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RESUMEN EJECUTIVO

Dividida entre propiedad industrial y derechos de autor, la propiedad

intelectual (Pl) estd regulada por legislaciones especificas en el pais,
como la Ley n°® 9.279/1996 y la Ley n° 9.610/1998. A pesar de contar
con una base legal sdélida, el uso de activos de Pl como garantia
financiera aln es incipiente en Brasil, lo que limita su aplicacién como
herramienta para la captacién de recursos por parte de las empresas,
especialmente startups y negocios intensivos en tecnologia.
El concepto de IP finance, que se refiere a la utilizacién de derechos
de Pl como colateral para financiamiento, ya es una préactica
consolidada en algunas economias, pero enfrenta desafios en Brasil.
Entre las principales barreras se encuentran la dificultad de evaluacién
de los activos intangibles, la percepcién de alto riesgo asociada a
estos activos y la falta de integracién con las normativas bancarias. En
paises como Estados Unidos, Canadd, naciones de Asia y Europa, se
vienen implementando distintas estrategias para fomentar esta
modalidad de financiamiento. Mientras Estados Unidos lidera con un
modelo desarrollado organicamente por el mercado, otras regiones
han adoptado estrategias publicas para apoyar el uso de la Pl como
garantia.

Este estudio tuvo como objetivo consolidar las investigaciones
realizadas en el ambito del Grupo de Trabajo de la Coordinacion
General de Contratos de Tecnologia, con enfoque en los
mercados relevantes para el uso de activos intangibles como
colateral en préstamos. El esfuerzo se concentré en mapear los
principales desafios enfrentados por diferentes paises, asi como

las iniciativas y estrategias adoptadas para superar barreras
regulatorias, financieras y estructurales.

El informe también presenta una perspectiva histérica, destacando
ejemplos como el financiamiento obtenido por Thomas Edison en EE.
UU., en 1880, basado en su patente de la [dmpara eléctrica. Este caso
emblemdtico demuestra el potencial transformador del IP finance. En
los paises asidticos, practicas inspiradoras y modelos estructurados
han mostrado eficacia para fomentar el uso de la Pl en operaciones
financieras. Por otro lado, en Europa, los desafios regulatorios
contindan dificultando la adopcién generalizada de esta modalidad.
Con base en estos elementos, el informe se propone analizar
detalladamente la legislacion brasilefia y los obstaculos enfrentados
en el uso de la Pl como garantia, explorando las experiencias
internacionales exitosas y los caminos posibles para superar estas

barreras en Brasil. Este andlisis se profundiza a lo largo de tres
capitulos, con recomendaciones que buscan desbloquear el potencial
del IP finance en el pais, promoviendo un entorno mas dindmico y

competitivo para startups y empresas innovadoras.
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RESUMEN EJECUTIVO

LEGISLACION

Brasil cuenta con un marco juridico amplio para la proteccién de la propiedad intelectual (PI), siendo las
principales normas la Ley de Propiedad Industrial (Ley n.° 9.279/1996) y la Ley de Derechos de Autor (Ley
n.° 9.610/1998). Aunque la legislacién permite clasificar la Pl como bien mueble y autoriza su uso como
colateral, las normativas aln se basan en conceptos aplicables a bienes tangibles. Existen limitaciones
significativas, como la ausencia de disposiciones especificas sobre la formalizacién de garantias para
activos de Pl y desafios tecnolégicos que dificultan procesos como los registros electrénicos.

En el &mbito financiero, el Cédigo Civil Brasilefio regula las garantias reales, incluyendo el empefio y el
embargo, permitiendo el uso de activos intangibles como colaterales. Sin embargo, el uso efectivo de la PI
como garantia ain enfrenta barreras practicas, como la dificultad en la valoracién y la falta de un mercado
secundario. Ademads, directrices internacionales, como las de Basilea, limitan la aceptacién de activos
intangibles como garantia debido a su alto riesgo y baja liquidez.

MODELOS DE FINANCIAMIENTO

El informe distingue diferentes tipos de financiamiento disponibles para empresas innovadoras en Brasil,
que incluyen:

e Préstamos vy financiamientos tradicionales: dirigidos a empresas en etapas avanzadas,
generalmente requieren garantias tangibles.

e Subvenciones econdmicas: relevantes para pequefias y medianas empresas, ofrecen recursos no
reembolsables para proyectos innovadores.

 Inversiones en participaciones: modalidad de mayor riesgo, dirigida a empresas con alto potencial
de crecimiento, incluidas las startups.

Organizaciones como FINEP y BNDES desempenfian roles centrales en el financiamiento a la innovacién
en Brasil, ofreciendo recursos para investigacién, desarrollo tecnolégico y apoyo a startups. Sin embargo,
ninguna de ellas considera la Pl como un activo elegible para garantia.

El andlisis presentado evidencia que, aunque Brasil cuenta con iniciativas sélidas para el
financiamiento de la innovacion, la integracion de activos intangibles en el sistema financiero requiere
un enfoque mas estructurado. Esta brecha representa una oportunidad estratégica para modernizar el
mercado financiero brasilefio y promover una mayor competitividad en el escenario global.

EL IP FINANCE EN BRASIL




- RESUMEN EJECUTIVO

EXPERIENCIA INTERNACIONAL

Se analizaron las practicas internacionales relacionadas con el financiamiento basado en la Propiedad

Intelectual, con enfoque en regiones clave: América del Norte, Asia, Oceania y Europa.

’

AMERICA DEL NORTE

ESTADOS UNIDOS

Estados Unidos lidera en la acumulacién de patentes, pero enfrenta desafios en el uso de
activos intangibles como garantia debido a la rigidez de la regulacién bancaria, que exige

"garantfas facilmente comercializables”. Esto afecta especialmente a las empresas de
base tecnolédgica, mientras que instituciones no bancarias ofrecen alternativas de
financiamiento.

’

ASIAY OCEANIA
CHINA

China ha liderado iniciativas de IP finance. Desde la década de 1990, politicas
gubernamentales han incentivado el uso de la Pl como garantia para préstamos,
destacéndose el proyecto piloto nacional iniciado en 2013.

COREA DEL SUR

Corea del Sur, pionera en IP finance desde el afilo 2000, consolidé su modelo con la
"Ley Marco sobre Propiedad Intelectual” de 2010. En 2020, el financiamiento
respaldado por Pl alcanzé los 1,98 mil millones de ddlares, beneficiando
especialmente a las pymes con crédito accesible y tasas reducidas.

SINGAPUR

En Singapur, el IP finance es promovido por el Esquema de Financiamiento de Pl
(IPES), con apoyo del gobierno para subvencionar los costos de valoracién. A pesar
de iniciativas como co-inversiones y programas de deuda de riesgo, la aceptacion
de la Pl como garantia alin enfrenta desafios.

INDONESIAY MALASIA

En Indonesia, el GR 24/2022 regula el IP finance con enfoques de valoracién

flexibles. En Malasia, el programa IPFS combina financiamiento para pymes, subsidios

y el modelo IPVM para valoracién, complementado con estrategias nacionales.

CANADA

Canada ha redirigido su economia hacia sectores de mayor valor agregado,
como las empresas basadas en el conocimiento. El pais desarrollé iniciativas
como el “IP Backed-Financing Fund”, un fondo de 160 millones de délares
canadienses que apoya a empresas innovadoras mediante el uso de la
propiedad intelectual como garantia.

JAPON

En Japdn, el IP finance esté regulado por el Articulo 96 de la Ley de Patentes.
Desde 1995, alrededor de 260 empresas han accedido a 16 mil millones de
yenes en financiamiento vinculado a la PI.

INDIA

En India, la Ley SARFAESI (2002) proporciona una base legal para el IP
finance. A pesar del marco juridico, los bancos son cautelosos debido a la
dificultad de valoracién y las incertidumbres relacionadas con los derechos
de Pl

TAIWAN

En Taiwén, el gobierno ha fomentado el IP finance. Aunque no existe una

legislacion especifica, los contratos privados y servicios de valoracion
apoyados por bancos y empresas especializadas han impulsado estas
practicas, movilizando mas de NT$ 200 millones desde 2020.

AUSTRALIA

En Australia, el programa ESVCLP incentiva la inversién en empresas en etapa
inicial. Aunque no existe legislacién especifica sobre IP finance, el sector
privado utiliza ampliamente las patentes para atraer financiamiento.

