerzo significativo para alcanzar el
objetivo del equivalente al 2 % del PIB en gasto en I+D-+i fijado por la
Union Europea. Actualmente se sitda en el 1.2 %, por lo que deberia
incrementar en un 67 % el esfuerzo para poder cumplir con dichos
objetivos. Desde el punto de vista de la contribucidn privada, existe
un amplio margen de mejora respecto a la media europea.

Cuando empecé a familiarizarme con el sector biotecnolégico
alla por el afio 1998, no entendia por qué para Espafia este sector
era algo completamente nuevo y desconocido. No correlacionaba
lo que el mundo académico podia aportar con la realidad del sector
empresarial. Obviamente, las causas de este desfase entre nuestras
capacidades y la creacion de tejido productivo tenian que ser mul-
tiples. Sin embargo, e independientemente de la actitud y apoyo de
gobiernos e inversores de todas las tipologias e ideologias, hay una
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gran parte que depende de la formacion, mentalidad e iniciativa de
los investigadores, y lo curioso es que los propios investigadores no
eran conscientes de ello. Es mas, hoy en dia, mas de 20 afios méas
tarde, muchos de ellos siguen sin serlo. A todos nos gusta pensar
que tenemos potencial para ser emprendedores, maxime si tenemos
buenas ideas respaldadas con conocimientos técnicos. Pero no todo
el mundo vale para ser emprendedor. Tener ganas e ideas no es sufi-
ciente, tenemos que identificar qué necesitamos para crear una em-
presa de éxito basada en un proyecto innovador. Y con ello no me
refiero a conocimiento legal para constituirla: una empresa es algo
mucho més profundo que una escritura y supone mucho mas que
desembolsar 3000 euros entre varios socios, contratar a una asesoria
para que nos lleve los temas legales y contables, y pedir como locos a
todo aquel que nos pueda proporcionar dinero para financiar nues-
tro «gran proyecto».

Llevo mas de 20 afios dirigiendo compafiias innovadoras, con
una gran carga de I+D dentro de las mismas. He estado en organi-
zaciones grandes y pequefias, he.ayudado a cientificos a crear em-
presas partiendo de ideas en sus laboratorios hasta convertirlas en
sociedades cotizadas con una dimensién de proyecto que ni imagi-
naron. Y, en todos los casos, me he encontrado con resistencia por
parte de cientificos, de los promotores del proyecto, a aceptar que
hay aspectos, distintos del técnico, que tienen una gran relevancia y
peso a la hora de convertir una idea enuna realidad de éxito. Infra-
valorar los aspectos no técnicos es una tendencia muy generalizada
que no ayuda a promover y potenciar las capacidades que si tenemos
en nuestro sistema.

Me he decidido a escribir este libro con el objetivo fundamental
de ayudar a todo aquel que tenga una idea con potencial y quiera
lanzarse a emprender. Crear una empresa no es una receta que uno
pueda seguir y estar seguro de que el resultado final seré perfecto.
Cuando uno sigue la receta de la paella de un gran cocinero, no siem-
pre obtiene el resultado que espera. Pero si se analizan los elementos
clave, que no siempre estan en la mente de los fundadores, se puede
construir un equipo multidisciplinar que dé cobertura a las diferen-
tes necesidades y, si se siguen unas pautas claras en ciertas areas re-
levantes, el resultado serd un arroz comestible, que en algunos casos
podria incluso superar la paella del maestro.
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Este libro pretende ser una guia, basada en mi experiencia prac-
tica, de los aspectos clave para convertir un proyecto innovador en
una empresa de éxito. Si te animas a leerlo, aprenderas a identificar
las variables mas relevantes que hay que analizar desde el inicio y los
errores mas comunes que no has de cometer. Podras conocer tus op-
ciones para financiar tu compafiia y aprender a presentarla de forma
atractiva para los inversores.

No estas ante un libro tedrico ni ante una formula magistral para
tener éxito. Gran parte de lo que ocurra esta condicionado por la cali-
dad de tu proyecto, por las capacidades del equipo fundacional y por
lo que para ti signifique «tener éxito». Pero, si tanto tu idea como el
equipo inicial tienen potencial, encontrards una ayuda solida y prac-
tica, basada en la experiencia, para crear una organizacion robusta
que te guie en los diferentes aspectos esenciales de analisis y gestion
para llevar tu producto o servicio con éxito al mercado.
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1. TENGO UN BUEN
PROYECTO DE
INVESTIGACION, ; TIENE
SENTIDO QUE CONSTITUYA
UNA EMPRESA?