EUROPA

REINO UNIDO

En Europa, el uso de la propiedad intelectual como garantia financiera ain es
incipiente, con destaque para el Reino Unido, donde iniciativas como las del

NatWest y herramientas de Inngot permiten financiamiento respaldado por

PI.

EL IP FINANCE EN BRASIL

OTROS PAISES DE LA UNION EUROPEA

EI'IP finance en Europa enfrenta desaffos debido a la rigidez de la zona del euro
y a la centralizacién del mercado bancario, lo que dificulta la aceptacién de
activos intangibles como garantia. La ausencia de mercados secundarios
robustos y la falta de practicas de valoracién estandarizadas refuerzan la
reticencia de los bancos.
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RESUMEN EJECUTIVO

CAMINOS Y DESAFIOS

Con base en las experiencias internacionales y en la realidad brasilefia, es posible delinear un conjunto de
propuestas concretas para avanzar en el desarrollo del IP finance, superando las barreras actuales y
adaptando soluciones globales al contexto nacional:

o Implementar sistemas de anotacién de derechos de Pl, como el adoptado por la
AJUSTES ESTRUCTURALES Y USPTO, con plazos definidos de limitaciones y gravdmenes, aumentando la

seguridad juridica en las transacciones financieras.
. LEGALES PARA GARANTIZAR ,

_‘0 g Crear certificados con informacién consolidada de todos los activos de PI,
‘3 ///\ LA SEGURIDAD Y LA aumentando la transparencia sobre el uso y posibles restricciones de estos
2 % TRANSPARENCIA ENLAS  actvos
TRANSACCIONES o Facilitar la ejecucién extrajudicial de derechos de PI, adaptando la legislacién para
permitir mayor agilidad en el uso de estos activos como colaterales.
™ REGISTRO o Incentivar a las empresas, especialmente a las pymes, a registrar los derechos de PI
Ui en sus estados financieros, valorando estos activos como parte de su patrimonio.
W} ENLOSESTADOS . > o P P
a o Realizar capacitaciones y talleres en asociacién con consejos profesionales para
FINANCIEROS aumentar la concienciacién sobre el valor estratégico de la PI.
o Desarrollar una base de datos con informacién consolidada sobre transacciones de
R activos de PI, similar a la Tabela FIPE, estableciendo una referencia confiable de
VALORACION valores de mercado.
CONFIABLE Y o Establecer asociaciones internacionales para incorporar practicas avanzadas de
PRECISA DE LA PI valoracién y difundir modelos accesibles, como los AVMs.
o Incentivar la creacién de empresas especializadas en la evaluaciéon de activos
intangibles.
A o Establecer una plataforma nacional para la negociacién de activos de PI, inspirada en
CREACION DE UN raie platatol P goctas , /ISP
g,a la "Vitrine de Patentes” de Petrobras, conectando titulares e inversores.
MERCADO DONDE LA PI

o Ofrecer apoyo institucional para promover el uso de la Pl en mercados secundarios,
PUEDA SER NEGOCIADA garantizando transparencia y eficiencia en las transacciones.

CON FINES FINANCIEROS © Publicar datos de mercado, como valores medios de cesién y licenciamiento, para

facilitar la fijacién de precios y reducir la asimetria de informacién.

o Crear un fondo coordinado por instituciones como FINEP y BNDES, enfocado en la
valoracién, concesién de crédito y mitigacion de riesgos asociados al uso de la Pl
; como garantia.
CREACION DE, UN o Integrar al INPI en el proceso de evaluacién, proporcionando informacién detallada y
FONDO ESPECIFICO calificada sobre los activos de Pl involucrados.
PARA IP FINANCE o Ofrecer mecanismos de seguro de crédito subsidiado por el gobierno, reduciendo
los riesgos e incentivando el uso de activos intangibles como colaterales.
o Captar recursos de instituciones internacionales, como el Nuevo Banco de
Desarrollo, para expandir la capacidad financiera del fondo.

EL IP FINANCE EN BRASIL 8



INTRODUCCION

La propiedad intelectual (PI) en Brasil se estructura en dos ramas principales: la propiedad industrial y el
derecho de autor. La propiedad industrial, regulada por la Ley n° 9.279, es administrada por el Instituto
Nacional de la Propiedad Industrial (INPI) y abarca patentes, modelos de utilidad, marcas, dibujos
industriales, contratos de tecnologia e indicaciones geogréficas. Por otro lado, el derecho de autor,
garantizado por la Ley n°® 9.610/1998 y gestionado por la Biblioteca Nacional, otorga al autor la exclusividad
sobre obras intelectuales, como las literarias y artisticas, incluyendo también los dominios de internet y las
manifestaciones de cultura inmaterial. Adicionalmente, el sistema brasilefio reconoce derechos de
propiedad sui generis, que protegen creaciones hibridas como topografias de circuitos integrados,
programas de ordenador, proteccién de cultivares y conocimientos tradicionales asociados a los recursos
genéticos, ampliando asi el &mbito de proteccién a objetos que combinan caracteristicas de ambas ramas
dela Pl

El IP Finance se refiere al uso de derechos de propiedad intelectual como garantia o activo para obtener

financiacion o préstamos, funcionando como una forma adicional de captacion de recursos para empresas.
Tradicionalmente, el sector bancario concede crédito utilizando como colateral activos tangibles, como
inmuebles y maquinaria. Sin embargo, las empresas intensivas en tecnologia y las startups, que poseen la
mayor parte de sus activos en forma intangible, enfrentan barreras para obtener financiacién por deuda,
dado que los activos de Pl rara vez son aceptados como garantia por bancos e instituciones financieras.
La dificultad de utilizar activos de Pl como colateral esta relacionada con los desafios de valoracién y la
percepcién de riesgo. Las caracteristicas intrinsecas de los activos intangibles, como el riesgo de
obsolescencia y la complejidad en la valoracién, dificultan que los acreedores evallden su valor y su potencial
de recuperacién en caso de incumplimiento. Ademas, las normativas bancarias internacionales imponen
limitaciones al uso de estos activos como garantia, lo que refuerza la resistencia del mercado financiero a
aceptarlos. No obstante, diversos paises han venido implementando estrategias locales para posibilitar el
uso de la Pl como colateral, creando nuevas posibilidades de financiacién. Es interesante observar que,
dependiendo del pais, el IP finance puede recibir diferentes denominaciones, como IP financing, IP-backed
finance, IP-based finance o IP financial system.

El'IP finance estd siendo abordado de diferentes maneras en todo el mundo, reflejando distintos niveles
de madurez y adaptacion a las necesidades de cada mercado. Mientras algunos paises ain no han iniciado
discusiones sobre el uso de la propiedad intelectual como garantia, otros estdn comenzando a explorar este
camino, y hay naciones que se han convertido en verdaderas referencias internacionales por sus practicas
avanzadas. La implementacién del IP finance también se realiza de maneras diversas: algunos paises han
creado organismos publicos especificos para viabilizar esta modalidad de financiacién; en otros, entidades
publicas actian como intermediarias; y existen casos en los que bancos especificos fueron designados para
apoyar el uso de la Pl como colateral. Estos ejemplos consolidados ya ofrecen una base sélida para
promover la utilizacién de activos intangibles en las operaciones financieras, facilitando su adopcién en
nuevos contextos.

EL IP FINANCE EN BRASIL




El levantamiento de experiencias globales en el uso de la Pl como garantia evidencia una diversidad de
enfoques, legislaciones, formatos de financiacién y valores involucrados, que varian ampliamente entre
paises. En los Estados Unidos (EE. UU.), el IP finance surgié de forma organica, impulsado por las fuerzas del
mercado, convirtiéndose en un modelo distintivo, ya que fue el Unico pais en adoptar esta practica sin la
necesidad de politicas publicas de incentivo.

La primera aplicacién practica del IP finance en los Estados Unidos se remonta a 1837, cuando secretos
comerciales fueron utilizados como garantia para un titulo de deuda relacionado con un proceso secreto de
fabricacién de chocolate (IRAWATY, 2015). En 1880, Thomas Edison obtuvo un préstamo del banco J.P.
éctrica como garantia (JACOBS, 2011; MILLARD, 1993). Esta
financiacién fue crucial para la fundacién de la Edison Electric Light Company y para el avance de proyectos

Morgan utilizando su patente de la ldmpara e

de electrificacion, incluyendo la instalaciéon de iluminacién eléctrica en varias zonas de Manhattan. La
practica de utilizar Pl como colateral, que gand visibilidad con Edison, se volvié cada vez mds comun,
especialmente en el sector tecnolégico, consoliddndose como una herramienta de financiacién relevante e
innovadora.