Objetivo: analizar todo aquello que hay
que mirar antes de dar el paso de
crear una sociedad.

1. Analisis de la necesidad, del mercado
y de la competencia

Uno de los proyectos més interesantes en los que he participado fue
la colaboracion con una compafiia que acababa de nacer con el ob-
jetivo fundamental de desarrollar un kit de diagnostico temprano
de la enfermedad de Alzheimer (AD). Habian descubierto dos bio-
marcadores relacionados con los niveles de una proteina en sangre
denominada «beta amiloide», y parecian correlacionarse con una
deteccion precoz del inicio de la enfermedad. El proyecto era intere-
santisimo y tanto el racional cientifico como el equipo que lo desa-
rrollaba eran muy solidos. Sin embargo, dicho kit, pese a estar hoy
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en dia desarrollado, ain no genera beneficios para nadie. Es mas,
estoy segura de que la mayor parte de los lectores no conocen de
su existencia.

Quien conozca un poco el alzhéimer estard pensando que
es una enfermedad multifactorial y que, por tanto, simplificar la
aproximacion y atribuir al incremento de una proteina en sangre
una correlacion directa con el inicio de la enfermedad probable-
mente no sea realista. Y lo mas razonable es que el lector tenga
razon. Existen mas parametros que hay que tener en cuenta a la
hora de identificar el inicio de la enfermedad. Pero, por otro lado,
como me dijo en su dia el director del laboratorio de dicha empre-
sa, «el beta amiloide es para la enfermedad de Alzheimer como el
colesterol para el corazon. Probablemente no sea el tinico factor
implicado en su aparicion, pero desde luego es un factor de riesgo
relevante y, por lo tanto, tenerlo elevado es malo. Un kit que mida
los niveles en sangre y establezcaun nivel a partir del cual estamos
en una situacion anoémala ayudara a identificar aquellas personas
con un nivel de probabilidad muy.superior de desarrollar la enfer-
medad en los proximos afios».

Esta afirmacion es cierta,y todos-los estudios clinicos la corro-
boran. Entonces, ;por qué no ha tenido éxito este kit? ; Por qué no lo
usan todos los médicos en personas que tienen mas de 60 afios para
ir viendo quién tiene mas riesgo y quién no?

La respuesta es mucho mas obvia de-lo'que pensamos. ;Quién
quiere medir algo que es «malo» si se sale de ciertos parametros,
cuando no tenemos nada para bajarlo o moderar su incremento? Es
decir, ;quién querria identificar un problema cuando no hay solu-
cion para dicho problema? La realidad es que el sistema no quiere,
lo mismo que los seres humanos en general no queremos conocer
problemas para los que no tenemos solucién o respuesta.

Los sistemas sanitarios no gastan dinero en cosas que no apor-
tan un valor claro y directo a la sociedad y a los pacientes. Soy cons-
ciente de que muchos de los cientificos o investigadores que lean
esto estaran convencidos de que esto no es asi: conocer mas sobre
las enfermedades, su origen, como funcionan, los parametros que
se ven alterados en el organismo... es interesante en si mismo por-
que ese conocimiento nos dara, a la larga, una respuesta, es decir,
una terapia.
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Como suele suceder con casi todo en la vida, las cosas no son
blancas o negras. Estamos dominados por los grises. El rol de los
investigadores pertenecientes al mundo académico, universidades,
centros de investigacion publicos... es ese: contribuir al conoci-
miento de las enfermedades, sea cual sea el horizonte temporal en
el que se vislumbre una solucion. Sin la ayuda y el conocimiento
aportado por este sector, no se avanzaria. En este sentido, el kit para
medir beta amiloide en sangre es una gran herramienta que arroja
luz sobre la enfermedad y las implicaciones de esta proteina en
la misma y, para el ambito académico, constituye un éxito.

Ahora bien, la empresay el sector privado no miden el éxito de la
misma forma. A la postre, lo que una empresa busca es beneficio y,
para ello, no basta con producir o realizar un producto o servicio que
genere valor. Hace falta que dicho valor sea reconocido y demandado
por el mercado. Una generacion de valor que el mercado no valore
no tiene sentido empresarial. Podemos promover la creacion de una
ONG, de una fundacion o de otro tipo de organizaciones cuyo fin
ultimo no sea la obtencion de un beneficio econdmico. Pero, silo que
buscamos es crear una empresa, el fin altimo de la misma es generar
beneficio, un beneficio que viene de la mano de valor para la socie-
dad, sin duda, pero beneficio.

Esta premisa ha de estar presente en la mentalidad de cualquier
investigador que quiera dar el paso de montar su propia compaiiia,
sobre todo si necesita-de fondos de inversores para materializar su
proyecto.

En Espafia contamos con un handicap muy grande en este sen-
tido. El entorno académico ve con malos ojos hacer ciencia para
ganar dinero. En mas de una ocasion he observado como los investi-
gadores que se atreven a dar el paso de montar su compaiiia son mal
vistos por el resto, que argumentan que la busqueda de beneficios
econdmicos corrompe la investigacion. Este tema daria para una lar-
ga discusion filosofica, y es probable que varias visiones tengan pun-
tos de vista muy validos, pero analicemos un momento qué ocurre
en aquellos paises donde a nadie le parece mal que un investigador
prestigioso monte una compaiiia y se haga millonario.

Los paises que actualmente lideran el desarrollo tecnolégico
practicamente de cualquier campo fomentan el salto del mun-
do académico al empresarial. Nadie critica que un investigador
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monte su compafiia y se «forre» si lo hace de manera licita y desa-
rrollando algo que genera valor para todos. No se trata de patentar
todo lo que se nos ocurra, sino de patentar cosas con aplicacion
practica, con utilidad real, que resuelvan o ayuden a resolver pro-
blemas. Queremos parecernos a lideres como Estados Unidos,
pero criticamos la mentalidad que los ha llevado a estar donde es-
tan. Eso no solo es poco coherente, sino que tampoco ayuda a que
despeguemos y utilicemos nuestras capacidades para que el pais
se beneficie de ellas.

Pero volvamos a la empresa a la que aludia el inicio del ca-
pitulo. ;Qué pasé con ella? Si tuvo cierto nivel de éxito, pero no
con el kit, que aun se encuentra medio arrinconado y sin salir al
mercado de forma abierta, sino con el desarrollo de una terapia. El
conocimiento adquirido sobre la enfermedad por parte del equipo
investigador les permitio, en paralelo, empezar a desarrollar una
terapia —que alin esta en ensayos clinicos— que parece promete-
dora. Esto fue lo que capto6 el interés de una gran multinacional
que acabdé comprando un paquete mayoritario de la compafiia y
financiandola. Para muchos, esto seriaun éxito. Y probablemente
lo sea, a pesar de que el proyecto inicial que impulsé a un cate-
dratico universitario a montar su compania aun sigue en el cajon.
Habria que preguntarle a dicho catedratico si considera que su
proyecto ha tenido €xito o no, porque seguramente la respuesta
nos sorprenderia.

(Cual es la moraleja de todo esto y del caso concreto que os he
comentado? Analicemos los temas mas relevantes que de una forma
indirecta hemos tocado.

¢Cual es mi objetivo con la empresa
que quiero montar?

;Queé es para mi tener éxito? En la respuesta es positivo que aparez-
can temas como ayudar a curar una enfermedad, ayudar a la socie-
dad, a individuos que tengan cierto problema, discriminar enfermos
de sanos para ayudar a detener los contagios... Que estos temas estén
en nuestra mente es, sin duda, correcto y motivador. Aportar valor a
la sociedad deberia ser el motor principal de todo aquel que cree una
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compafiia o investigue en cualquier area. Sin embargo, las empresas
también se montan para ganar dinero, y esto no debe encontrarse en
un nivel inferior. Si no quiero ganar dinero, no me importa ganarlo o
no ganarlo (mas alla de tener un sueldo digno que me permita vivir)
si solo quiero investigar en algo positivo para la sociedad, mejor ha-
cerlo desde el entorno académico. Esto nos evitara muchas frustra-
ciones y dolores de cabeza.

Existen maneras de promover proyectos sin animo de lucro
desde entes como fundaciones, ONG u otro tipo de organizaciones
cuyo fin no es ganar dinero, pero ese no es el caso de una empresa.
Sinos decidimos a emprender esta aventura, habra muchas ocasio-
nes, sobre todo si estamos hablando de proyectos relacionados con
el sector de la salud y la investigacion, que necesitaremos acudir a
terceros para que nos ayuden a financiarlo. Los inversores invier-
ten en una sociedad porque quieren ganar dinero. Puede ser que su
expectativa sea a largo plazo, pero tarde o temprano buscan estos
beneficios. Los bancos nos dejan dinero silo ganamos; si aun no lo
generamos, es complicado que nos-lo dejen. Es'cierto que podemos
financiarnos con ayudas publicas y otras formulas que veremos mas
adelante que son independientes de laexpectativa de beneficio, pero
esto son ayudas, como su nombre indica, y nunca son suficiente.
Las compaiiias, sobre todo si los proyectos son ambiciosos y caros
de desarrollar, necesitan inversores potentes, y estos buscan renta-
bilizar el dinero que invierten. No olvidemos que, cuanto mas riesgo
y més tarde venga el beneficio, més grande ha de ser el potencial de
este para atraer capital de terceros.