En los demés paises donde el IP finance estd presente, la iniciativa suele estar liderada por el sector
publico, con el objetivo de abrir el mercado y fomentar la utilizacién de la propiedad intelectual como
garantia. Canadd se destaca por una estructura de financiacién interesante, promoviendo una verticalizacion
del proceso a través del Business Development Bank of Canada (BDC), aunque el IP finance haya ganado
visibilidad mas recientemente en ese pais. Los paises asiaticos, por su parte, ofrecen un ejemplo inspirador
para otras naciones que buscan implementar el IP finance, con diferentes modelos estructurados para
apoyar la financiacién basada en PI. Europa, sin embargo, enfrenta desafios regulatorios internacionales que
dificultan el uso de activos de Pl como colaterales para préstamos. Aun asi, en todas las regiones, las
startups con fuerte componente tecnolégico contindan atrayendo financiacién, ya sea a través del apoyo
publico o de la inversién privada.

Este estudio tiene como objetivo consolidar las investigaciones realizadas en el marco del Grupo de
Trabajo de la Coordinacién General de Contratos de Tecnologia (CGTEC), con enfoque en los mercados
relevantes para el uso de activos intangibles como colateral en préstamos. El esfuerzo se concentré en
mapear los principales desafios enfrentados por distintos paises, asi como las iniciativas y estrategias
adoptadas para superar barreras regulatorias, financieras y estructurales. Al abordar distintos niveles de
implementacién, este estudio busca ofrecer una vision amplia de las précticas globales, destacando las
experiencias exitosas y los aprendizajes que pueden contribuir al desarrollo de politicas y mecanismos
similares en otras regiones, incluido Brasil.

El capitulo 1 explora el uso de la Propiedad Intelectual como garantia para financiaciéon en Brasil,
comenzando con un andlisis de la legislacién aplicable. En la seccién legislativa, se examinan las normativas
que regulan la Pl y los derechos de autor en Brasil, asi como aspectos de la legislacién financiera, esenciales
para contextualizar el uso de la Pl en operaciones de crédito. A continuacién, se aborda el panorama de los
principales tipos de financiacién disponibles para las empresas, con especial énfasis en los desafios
enfrentados en el contexto brasilefio. La experiencia internacional se analiza en el capitulo 2, con una
investigacion sobre las practicas en EE. UU. y Canad3, Asia y Oceania, y Europa, revelando cémo diferentes
regiones han estructurado el uso de la Pl en operaciones financieras. El capitulo 3 examina los desafios y
caminos para la expansion del IP finance, basadndose en teorias econdmicas y lecciones practicas que
ofrecen recomendaciones para desbloquear el IP finance en Brasil. Finalmente, la conclusién resume los
principales puntos tratados y presenta perspectivas para el uso futuro de la PI como herramienta de
financiacion.

EL IP FINANCE EN BRASIL




J\Ja(l/Ee3 B PANORAMA DE LA
LEGISLACION

Este capitulo aborda distintos aspectos relacionados con el uso de la propiedad intelectual (Pl) como
garantia para la obtencién de financiacién. Inicialmente, se presenta la legislacién y la estructura juridica ya
existente en Brasil respecto a la proteccién de la Pl, como la Ley de Propiedad Industrial, la Ley de Derechos
de Autor y el Cédigo Civil brasilefio. A continuacidn, se detallan los tipos de financiamiento disponibles para
las empresas en el pais, con énfasis en el papel de las principales instituciones publicas responsables del
fomento financiero: la Financiadora de Estudios y Proyectos (FINEP) y el Banco Nacional de Desarrollo
Econdmico y Social (BNDES).

1.1. BREVE PANORAMA DE LA LEGISLACION

La Ley n.° 9.279, del 14 de mayo de 1996, conocida como Ley de Propiedad Industrial (LPI), protege las

creaciones intelectuales dirigidas a actividades industriales, comerciales y de prestacién de servicios,
ademas de regular las relaciones de competencia. Esta ley abarca institutos juridicos para la apropiacién de
intangibles, incluyendo marcas, patentes, dibujos industriales e indicaciones geogréficas. Por su parte, la
Ley n.° 9.610, del 19 de febrero de 1998, llamada Ley de Derechos de Autor (LDA), protege las creaciones
artisticas, literarias y cientificas, otorgando derechos de autor y conexos. El software cuenta con una
proteccién especifica asegurada por la Ley n.° 9.609, también del 19 de febrero de 1998.
El marco legal brasilefio también contempla protecciones sui generis, como la Ley n.° 9.456, del 25 de abril
de 1997, que establece la Ley de Cultivares para proteger nuevas especies de hibridos vegetales derivados
de programas de mejoramiento genético. La Ley n.° 11.484, del 31 de mayo de 2007, protege la topografia
de circuitos integrados, mientras que la Ley n.° 13.123, del 20 de mayo de 2015, conocida como Ley de
Biodiversidad, regula el acceso al patrimonio genético y al conocimiento tradicional asociado, con foco en
promover la preservacién y explotacién econémica sostenible de la biodiversidad.

La LPI establece, en su articulo 5.°, que la propiedad industrial se considera un bien mueble. El Cédigo
Civil brasilefio prevé tres tipos de garantias reales: prenda, anticresis e hipoteca, siendo la prenda aplicable
voluntariamente a bienes muebles. Como la Pl estd clasificada como bien mueble, puede utilizarse como
garantia en operaciones financieras, encuadrdndose en la categoria de prenda de derechos, conforme a la
Seccién VIl del Cédigo Civil. Ademds, existe la posibilidad de embargo judicial, mediante el cual los bienes
del deudor pueden ser retenidos para posterior subasta en caso de incumplimiento, a fin de saldar deudas.
La LPI, en su articulo 136, ya permite la anotacién de limitaciones u obligaciones sobre solicitudes o
registros, lo que posibilita la formalizacién de garantias. Asi, el Cédigo Civil permite el uso de la propiedad
industrial como garantia tanto mediante prenda como embargo, abriendo camino a su utilizaciéon en
préstamos y financiaciones.

En cuanto a los derechos de autor, el articulo 3.° de la LDA establece que estos derechos se consideran
bienes muebles, lo cual permite, al igual que con la propiedad industrial, su uso como garantia en
operaciones financieras, mediante prenda o embargo, conforme al Cédigo Civil. Sin embargo, a diferencia
de la propiedad industrial, no hay previsién legal para anotar cargas u obligaciones en los registros de
derechos de autor ante la Biblioteca Nacional o la Oficina de Derechos de Autor del Ministerio de Cultura.
Una caracteristica singular de los derechos de autor en Brasil es que su proteccién no exige registro formal.
Aunque esto otorga una proteccién amplia y automdtica, representa un obstdculo para su uso como
colateral, ya que la ausencia de registro puede dificultar la evaluacién y formalizacién de garantias en

operaciones de financiamiento.
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L LaLey N.°6.830, del 22 de septiembre de 1980, regula el cobro judicial de la deuda activa del Tesoro
Publico y establece directrices complementarias. En su articulo 11, la ley define un orden de preferencia para
el embargo y la prenda de bienes. Este orden jerdrquico comienza por el dinero y continda con titulos de
deuda publica, inmuebles, vehiculos, entre otros, hasta llegar al Ultimo nivel de bienes, derechos y acciones.
El objetivo de esta legislacion es proteger el patrimonio mas valioso de las empresas, garantizando que la
ejecucion se realice de manera eficiente y priorizando los bienes con mayor liquidez y valor estratégico.

Aunque es posible registrar cualquier limitacién o gravamen sobre una solicitud o registro de propiedad
industrial, dicha anotacién no es obligatoria en casos de prenda, siendo exigida Unicamente para embargos
judiciales. Este procedimiento, que involucra el embargo de bienes, tangibles o intangibles, se asemeja a lo
dispuesto en la Ley Brasilena N.° 9.532, del 10 de diciembre de 1997, especificamente en los Articulos 64y
64-A, que tratan del inventario de bienes previo a la ejecucién de una prenda. La legislacién brasilena va mas

alld al permitir que el interesado, segln lo previsto en el Articulo 64, solicite al registro publico una
evaluacién detallada de los activos inventariados, asegurando la determinacién de un valor justo, ya sea para
bienes tangibles o intangibles.