Es muy importante tener esto en mente. Parece una obviedad,
pero multitud de investigadores dan por hecho que desarrollar
una cura es bueno e interesante y que, por tanto, habra gente que
querra poner su dinero para ello. El foco de muchos emprendedo-
res del mundo académico no estd en ganar dinero, sino en sacar
adelante su proyecto, ganar el Nobel, curar a las personas o te-
ner prestigio. Todos estos objetivos son muy loables y pueden ser
compatibles con generar beneficio, pero tengamos claro cual es el
foco de la empresa. No empecemos este camino sin tener esto muy
claro o si nos parece mal.

Hace unos afios, un grupo empresarial biotecnoldgico muy re-
conocido en Espaiia tuvo en su mano la posibilidad de desarrollar
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una terapia innovadora y prometedora contra la malaria. La malaria
sigue siendo una enfermedad que afecta a un gran nimero de per-
sonas, ocasionando muy mala calidad de vida o incluso la muerte en
muchas de ellas. El problema es que la incidencia de esta enferme-
dad se da en paises donde no existen sistemas sanitarios que paguen
por terapias nuevas. En el mundo, la mayor parte de la poblacion
afectada no tiene poder adquisitivo para pagarlas y tampoco hay or-
ganismos privados o publicos que aseguren los fondos necesarios
para adquirir dichas terapias, por lo menos, a un precio que cubra
los gastos de desarrollo. Como consecuencia, este potencial farmaco
no se desarrolld (por cierto, no hablamos de cantidades reducidas,
ya que todo lo que tiene que ver con ensayos clinicos y desarrollo de
farmacos innovadores requiere de mucho pulmoén financiero). Mu-
chos pensaran que es una penay que la humanidad es poco solidaria
con las necesidades,de los demas. Pues, en lineas generales, es asi.
Existen ciertas fundaciones que apoyan de forma desinteresada la
investigacion de enfermedades raras o que por las razones que sean
no tienen un mercado que justifique la inversion. Pero este tipo de
fondos son escasos. Hay mucho menos de lo que uno piensa o lo que
a uno le gustaria que hubiese.

Lo que le paso a esta empresa con la terapia contra la malaria
generd una frustracion tremenda en todo el equipo directivo de la
compaiiia. No porque cuestionaran el futuro del proyecto, pues el
foco de sus investigaciones era otro, con-un potencial de mercado
enorme, sino por ser conscientes de tener en sus manos una posible
solucién para millones de personas que no avanzaria porque el mer-
cado no justificaba la inversion, independientemente del numero de
afectados. Seamos éticos con lo que hagamos, pero seamos también
realistas. Los inversores financian solo si van a ganar dinero hoy o en
el futuro; si no lo ven claro, no lo hacen.

No se debe perder el objetivo:
las empresas se crean para
generar beneficios.
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Mercado: qué necesidad voy a solucionar

;,Cudl es el mercado al que voy a dirigir el fruto de mi proyecto? Aqui es
donde he de plantearme quién pagaria por mi servicio o mi producto.
Un kit para la deteccion de beta amiloide cubre una necesidad (saber si
uno tiene un nivel alto de algo que es malo tener alto), pero, si saco al
mercado algo que detecta un problema sin que exista solucion a dicho
problema, poca gente pagara por saberlo. Desde luego, no el sistema
sanitario. Las personas pagamos por soluciones, incluso si esas solu-
ciones son ficticias. Muchas veces nos venden cosas que en realidad
no sirven para nada disfrazadas de soluciones: «Tomese esta pastilla y
adelgazara 20 kilos en un mes». Todos sabemos que eso no es verdad
y, aun asi, un porcentaje de la poblacion desesperada por adelgazar
prueba y lo compra por si funciona. A pesar de que las pastillas mila-
gro no funcionen, el mensaje de ventasi funciona como solucion. La
solucion puede ser parcial: tomarvitamina D ayuda a frenar la osteo-
porosis, sobre todo si los niveles que uno tiene estan por debajo de lo
que se establece como nivel normal. Pero la frena o la reduce, no la
elimina. Un kit de diagnostico es util si-existe una potencial solucion
0 si yo puedo hacer algo, una vez detectada la anomalia, por reducir-
la o evitarla. Si no puedo hacer nada, la mayor parte de la poblacion
prefiere no saber. Por ejemplo, saber que vas a desarrollar alzhéimer
al final de tu vida sin poder hacer nada por evitarlo solo genera angus-
tia y probablemente acelere la aparicion de'la enfermedad.