Durante la década de 2000, Brasil presentd un historial juridico de reversién de embargos de registros de
marcas, con tribunales de diversas regiones del pais alegando que el embargo deberia ser considerado una
medida de ultimo recurso y, por lo tanto, rechazando las marcas como garantia de deudas (BARBOSA,
2005). Sin embargo, con el tiempo, el entendimiento de los tribunales se ha ido consolidando a favor de
permitir los embargos, reduciendo la incidencia de reversiones.

La Ley N.° 14.711, del 30 de octubre de 2023, conocida como "Marco Legal de las Garantias", introdujo
avances significativos en las normas que regulan el crédito y el uso de garantias en Brasil, incluyendo
medidas extrajudiciales para la recuperaciéon de créditos. Entre las principales mejoras, destaca la
posibilidad de que un mismo bien sea utilizado como colateral en mds de un préstamo, aumentando la
flexibilidad en el uso de activos para obtener crédito. La nueva legislaciéon también establece reglas y
condiciones mejoradas para la ejecucién de hipotecas, embargos y la transferencia de inmuebles con el fin
de saldar deudas. No obstante, no se implementaron cambios especificos relacionados con el uso de
activos intangibles como garantia en operaciones de crédito.

En este contexto, se destaca que los activos de Pl ya se utilizan en Brasil como garantias en
indemnizaciones laborales y en procesos fiscales, de recuperacién judicial y de quiebra. Y aunque no sea
una practica frecuente en el pais, no existe impedimento legal alguno para el uso de activos intangibles
como garantia en operaciones de financiamiento.

En Brasil, la casi total ausencia del uso de activos intangibles como garantia en préstamos o
financiamientos se debe, en gran medida, a la adopcién de las recomendaciones bancarias internacionales
por parte de las autoridades monetarias. Este es un desafio global, no restringido al contexto local. Para
comprender la razén de la aversidon bancaria a aceptar activos intangibles como colateral, es esencial
entender la estructura de las regulaciones internacionales, especialmente las directrices de Basilea.

La regulacién financiera mundial es coordinada por el Banco de Pagos Internacionales (BIS), una institucién
financiera internacional creada en 1930 que relne diversos comités: el Comité de Supervisién Bancaria de
Basilea, el Comité del Sistema Financiero Global, el Comité de Pagos e Infraestructuras de Mercado vy el
Comité de Mercados. El Comité de Supervisiéon Bancaria de Basilea (BCBS), en particular, es responsable de
la definicion de las normas de Basilea Ill, que regulan la prudencia bancaria y la gestién de riesgos
financieros. El BIS, ademas de promover la coordinaciéon entre bancos centrales y otras autoridades
monetarias, desempefia un papel esencial en el mantenimiento de la estabilidad monetaria y financiera
global, promoviendo un sistema financiero mas sélido y seguro para los mercados internacionales.

El Comité de Supervision Bancaria de Basilea tiene como objetivo fortalecer la regulacién, la supervision y
las mejores practicas bancarias para promover la estabilidad monetaria y financiera mundial. EI BCBS discute
y formula recomendaciones para una regulacién prudencial eficaz, estableciendo principios fundamentales
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la supervision bancaria. Estos principios sirven como base para la evaluacién de la eficacia de la supervisién
en cada pais, con el objetivo de armonizar la regulacién entre sus miembros vy, asi, fomentar una
competencia justa entre los bancos internacionales.

El primer Acuerdo de Basilea, conocido como Basilea |, fue introducido en 1988 y revisado en 1996 para
incorporar un requisito minimo de capital destinado a cubrir el riesgo de crédito. En 2004, una nueva
revision dio lugar a Basilea Il, que establecié tres pilares fundamentales: el primero define los requisitos de
capital para los riesgos de crédito, mercado y operativo; el segundo abarca el proceso de evaluacién de
capital por parte de los supervisores para garantizar el cumplimiento de los requisitos prudenciales; y el
tercero promueve la disciplina del mercado mediante la transparencia y divulgacién de informacién
financiera.

Tras la crisis financiera de 2008, el BCBS cred Basilea Ill, un conjunto de directrices lanzadas en 2010
con el objetivo de mitigar riesgos y evitar la propagacién de crisis sistémicas hacia la economia real. Basilea
Il exige que las instituciones financieras aumenten su capacidad de absorber pérdidas inesperadas,
centrdndose en mejorar tanto la calidad como la cantidad de capital. Brasil, como uno de los 45 miembros
del BCBS, ha estado implementando estas directrices desde 2013 mediante regulaciones establecidas por
el Consejo Monetario Nacional (CMN) y el Banco Central (BC).

En Brasil, la Resolucién CMN n.° 4.966, de 25 de noviembre de 2021, es la normativa mas reciente
responsable de definir las reglas de clasificaciéon y medicién de activos financieros, en alineacién con las
normas internacionales IFRS (Normas Internacionales de Informacién Financiera) 9 y CPC (Comité de
Pronunciamientos Contables) 48 para la evaluacién del riesgo en las operaciones financieras. Esta
resolucién introdujo un nuevo enfoque para las instituciones brasilefias al modificar el célculo de la
provision para créditos de dudoso cobro, mejorando el registro de pérdidas esperadas en la cartera de
crédito, incluyendo las garantias financieras ofrecidas.

Para ello, el andlisis de la pérdida esperada asociada al riesgo de crédito pasé a requerir pardmetros
minimos como la liquidez y el Valor Presente Probable de Realizacién (VPPR) de las garantfas. La resolucién
también innova al incluir condicionantes relacionadas con la situacién econdémica, que influyen
directamente en el VPPR de las garantias. La estimacién del VPPR debe realizarse por el valor razonable de
las garantias o colaterales, teniendo en cuenta los costos y plazos previstos para la ejecucion, venta y
recuperacién de estos activos.

Cuando se trata de activos intangibles, especialmente aquellos relacionados con la propiedad industrial,
diversas caracteristicas dificultan su uso como colateral para préstamos o financiamientos. Entre las
principales limitaciones se encuentran la complejidad de valoracién de estos activos, debido a la falta de
estdndares de evaluacion uniformes, y la ausencia de un mercado secundario, lo que reduce su liquidez y,
en consecuencia, su efectividad como garantia. Frente a estas barreras, los activos intangibles
generalmente no cumplen con los criterios de elegibilidad de capital de las recomendaciones de Basilea, lo
que incrementa los riesgos de crédito y de mercado asociados a su uso como colateral.

Dadas las caracteristicas mencionadas, los activos intangibles utilizados como garantias en operaciones
financieras, como préstamos o financiamientos, generalmente no se consideran en el célculo de la pérdida
esperada asociada al riesgo de crédito. Por lo tanto, estos activos no constituyen reservas que los bancos
deban mantener para asegurar su solvencia y resiliencia ante crisis financieras o choques econémicos.

Aunque la concesién de crédito basada en propiedad industrial sea compleja en Brasil, un caso notable
ocurrié en 2020. En este ejemplo, una empresa tecnolégica del sector turistico utilizé su marca como
garantia para obtener un nuevo aporte financiero. En el proceso de valoracién se analizaron la marca
registrada y los dominios asociados, aplicando un enfoque de costo de recreacién de marca. La evaluacion
resulté en un valor estimado de aproximadamente RS 38 millones para esta garantia intangible,
evidenciando la viabilidad de este modelo en casos especificos.

Como estimulo al desarrollo de pequefias empresas, el Decreto n.° 10.780, de 25 de agosto de 2021,
instituyd el Sistema Nacional de Garantias de Crédito, con el objetivo de facilitar el acceso al créditoy la

EL IP FINANCE EN BRASIL




servicios financieros para microempresas y pequefias empresas. Complementariamente, el
Pronunciamiento Técnico n.° 04 del Comité de Pronunciamientos Contables, del 5 de noviembre de 2010,
define el tratamiento contable de los activos intangibles, exigiendo una medicién detallada del valor
contable y divulgaciones especificas sobre estos activos.