En este aspecto, es importante saber quién seria el cliente de mi
producto o servicio. No es lo mismo desarrollar algo cuyo cliente final
sera el sistema sanitario publico, donde el analisis coste/beneficio es
fundamental, que si el cliente final es la sanidad privada, donde la
diferenciacion entre prestaciones puede tener mas peso que un mero
ratio coste/beneficio, o que si el cliente final es el propio ciudadano,
donde parametros como la desesperacion por mejorar una situacion
personal o incluso el marketing pueden influir decisivamente en el
acto de compra. Debemos considerar todos estos factores en el ana-
lisis preliminar, pues una buena idea sin mercado, o con un cliente
objetivo que no pagaria el coste asociado, no generara un modelo de
negocio sostenible.

Hasta hace muy poco, cualquier aplicacion de la secuenciacion
genética estaba dirigida a resolver problemas relevantes y de alto
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coste social. Los seguros de salud, y no en todos los casos, y la
sanidad publica pagaban el coste de este tipo de analisis en areas
como el cancer. Aplicaciones mas «frivolas», como un analisis ge-
nético de la piel, resultaban carisimas para el pablico general, y
obviamente el sector sanitario no lo cubria. En esta situacion, el
mercado de estas aplicaciones era practicamente inexistente. En
la actualidad, el coste de secuenciar unos cuantos poliformismos
genéticos asociados a caracteristicas de la piel ha pasado a ser
muy asumible y, en consecuencia, son varias las compafiias por
todo el mundo que estan empezando a comercializar kits que ana-
lizan las caracteristicas genéticas de la piel o de otras areas del
cuerpo con el fin de prevenir enfermedades o de mejorar su cui-
dado de forma especifica. El cliente objetivo, el publico general, si
esta dispuesto a pagar 100 euros por conseguir esta informacion,
pero no pagaria 1000 ni mucho menos 10 000 euros, que era el
coste inicial de este tipo de andlisis: Una tecnologia descubierta
hace ya varios afios solo tenia aplicaciones muy concretas donde
el coste excesivo estaba justificado por el beneficio que aportaba
en campos como el cancer o en algunas enfermedades muy gra-
ves. 10 afios mas tarde, al bajar el coste por la mejora y abarata-
miento de los equipos que secuencian, dicha tecnologia se esta
extendiendo a muchas otras aplicaciones dirigidas a clientes di-
ferentesy, por tanto, dando lugar a modelos de negocio que antes
eran inviables.

El proyecto ha de aportar una
solucion que el mercado valore.

Competencia: quiénes son mis actuales
y futuros competidores

Un mercado interesante, una necesidad no resuelta, una demanda
de la poblacidn que requiere de una solucion... son grandes prin-
cipios para comenzar a montar una empresa. Ahora bien, creer
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que nadie mas ha pensado en investigar en este campo o en dar
una solucion similar a la mia es muy arrogante. Para saber donde
posicionarnos y qué posibilidades reales de éxito tenemos, hemos
de informarnos sobre lo que estan haciendo los demas. Puede ser
que yo centre mi proyecto en dar respuesta a una enfermedad que
todavia no tiene una cura eficaz o que necesita de terapias menos
agresivas, pero que aun no haya respuestas no quiere decir que na-
die las esté buscando. Es imprescindible conocer quiénes trabajan
en nuestro campo, quiénes son nuestros competidores actuales y
futuros, es decir, quienes se encuentran en situaciones similares a
la nuestra y competiran con nosotros para llegar a la meta antes o
mejor posicionados. Si el mercado es grande, que haya muchos
potenciales competidores no deberia preocuparnos mucho, pues
habré espacio para todos. Pero, si el mercado objetivo es muy ni-
cho, podrian dejar poco espacio para que una empresa pequefia ge-
nere beneficios en el futuro. Tampoco-hemos de olvidar que conocer
que hay més gente investigando en lo mismo que nosotros valida que
nuestro target tiene sentido. En ocasiones, ser el dnico que toma
un camino no nos convierte en genios; mas bien, suele implicar que el
camino tiene muchas posibilidades de ser el erréneo. Como siem-
pre, nada es blanco o0 negro; buscamos un tono gris. Y es interesan-
te ver como otros también identifican las mismas oportunidades,
pero siempre que no entremos en areas saturadas de competidores
con un mercado reducido.

Otro tema que debemos considerar es el precio del servicio o
producto que estamos intentando desarrollar respecto al precio de
lo que ya esta disponible. Aunque no haya algo que dé respuesta al
problema que nosotros estamos abordando, debemos conocer qué
coste social y de cualquier otro tipo genera. Si nuestra solucion, en
un célculo inicial, es muy cara y no esté alineada con los precios de
los competidores, aunque estos den una solucion menos comple-
ta o inadecuada, podemos tener dificil la entrada al mercado. De-
pendiendo del sector donde estemos, los precios de la competencia
marcan una referencia relevante. Pero, ademas, si estamos desarro-
llando algo para el sector salud, es muy complicado comercializarlo
con precios altos, aunque sea de gran valor. Obviamente, una cura
de un tipo de cancer sin tratamiento podria tener un precio muy ele-
vado, sobre todo si es un cancer de gran incidencia y mal prondstico,
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pero, incluso en el cancer, una terapia con menos efectos secunda-
rios que fuera extremadamente mas cara que la existente tendria se-
rias dificultades en ser incluida dentro del sistema sanitario, que es,
ala postre, el gran cliente de este tipo de productos.

Es necesario conocer la competencia
actual y la futura y analizar tu hueco
y posicionamiento respecto a los
demas, tanto en precio como en
prestaciones.

2. Proteccion legal: como defender nuestra
idea de los competidores

Pasemos ahora a estudiar una.de las piezas més relevantes en nues-
tro andlisis. ;Como nos defendemos de la posibilidad de que nos
copien? Con propiedad intelectual que permita utilizar herramien-
tas legales para protegernos de todo aquel que intente copiar lo
que vamos a desarrollar..Dedicar tiempo, dinero y esfuerzo a algo que
cualquiera puede imitar es poco rentable. Levantar capital para
apoyar una idea que no vaa tener ningun tipo de proteccion legal
respecto a potenciales plagios es muy complejo, especialmente
cuando partimos de una empresa pequefia, que alin no tiene mar-
ca, no esta posicionada, ni tiene otro activo aparte del proyecto y
el equipo que lo pondra en marcha. Coca-Cola no es un producto
patentado (no hablo de la marca, sino de la receta), pero la marca
tiene tanto peso y ha generado tanto valor en si misma que da
igual cual sea la composicion de su bebida. Es mas, de pais a pais
varian el sabor para adaptarla al publico y a los gustos de cada
zona, pues lo que la gente compra es una marca y la costumbre de
un sabor. En cambio, cuando uno se toma 200 mg de ibuprofeno,
espera la misma molécula con los mismos efectos, sea cual sea
la marca del compuesto y lo compre en el pais que lo compre. En
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la industria farmacéutica, la marca tiene cierto peso, pero lo rele-
vante es el farmaco. No hay més que ver el éxito que tienen los ge-
néricos en todos los mercados, que no son mas que una copia de
los farmacos originales que ciertas industrias fabrican en cuanto la
patente deja de estar en vigor. Por favor, que el lector experto
no se enfade comparando genéricos con farmacos «originales».
Sé que hay mucho que hablar sobre si realmente las formula-
ciones, excipientes, control de calidad en las fabricaciones... tie-
nen un impacto relevante en la eficacia y los efectos secundarios
de las medicinas, pero, dejando a un lado la potencial polémica,
la realidad es que el principio activo es el mismo y, por tanto, los
sistemas sanitarios y gran parte de los individuos compran «lo mas
barato», pasando al mercado de los genéricos en cuanto las pa-
tentes expiran.