1.2. TIPOS DE FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS

La innovacién desempefa un papel esencial al diferenciar a la empresa de sus competidores, y la
propiedad intelectual amplifica los retornos sobre la inversién, protegiendo esa diferenciacién y creando
una ventaja competitiva sostenible. En muchas empresas innovadoras de menor tamarfo, las ganancias son
insuficientes para financiar internamente sus innovaciones, lo que las lleva a buscar financiamiento externo.
La logica econdmica detrds de las formas de financiamiento externo implica el equilibrio entre riesgo y
retorno. Es fundamental que la empresa comprenda el potencial de retorno que su Pl puede generar en
caso de éxito, a fin de alinear adecuadamente su exposicién al riesgo. Sin embargo, si el emprendimiento
no tiene éxito —ya sea por obstaculos en la concesién de derechos o por falta de demanda en el mercado
—, la empresa puede enfrentar dificultades para recuperar la inversién, resultando en un “costo
irrecuperable” que compromete su capacidad de pago. Las instituciones financieras que ofrecen este tipo
de financiamiento realizan andlisis detallados, como el célculo del Value at Risk (VaR), y siguen estrictas
politicas de crédito para mitigar el riesgo involucrado. La importancia de la Pl varia segin la etapa de
desarrollo de la empresa y la estructura competitiva del mercado en que opera.

Una de las opciones de financiamiento externo es el préstamo. En este caso, las empresas pueden
ofrecer garantias reales o personales, o incluso un aval, como colateral. Los préstamos no exigen un
destino especifico de los recursos, permitiendo que el solicitante los utilice segin sus necesidades y
prioridades. Sin embargo, los costos generalmente son més elevados, y los plazos de gracia para el inicio
del pago son menores en comparacién con los financiamientos tradicionales.

El financiamiento se distingue del préstamo principalmente por su finalidad especifica. (BACEN, 2024b)
En el financiamiento, el solicitante debe informar a la institucién financiera el propdsito para el cual se
utilizardn los recursos. Este tipo de operacién puede darse mediante lineas de capital de trabajo o
financiamiento a través de fondos sectoriales. En esta ultima forma, las condiciones suelen ser mas
favorables, pues involucran a entidades publicas de fomento, como el BNDES y la FINEP. Tanto el
préstamo como el financiamiento estdn dirigidos a empresas en etapas de desarrollo mas avanzadas, que
operan con riesgos reducidos en comparacién con otras formas de captacién de recursos.

La subvencién econémica, por otro lado, estd dirigida a operaciones de mayor riesgo y es especialmente
relevante para empresas en etapas iniciales, como las pequefas y medianas empresas (PYMES), aunque no
se limita a ellas. Este tipo de recurso se concede sin necesidad de reembolso, es decir, como un subsidio
no reembolsable, proporcionado por organismos gubernamentales o entidades del tercer sector, con el
objetivo de incentivar iniciativas cientificas, culturales o artisticas. Segin lo descrito en el Manual de
Subvenciones de FINEP, la subvencidn es esencial en situaciones donde “ciertas necesidades no resultan
atractivas para el sector privado o cuando existe interés, pero estd impedido de desarrollarse debido a
deficiencias significativas en los mercados de factores —principalmente financiero y humano— que
requeririan acciones publicas complementarias” (FINEP, 2010).

Para utilizar este tipo de financiamiento, las instituciones financieras suelen exigir una inversién minima
de capital por parte de la empresa solicitante en proporciones de inversién conjunta, con el objetivo de
mitigar los riesgos. (IPOS INTERNATIONAL, 2021) Por ejemplo, si el requisito de aporte minimo es de 3:1,
por cada $3 invertidos por la institucién, la empresa deberad contribuir con $1. En otros casos, puede
solicitarse un aumento del capital social de la empresa para demostrar mayor compromiso y reducir los
riesgos asociados. Un punto esencial en la subvencién econdémica es la obligatoriedad de rendicién de
cuentas, especialmente porque ciertos financiamientos en esta modalidad dependen del cumplimiento de
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metas especificas o de la comprobacién detallada de los recursos desembolsados.

La subvencién econdémica se practica en diversos paises y es recomendada por la Organizacién Mundial
del Comercio (OMC). Segun la teoria econémica del bienestar, una politica de subsidios eficiente alinea
los beneficios y costos privados con los sociales, contribuyendo a reducir las fallas del mercado y
promoviendo un aumento del bienestar econdmico de la sociedad (OMPI, 2006).

En Brasil, la FINEP es el principal agente de subvencién econémica para la innovacién y tiene como
objetivo promover la innovacién y aumentar la competitividad de las empresas nacionales. Su inicio se dio
en 2003 a partir de la Ley n° 10.973, del 2 de diciembre de 2004, reglamentada por la llamada Ley de
Innovacién, y de la Ley n° 11.196, del 21 de noviembre de 2005, reglamentada por la Ley del Bien (FINEP,
2010). Los recursos provienen del Fondo Nacional de Desarrollo Cientifico y Tecnolégico (FNDCT) y se
operan de acuerdo con las normas de la OMC.

Uno de los principales programas de FINEP que utiliza la subvencién es el “FINEP Mé&s Innovacién”. En
2024, dentro de la Nueva Politica Industrial, el programa lanzé 11 convocatorias de subvencién econdémica,
con un valor total de RS 2,18 mil millones. De ese total, 10 convocatorias estan dirigidas a empresas y 1a
Instituciones de Ciencia y Tecnologia (ICT) del complejo de la salud. Hasta 2028, se destinarén un total de
RS 66 mil millones en modalidades reembolsables y no reembolsables. FINEP serd responsable de RS 41 mil
millones y el BNDES aportard RS 25 mil millones (ABES, 2024).

La inversién en participaciones estd indicada para escenarios en los que los valores involucrados son
elevados y el riesgo de la operacién se considera moderado. En esta modalidad, instituciones financieras o
inversores realizan aportes de capital y pasan a formar parte del capital social de la empresa, con el
objetivo de valorizar su inversién, obtener rendimientos por dividendos o alcanzar ambos. Las fuentes mas
comunes para este tipo de financiamiento incluyen inversores dngel, consorcios, empresas de capital de
riesgo (venture capital) y sociedades de capital privado (private equity), entre otros.

En Brasil, el BNDES participa en operaciones de inversién a través del programa BNDES Participagdes
S.A. (BNDESPAR), ofreciendo apoyo financiero tanto en operaciones directas como indirectas para
impulsar empresas mediante instrumentos de renta variable, como fondos de inversién, bonos
corporativos (debéntures) y acciones. El BNDES apoya negocios en diferentes etapas de desarrollo,
abarcando desde startups y empresas emergentes (early-stage), hasta empresas en crecimiento
acelerado (growth stage) y organizaciones consolidadas.

Las modalidades de financiamiento mencionadas presentan caracteristicas distintas, adecuandose a
diferentes etapas del desarrollo empresarial. Sin embargo, estas formas de financiamiento no son
mutuamente excluyentes y pueden combinarse segin las necesidades especificas de la empresa. Por
ejemplo, el financiamiento por deuda puede complementarse con inversiones en participaciones,
especialmente cuando los socios no poseen garantias tangibles o personales. Una practica comudn en
Brasil, enfocada en sectores estratégicos y respaldada por politicas publicas, es la integracién del
financiamiento por deuda con subvenciones econdémicas, que ofrecen recursos no reembolsables para
estimular proyectos en dreas prioritarias.

La atraccion de inversiones a través de la Propiedad Intelectual depende de dos factores fundamentales:
la existencia de barreras de entrada para competidores potenciales y la libertad de explotacién del activo
intangible o de la PI (IPOS INTERNATIONAL, 2021). El interés del inversor aumenta en empresas capaces
de proteger su Pl y, asi, crear una barrera de mercado. Es esencial evaluar en qué etapa se encuentra la
innovacién para establecer una Pl sélida. Ademas, la libertad de explotacién de la Pl es igualmente crucial,
ya que el inversor necesita saber si existen riesgos futuros, como litigios, nulidades de patente o
cuestiones de derechos de autor, que puedan amenazar la exclusividad de la PI. Por lo tanto, la seguridad
juridica en el establecimiento de la Pl se vuelve un punto critico para que el inversor se sienta seguro al
financiar a la empresa, especialmente en el caso de activos intangibles como las obras literarias, donde
pueden surgir cuestiones como el plagio o la copia.
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1.3. FINANCIACION DE LAS EMPRESAS EN BRASIL

Para abordar el financiamiento de la innovacién en Brasil, es Util, por razones didacticas, separar el
financiamiento de la propiedad intelectual en dos categorias distintas: el financiamiento de Ciencia,

Tecnologfa e Innovacién (CT&l) para la creaciéon de activos intangibles y el financiamiento basado en PI
como garantia colateral. El financiamiento de investigacion orientado al desarrollo de nuevas tecnologias,
como patentes, disefios industriales y cultivares, ya se encuentra consolidado en el pais. En este sentido,
existe un mercado en funcionamiento, con oferta y demanda de crédito, asi como reglas establecidas. Sin
embargo, en Brasil, el uso de activos intangibles, especialmente de propiedad industrial, como garantia
para obtener crédito es practicamente inexistente y enfrenta barreras para su desarrollo.