La mayor proteccion legal la obtenemos con una patente, que
nos dara exclusividad de comercializacion de lo patentado durante
20 afios, desde la fecha en que presentamos la documentacion para
solicitarla. A esta fecha la llamamos «fecha de prioridad». Otras for-
mulas, como el secreto industrial o el know how, no aseguran el mo-
nopolio legal de nuestro descubrimiento. Sin embargo, no todo es
positivo en una patente. Una vez presentada la documentacion sopor-
te para solicitarla, en el plazo de unos 18 meses, esta informacion pasa
a ser publica, y no siempre esto es algo bueno. Si estamos patentando
una familia de moléculas-para una o varias-aplicaciones, las patentes
seran muy utiles y, ademas, nos permitiran licenciarlas a terceros y
cobrar royalties. Que la informacion pase a ser publica probablemen-
te no nos importe, pues el beneficio de este monopolio es superior a
la probabilidad de que, conociendo la estructura de las moléculas, la
competencia disefie otra cosa parecida que se salga de la patente y
tenga la misma eficacia y efectos secundarios. Pero, si lo que estamos
desarrollando es una maquina y somos conscientes de que pequefios
cambios en dicha invencion pueden tener la misma aplicacion y no
estar cubiertos por la patente, igual preferimos mantener el secreto
industrial. Esto lo hariamos mediante acuerdos de confidencialidad
con todo aquel que conozca la tecnologia que nos permitiran actuar
legalmente contra ellos en caso de que difundan la informacion. La
ventaja es que nunca se hace publico nuestro conocimiento, la desven-
taja es que, si a alguien se le ocurre algo parecido por su cuenta, podra
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comercializarlo sin limitaciones ni penalizaciones. Ademas, el valor
del activo es inferior de cara a licenciarlo a un tercero. No obstante,
una compafiia puede generar un negocio muy rentable basado en algo
que no ha sido patentado, pero cuyo know how le pertenece.

Es muy importante que, si queremos patentar la informacion
que da soporte a la novedad que estamos desarrollando, no se haga
publico en ninglin medio. Es decir, las patentes se conceden a cosas
novedosas. Si hemos llevado a un congreso datos sobre un experi-
mento que nos servira de soporte para reivindicar el uso de una mo-
lécula, antes de presentar dichos datos como documentacion para la
patente, esta no nos sera concedida, aunque hayamos sido nosotros
mismos los que lo hayamos hecho publico.

No se debe publicar.nada nuevo si no
se esta seguro-de que no va.a danar
la prioridad de una potencial nueva
patente. Ante la duda, lo-mejor

es que un experto en patentes analice
la situacion y te asesore.

De todos modos, en este tema es donde la mayor parte de los
investigadores y emprendedores tienen claro que una proteccion
intelectual es muy relevante y que todo es més facil si existe una
patente (o modelo de utilidad, o cualquier otro tipo de proteccion
dependiendo de lo que esté desarrollando). Donde la cosa queda
«coja» en muchas ocasiones es en la libertad de operacion. Es de-
cir, algo puede ser patentable, pero, una vez patentado, no puedo
venderlo sin la autorizacion previa de un tercero. En los procesos
que he tutelado de due diligence, tanto de compaiiias como de pro-
yectos de centros académicos, no solo analizdbamos si la invencion
o producto eran patentables, sino que pediamos a los expertos en
propiedad intelectual lo que en inglés se denomina informe freedom
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to operate (FTO). Un producto que requiere de la autorizacion de
un tercero para poder ser comercializado tiene mucho menos valor
que si no necesitara de esa autorizacion. Ante este tipo de situacio-
nes, podemos hacer dos cosas: buscar la manera de ampliar la pa-
tente o hacer otra que permita tener «huecos» y evitar los conflictos
que hayamos encontrado con terceros, o bien hablar con ese terce-
ro y ver si podemos llegar a un acuerdo sencillo y no muy costoso.
Siempre es mejor negociar cuando aun no se sabe si el proyecto
tendra éxito que cuando lo ha tenido. Antes de tener éxito, lo que
damos a un tercero es algo que «cae del cielo», ya que quiza nues-
tro proyecto nunca llegue al mercado y, por tanto, nunca genere
nada interesante para ese tercero. Pero, si intento negociar cuando
ya he tenido €xito, mi interlocutor empezaréa a hacer los nameros
de lo que nosotros vamos a ganar con nuestro invento y pretendera
llevarse una cantidad relevante, ya que sabe que, sin su permiso,
todo lo que hemos invertido lo tiramos a la-basura.

Patentar (o proteger intelectualmente)
y conocer la libertad de operacion de lo
que estas desarrollando es fundamental
para capitalizar el valor de-tu prayecto.

3. Equipo: pautas para construir
el equipo inicial

Las empresas estan formadas por personas, y son las personas las
que generan su valor como empresa. Un amigo mio de gran éxito,
fundador de un banco de inversién que vendidé a una gran entidad
financiera e hizo una gran fortuna, me dijo que la clave de su éxito
era que él invertia en personas. Las ideas que traian esas personas
las analizaba por encima, pero tenia muy buen «ojo» para captar la
valia de los individuos, y esa era su apuesta. Sus palabras fueron: «Ya
hay montones de personas en banca de inversion para hacer hojas
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de Excel con miles de numeros. Siempre me fijo en el equipo y en las
personas clave de este. Eso es para mi el mayor valor de cualquier
empresa y ha sido la clave de mi éxito».