El financiamiento para la creacién de CT&l en Brasil es promovido tanto por entidades publicas como
privadas. No obstante, la mayor parte de los recursos y las mejores condiciones de crédito para ciencia y
tecnologia provienen del financiamiento publico federal, especialmente a través de programas vinculados
al FNDCT. En el sector publico, el crédito y financiamiento para la innovacién se ofrecen a través del
BNDES, la FINEP, programas sectoriales de innovacién, subvenciones econémicas, ademas de iniciativas
estatales y municipales y fundaciones de apoyo a la investigacion.

Por otro lado, el financiamiento privado para la innovacién actla como una alternativa importante a los
recursos publicos, incluyendo inversiones de capital de riesgo y aportes de fondos de inversién,
aceleradoras, incubadoras, inversores dngel, entre otros. Estas fuentes privadas diversifican las opciones
para financiar la innovacién, especialmente en contextos donde el financiamiento publico puede ser
insuficiente o menos accesible.

El Fondo Nacional de Desarrollo Cientifico y Tecnolégico (FNDCT) es la principal fuente de
financiamiento para la innovacién y el desarrollo cientifico y tecnoldgico en Brasil. Creado con la misién de
fomentar la CT&l y promover el desarrollo socioeconémico, el FNDCT ha pasado por varias reformas a lo
largo de los anos y actualmente opera con 16 fondos sectoriales vinculados, de los cuales 15 estén activos.
Entre ellos, 13 fondos estdn dirigidos a sectores especificos como salud, biotecnologia, agroindustria,
petréleo, energia, mineria, aerondutica, espacial, transporte terrestre y acudtico, recursos hidricos,
informatica, ademas de un fondo dirigido a la Amazonia Legal. Ademdas de los fondos sectoriales, también
hay dos fondos transversales: el Fondo Verde-Amarelo, que promueve la interaccién entre universidades y
empresas, y el Fondo de Infraestructura, destinado a fortalecer la infraestructura de las Instituciones
Cientificas y Tecnoldgicas, sin vinculacién con un sector especifico.

Estos fondos sectoriales tienen como objetivo mejorar la aplicaciéon y gestion de los recursos publicos
destinados al fortalecimiento del sistema de CT&l. Para ello, proporcionan estabilidad financiera, adoptan
un modelo de gestién innovador con participacién de diversos sectores sociales y promueven la
interaccion entre centros de investigacion, universidades y el sector productivo, aumentando la sinergia
entre estos actores.

Los ingresos que alimentan el FNDCT son variados, incluyendo regalias de la produccién de petréleo y
gas natural, contribuciones de la CIDE (Contribucién de Intervencién en el Dominio Econémico), ademas
de recursos provenientes del Tesoro Nacional, entre otras fuentes. Este modelo diversificado de
financiamiento busca garantizar una base estable de recursos para sustentar el desarrollo tecnoldgico y la
innovacién en Brasil (FINEP, 2024c).

La gestidn del FNDCT esta estructurada de forma colaborativa, involucrando un consejo directivo, un
comité de coordinacién del fondo, el Ministerio de Ciencia, Tecnologia e Innovaciones (MCTI) a través de
la FINEP, y comités gestores especificos para cada fondo sectorial. La operacién del FNDCT es conducida

por la FINEP en asociacién con el Consejo Nacional de Desarrollo Cientifico y Tecnolégico (CNPq), ambos
actuando como agencias de fomento para el financiamiento de la CT&l.
Los principales agentes de financiamiento a la innovacién en Brasil son la FINEP y el BNDES, ambos

organismos federales. En el contexto del FNDCT, la FINEP desempefia un papel central tanto en la gestién
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como en la execucdo dos programas de fomento, enquanto o CNPg complementa essas agdes,
especialmente no apoio apoio a pesquisa cientifica. Dessa forma, a FINEP e o CNPq trabalham em sinergia
para fomentar o desenvolvimento cientifico e tecnolégico no pais.

LA FINEP

L aFINEP, empresa publica vinculada al Ministerio de Ciencia, Tecnologia e Innovacién (MCTI), actia como
secretaria ejecutiva del FNDCT, asumiendo responsabilidades administrativas, presupuestarias, financieras y
contables del fondo. Abarcando toda la cadena de desarrollo cientifico y tecnolégico, FINEP ofrece apoyo
que va desde la financiacién de la investigacion bésica hasta el respaldo al producto final. Los recursos se
aplican mediante tres modalidades de apoyo: financiacién no reembolsable, financiaciéon reembolsable y
aporte de capital.

La financiacion no reembolsable estd destinada a instituciones cientificas y a proyectos de cooperacién
entre ICTs y empresas, asi como a la subvenciéon econdémica para empresas. Por su parte, la financiacién
reembolsable prevé la devolucién de los recursos a través de préstamos y estd dirigida a proyectos de
desarrollo tecnolégico en empresas. En la modalidad de aporte de capital, FINEP invierte directamente en
empresas innovadoras, pasando a integrar el capital social de estas empresas o fondos de inversion
autorizados por la Comisién de Valores Mobiliarios (CVM).

Para distribuir recursos no reembolsables, FINEP utiliza diversos instrumentos, como convocatorias
publicas —procesos selectivos abiertos a proponentes calificados y basados en criterios predefinidos—;
cartas de invitacién, dirigidas a instituciones destacadas en el drea de innovacién; y encargos especificos
para atender demandas de politicas publicas. Estos instrumentos se ofrecen directamente o a través de
agentes financieros acreditados, ademds de socios regionales y estatales.

FINEP clasifica el tamanfo de las empresas en funcién de los Ingresos Operativos Brutos (ROB) del dltimo
afno, de la siguiente manera (FINEP, 2024j):

e Microempresay Empresa de Pequefo Porte: ROB inferior a RS 4,8 millones.
e Pequena Empresa: ROB entre RS 4,8 millones y RS 16 millones.

e Mediana Empresa I: ROB entre RS 16 millones y RS 90 millones.

e Mediana Empresa II: ROB entre RS 90 millones y RS 300 millones.

e Gran Empresa: ROB superior a R$ 300 millones.

Estas categorias permiten a FINEP adaptar sus politicas de financiacién a las necesidades especificas de
cada tamafio empresarial, favoreciendo el desarrollo de diversos segmentos del mercado.

FINEP ofrece una amplia gama de programas y productos financieros destinados al apoyo de empresas e
instituciones, incluidas asociaciones civiles, universidades, emprendedores y diversos actores del sistema
de ciencia, tecnologia e innovacién. Una parte significativa de estos programas estd especialmente dirigida
a pequenas y medianas empresas, con el fin de atender sus necesidades especificas de desarrollo.

Entre los programas orientados a startups, se destaca “Finep Startup”, que tiene como objetivo apoyar a
empresas emergentes de base tecnolégica con alto potencial de crecimiento y retorno, ayuddndolas a
superar los desafios de las fases iniciales de operacién. Este apoyo busca fortalecer el Sistema Nacional de
Ciencia, Tecnologia e Innovacién, compartiendo riesgos con el sector privado y fomentando la introduccién
de nuevas tecnologias y modelos de negocio en el mercado brasilefo. El programa forma parte de un
amplio conjunto de iniciativas de FINEP, adaptadas al nivel de madurez de cada startup tecnoldgica,
proporcionando financiamientos especificos para cada etapa de desarrollo (FINEP, 2024r).

Ademds de “Finep Startup”, FINEP ofrece otros programas para startups, como “Centelha”, “Mujeres
Innovadoras”, “Espaco Finep”, “Tecnova” y convocatorias de Subvencién Econémica. Especificamente para
startups del sector automotriz, FINEP asigné hasta RS 44 millones, sumando recursos de diferentes
programas para fomentar la innovacién en este segmento estratégico (FINEP, 2024r).