Quiza llevado al extremo sea un poco exagerado (de nuevo, es-
cala de grises), pero la realidad es que el equipo con el que nace una
compaiiia es fundamental. No hace falta que sea un equipo grande,
pero si competente en las labores que realizar, con buena sintonia
y formado por personas versatiles con potencial para aprender a la
vez que desarrollen lo que tengan que hacer. Por supuesto, hay que
intentar acertar con las contrataciones que se vayan produciendo.
Una empresa grande puede equivocarse y despedir a los seis meses
si ha metido la pata. Es mas, en las organizaciones grandes no des-
taca la gente poco util, poco eficiente o directamente «mala en su
trabajo». Pero, en una empresa pequefia, cualquier elemento que
no aporte valor resta, y restamucho. Es mejor esperar a contratar a
alguien que nos convenza que contratar a alguien que no termine de
encajar porque tenemos prisa.

En las empresas jovenes nadie suele cobrar mucho, pero hay ele-
mentos para retener a un buen equipo-que no solo se basan en el
dinero: férmulas como stock options-para participar en el potencial
éxito de la empresa, un buen ambiente laboral, el sentimiento de es-
tar construyendo algo que puede ser relevante para la sociedad, tra-
bajar en un proyecto con el que disfruten... Hay muchos elementos
para retener y captar aun-buen equipo, siempre que podamos pagar
un sueldo minimo que permita vivir a esa persona. El equipo es tan
importante como el proyecto. Un buen proyecto con un mal equipo
es un fracaso seguro. Un mal proyecto con un buen equipo podria
sacar algo interesante adelante.

Y, por cierto, no confundamos un buen amigo con un buen co-
laborador. El equipo ha de ser bueno, pero no solo porque haya
buena gente, que también (yo siempre defiendo que hay buena
gente muy lista y muy valida), sino porque cuente con la gente
adecuada para la labor por realizar. Meter a un amigo en el equipo
por el hecho de llevarnos bien o por amistad solo nos traera pro-
blemas si no es la persona adecuada y, probablemente, acabemos
perdiendo un amigo. Los equipos no han de estar compuestos por
mujeres, hombres o amigos solo por el hecho de serlo. Han de
estar compuestos por profesionales adecuados para las funciones
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que van a realizar, con capacidad de aprendizaje (todos debe-
mos aprender cosas nuevas) y con versatilidad y flexibilidad para
adaptarse a lo que vaya surgiendo. Cuando nacen, las empresas
necesitan gente versatil; si alguien busca ser funcionario, no es la
persona que necesitamos.

El equipo de profesionales que va
a formar parte del proyecto es una
de las claves mas importantes
para el/éxito.

4. ¢Con quién monto la empresa?

Y, por ultimo, antes de concluir este listado de temas previos, no
podemos olvidar reflexionar sobre quiénes seran nuestros socios
iniciales en esta aventura. Si por cualquier tazon, prefieres estar
solo, si no tienes interés en compartir tu aventura, ya esta decidido.
Pero, si no es el caso, los socios son algo mucho mas importante
de lo que se suele creer. Vamos a dedicar una explicacion mas de-
tallada a la relevancia de este tema en el capitulo siguiente, pero no
olvidemos elegir nuestros socios iniciales con cautela.

XX

Recuerda que para saber si tiene sentido que montemos una
empresa para desarrollar y explotar un proyecto debemos pregun-
tarnos lo siguiente.

¢Cual es mi objetivo Las empresas se crean
principal? para generar beneficios
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Siempre que tengamos dudas respecto de lo que vamos a hacer,
hemos de recordar esta premisa. El beneficio puede ser a largo pla-
Z0, pero ningun inversor invierte en una empresa si no es porque
piensa obtener beneficios. Si no es ese nuestro objetivo, busque-
mos otra forma de desarrollar nuestro proyecto; una empresa no
es la respuesta.

¢Es patentable y
tengo libertad para
comercializar?

¢Cual es mi mercado/
cliente?

¢Cual es mi competencia,
actual y futura?

Si he llegado a este
punto y sigo pensando
que una empresa
tiene sentido...

¢Tengo un equipo
de personas inicial
adecuado?

¢Quiénes quiero que
sean mis socios?

NEZANIVANE VAN
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