FINEP cuenta con un programa especifico denominado “FINEP Propiedad Intelectual”, orientado a apoyo
a la realizacién de pruebas de viabilidad de nuevos productos, procesos y servicios basados en activos de
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propiedad intelectual desarrollados por Instituciones de Ciencia y Tecnologia (ICTs). Operado
directamente por FINEP con recursos del FNDCT, el programa utiliza la modalidad de subvencién
econdmica para brindar dicho apoyo. Para acceder a los recursos, la ICT debe superar una etapa inicial de
verificacion de elegibilidad y capacidad financiera. Una vez habilitado, el proyecto pasa a una evaluacién de
mérito, que determina su viabilidad e impacto. El monto total disponible para el programa es de RS 75
millones (FINEP, 2024a), con enfoque en proyectos que cumplan con los criterios de prueba de concepto y
otras actividades que comprueben la viabilidad técnica y econémica del activo, ademds de encuadrarse en
un nivel adecuado de madurez tecnoldgica.

FINEP incentiva la generacién y comercializaciéon de propiedad intelectual por parte de empresas
brasilefias, como resultado de los proyectos, programas de investigacién e innovacién que apoya. Aunque
proporciona apoyo, FINEP no asume la titularidad ni la cotitularidad de la Pl generada, ni interviene en
acuerdos de confidencialidad o en las condiciones de licenciamiento, las cuales deben ser negociadas por
las partes involucradas. Adicionalmente, FINEP firmé un acuerdo con el INPI para apoyar el programa “FINEP
Propiedad Intelectual” mediante cursos peridédicos sobre propiedad industrial, dirigidos a diversas
instituciones.

FINEP dispone de un manual de garantias (FINEP, 2024b), que presenta directrices sobre cuestiones y
procedimientos relacionados con garantias. En 2024, el documento lista 11 activos elegibles como garantfa,
abarcando Unicamente bienes reales o personales, y permite la combinacién de diferentes modalidades de
garantias en una misma operacion, siempre que se respete la regla de acumulacién. Sin embargo, la
propiedad intelectual, como una patente, no estd incluida en esta lista, lo que impide su uso como garantia
en operaciones de crédito. Esta restriccion representa un obstaculo significativo para el uso de la Pl como
colateral para financiaciones.

EL BNDES

Ademas de la FINEP, el BNDES es otra institucion publica destacada en el financiamiento a la innovacién en
Brasil, con un alcance amplio y un volumen de crédito concedido significativamente mayor. Sus recursos
provienen del Fondo de Apoyo al Trabajador (FAT) y de su propio patrimonio neto (BNDES, 2024a). El
BNDES, una empresa publica federal vinculada al Ministerio de Desarrollo, Industria, Comercio y Servicios
(MDIC), es el principal instrumento de financiamiento a largo plazo e inversiéon para diversos sectores de la
economia brasilefa. El sistema BNDES estd compuesto por tres entidades: el propio BNDES, su subsidiaria
BNDESPAR, que opera en el mercado de capitales, y FINAME, responsable de incentivar la produccién y
comercializaciéon de maquinaria y equipos.

En comparacion con la FINEP, el BNDES posee un alcance y volumen de recursos sustancialmente mayores.
La principal fuente de recursos del BNDES es el FAT, que representaba el 58,5 % del total en 2024, aunque el
porcentaje minimo exigido sea del 28%. La segunda mayor fuente es el patrimonio neto de la propia
institucion, que aporta un 22,2% de los recursos, totalizando el 80,7% de las fuentes del banco. Hasta
principios de 2024, el saldo de recursos del FAT en el sistema BNDES ya habia alcanzado RS 425,8 mil
millones (BNDES, 2024a).

Entre los diversos sectores atendidos, el BNDES cuenta con lineas de financiamiento especificamente
dirigidas a la innovacién. Para definir innovacién, el banco adopta el concepto del Manual de Oslo (3* edicién),
descrito por la OCDE (1997), que la caracteriza como "la implementacién de un producto (bien o servicio)
nuevo o significativamente mejorado, un proceso, un nuevo método de marketing o un nuevo método
organizacional en las précticas de negocios, en la organizacién del lugar de trabajo o en las relaciones
externas". Las lineas y programas de financiamiento a la innovacién en el BNDES estdn estructurados en
inversiones en innovacioén y difusién tecnoldgica, con el objetivo de promover la formacién de capacidades y
el desarrollo de entornos innovadores.

El principal programa del BNDES en esta area es el "BNDES M4s Innovaciéon’, que ofrece condiciones
facilitadas en comparacién con otras lineas de financiamiento y abarca empresas de todos los tamanos
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y sectores de la economia. Actualmente, el volumen de recursos asignado a este programa es de RS 8,4 mil millones.
[AGENCIA BNDES DE NOTICIAS, 2024]

Ademas del "BNDES Mais Inovagao", el banco apoya la innovacién a través de inversiones directas, incluidas
participaciones societarias e inversiones via fondos, donde actia como inversor. Otro programa significativo
es el "BNDES Garagem", enfocado en el desarrollo y estimulo al emprendimiento, con énfasis en startups.
Adicionalmente, el BNDES ofrece recursos no reembolsables para fomentar la colaboracién entre
universidades y empresas a través del FUNTEC (BNDES, 2024b).

A diferencia de la FINEP, el BNDES no cuenta con lineas exclusivas para la propiedad intelectual. Sin

embargo, permite la utilizacién de la “Tarjeta BNDES" para cubrir gastos relacionados con la regularizacién de
activos de PI, ofreciendo una alternativa para apoyar la gestién de estos activos en el contexto empresarial.
El BNDES actla en el mercado crediticio mediante apoyo directo e indirecto, atendiendo a sus clientes
directamente o a través de instituciones financieras acreditadas. En las operaciones indirectas, el
financiamiento y el anélisis de crédito son realizados por la institucién acreditada, la cual define los criterios
para el financiamiento y asume el riesgo crediticio, respetando los pardmetros y limites establecidos por el
BNDES. La modalidad indirecta se divide en dos categorias: automatica y no automatica.

En la modalidad automatica, no se requiere una evaluacién previa por parte del BNDES. Tras el andlisis de
la institucién acreditada, el BNDES uUnicamente homologa y libera los recursos, con un limite operativo de
hasta RS 150 millones (BNDES, 2024d). Productos como el “BNDES Finame” y la “Tarjeta BNDES" son
ejemplos de apoyo indirecto automatico. En la modalidad no automaética, la institucion acreditada remite la
solicitud para evaluacién y aprobacién por parte del BNDES, siendo el valor minimo de esta modalidad de RS
20 millones.

El financiamiento directo esta destinado a operaciones superiores a RS 20 millones (BNDES, 2024d). En
esta modalidad, la empresa necesita habilitarse ante el BNDES para acceder al crédito. El producto “BNDES
Finem" atiende directamente a financiamientos de proyectos de inversién orientados a sectores estratégicos
de la economia, proporcionando una fuente robusta de recursos para iniciativas de gran escala.

De enero a junio de 2024, el BNDES desembolsé RS 49.301 millones, siendo RS 11.234 millones para la
industria, RS 9.809 millones para la agroindustria, RS 18.623 millones para infraestructura y RS 9.635 millones
para comercio y servicios (BNDES, 2024e). En cuanto al tamafio de las empresas, se desembolsaron RS
28.852 millones para grandes empresas, RS 13.579 millones para medianas, RS 5.633 millones para pequenas
empresas y RS 3.237 millones para microempresas. Por su parte, los gastos de la “Tarjeta BNDES" de enero a
junio de 2024 fueron de RS 269 millones, lo que corresponde al 0,5% del desembolso del banco en el
periodo.

En el dmbito del BNDES, las reglas para garantias de financiamiento varian segun el tipo de operacién. En
las operaciones indirectas, corresponde a las instituciones financieras acreditadas definir y exigir las
garantias. En las operaciones directas, se aceptan garantias reales, personales o una combinacién de ambas.
Sin embargo, la propiedad intelectual ain no se considera un activo elegible como garantia. En respuesta a
las dificultades enfrentadas por emprendedores individuales, camioneros auténomos y micro, pequefas y
medianas empresas para cumplir con los requisitos de garantias, el BNDES creé el “BNDES FGI", un producto
que complementa las garantias ofrecidas, ampliando las posibilidades de aprobacién y facilitando el acceso a
mejores condiciones de financiamiento.

Adicionalmente, con el objetivo de fortalecer la inversién en investigacién y desarrollo (1+D) en el pais, el
Gobierno Federal lanzé en 2023 el programa “Nueva Industria Brasil” (NIB) (MDIC, 2024a). Este programa
busca elevar a la industria brasilefia a nuevos niveles de innovacién y desarrollo, promoviendo el aumento de
la productividad, las exportaciones, la sostenibilidad ambiental y la competitividad. El programa establece
acciones estratégicas distribuidas en seis misiones principales a ejecutarse a lo largo de los préximos diez
anos. Hasta 2024, se han puesto a disposicién mas de RS 78 mil millones a través de las lineas de crédito del
BNDES y de la FINEP. Complementando la actuacién del sector publico, agentes privados, como la Empresa
Brasilefia de Investigacién e Innovacién Industrial (EMBRAPII), también participan en la implementacion de
esta politica, fortaleciendo el ecosistema de innovacién y desarrollo industrial.
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I\l |le B EXPERIENCIA
INTERNACIONAL DE LOS
MERCADOS RELEVANTES

Este capitulo presenta un andlisis de las précticas internacionales relacionadas con el financiamiento
respaldado por la Propiedad Intelectual, con enfoque en regiones clave: América del Norte, Asia, Oceania y
Europa. Se observa que cada pais se encuentra en una etapa diferente en la implementacién del sistema de
IP Finance, el cual posee caracteristicas propias en cada nacién. Aunque en Estados Unidos y algunas
regiones de Asia este sistema estd mds desarrollado, todos los paises estudiados ya consideran la
posibilidad de utilizar activos intangibles como garantia de préstamos, lo que demuestra que este sistema
estd evolucionando a nivel mundial.

2.1. AMERICA DEL NORTE
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

El mercado estadounidense es uno de los mas avanzados del mundo. Histéricamente, Estados Unidos

ha liderado en nimero acumulado de patentes. Sin embargo, cabe destacar que actualmente los paises
asidticos registran el mayor nimero de nuevas solicitudes de patentes, con tasas de crecimiento
aceleradas en este campo (OMPI, 2022). Dicho esto, se resalta que, al igual que el sistema de innovacién
estadounidense estd histéricamente desarrollado —lo que resulta en uno de los mayores acervos de
patentes del mundo—, la comercializacién y el uso de estas patentes, asi como de otros activos de
propiedad intelectual como colateral para financiamientos, ha sido una préctica recurrente desde hace
mucho tiempo, aunque con caracteristicas particulares.

Uno de los mayores ejemplos de transaccion de patentes en Estados Unidos fue la adquisicién de
Motorola Mobility por parte de Google en 2012, por un valor de US$ 12.4 mil millones, donde las 17 mil
patentes del portafolio de Motorola representaron el 45% del valor total de la adquisicién, siendo
valoradas en US$ 5.5 mil millones (FIERCE NETWORK, 2012). Muchas otras transacciones que involucran
empresas de base tecnoldgica y portafolios de patentes también han ocurrido en Estados Unidos
(NGUYEN, 2018). Estos ejemplos reflejan la importancia de las patentes para el modelo de negocios de
empresas orientadas a la tecnologia. Este valor creciente de las patentes se ve corroborado por el
aumento en el nimero de solicitudes de patentes en todas las regiones del mundo, incluyendo Estados
Unidos (OMPI, 2022).

Aunque los derechos de propiedad intelectual —especialmente las patentes— desempenan un papel
fundamental en la diferenciacién de las empresas en Estados Unidos y a nivel global, el sistema bancario
estadounidense aln muestra resistencia a utilizar patentes como garantia o incluso considerarlas en el
célculo para la reduccién de riesgo en financiamientos. Este tipo de activo no estd incluido en el conjunto
de garantias elegibles por los bancos. Segin NGUYEN (2018), Estados Unidos enfrenta una subutilizacién
significativa de las patentes como garantias financieras, y los autores investigan el enigma detras de esta
inactividad, a pesar del valor potencial de estos activos.

En Estados Unidos, las transacciones garantizadas estdn reguladas por el Articulo 9 del Cddigo
Comercial Uniforme (UCC - “Uniform Commercial Code”), que proporciona directrices para las
transacciones con garantia, excepto en el caso de arrendamiento financiero. Cada estado tiene libertad
para adoptar el Articulo 9, que establece las reglas para que un acreedor pueda registrar los activos dados
como garantia, asegurando la prioridad sobre otros acreedores que reclamen el mismo activo.
Dependiendo del estado, el registro se realiza ante una institucién responsable, como una notarfa. El
proceso es simplificado y permite que el acreedor registre la la garantia con una frase concisa, sin
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necesidad de descripciones detalladas, lo que facilita el registro y la busqueda por parte de terceros
interesados. Segun lo dispuesto en el UCC 9, el registro de la declaracién de financiamiento tiene una validez
de cinco afos, pudiendo renovarse o cancelarse mediante una declaracién de liberacién o terminacién.

Por otro lado, las patentes estdn sujetas a la legislacion federal, pero esta regulacién se refiere a los
derechos de la patente en si'y no a su uso como colateral. Como sefiala MARCO (2015), no existe una ley o
regulacion especifica que determine el lugar exacto para registrar una declaracién de financiamiento que
involucre patentes. No obstante, el Tribunal de Apelaciones Federal de EE.UU. (“Federal Circuit”) ha emitido
orientaciones recomendando que los acreedores que aceptan patentes como garantia realicen también un
registro adicional en la USPTO (Oficina de Patentes y Marcas de los Estados Unidos) como medida de
precaucién. Para mayor seguridad, se recomienda realizar un doble registro, tanto en el registro local
correspondiente como en la USPTO. Cabe destacar que el registro en la divisién correspondiente de la USPTO
tiene un costo asociado.

La transferencia de derechos sobre garantias registradas bajo el UCC es esencial para las transacciones
comerciales, ya que proporciona flexibilidad tanto a acreedores como a deudores en la gestién de dichas
garantias. El UCC, conjunto de leyes uniformes adoptadas en todos los estados estadounidenses, regula una
variedad de transacciones comerciales, incluidas aquellas que implican el uso de activos empresariales como
colateral para la obtencién de crédito, ofreciendo una base legal segura para dichas operaciones.

Cuando un acreedor, conocido como “secured party”, registra una garantia bajo el UCC, asegura derechos
sobre determinados bienes del deudor que servirdn como colateral en caso de incumplimiento. Sin embargo,
estos derechos no son inmutables: los acreedores pueden transferir parcial o totalmente sus derechos sobre
el colateral a terceros, en un proceso denominado “assignment” (cesidon de garantias). La cesién puede
adaptarse de diversas formas, segun las necesidades de la transaccién y de las partes involucradas.

En la cesion completa (“full assignment”), el acreedor original transfiere todos sus derechos sobre la garantia
a una tercera parte, el cesionario (“assignee”). Este tipo de cesidon suele ocurrir cuando el acreedor original
decide vender o transferir completamente su participacion en el préstamo o en la transaccién subyacente. En
este caso, el nuevo acreedor asume todos los derechos y responsabilidades previamente mantenidos por el
acreedor original, un arreglo comun en operaciones de titulizacién o reestructuracién de créditos.

Por otro lado, la cesién parcial (“partial assignment”) ofrece una mayor flexibilidad al permitir que el acreedor
transfiera solo una fraccién de los derechos sobre el colateral. Esta division puede hacerse en porcentaje del
valor total de la garantia o con relacién a una parte especifica de los bienes cubiertos. La cesién parcial es

ventajosa en situaciones donde mdltiples acreedores financian conjuntamente una transaccién o cuando el
deudor desea diversificar sus fuentes de crédito. En este caso, el acreedor original mantiene los derechos
sobre la parte no cedida de la garantia, promoviendo una estructura de financiamiento mas distribuida.

Ademas, existe también la posibilidad de una cesién parcial en la que el acreedor transfiere completamente

los derechos sobre una parte especifica de los activos dados como garantia. En este escenario, el acreedor
original retiene la mayoria de los derechos sobre el colateral, pero cede completamente los derechos sobre un
activo especifico a un nuevo acreedor. Esta modalidad es especialmente util cuando diferentes activos dentro
de una misma garantia poseen niveles distintos de atractivo o riesgo para los acreedores.
Las diferentes alternativas de cesién ofrecidas por el UCC permiten a los acreedores ajustar sus
participaciones seguln las condiciones del mercado, redistribuyendo riesgos y responsabilidades segin sea
necesario. Para los deudores, esta flexibilidad puede facilitar el acceso a financiamientos mas competitivos, ya
que diferentes acreedores pueden involucrarse en distintas partes de la transaccién, cada uno con su propio
perfil de riesgo e interés.

Los diversos tipos de cesién en el contexto del UCC —cesién completa, cesién parcial y cesidn total de
derechos sobre una parte especifica del colateral— reflejan la sofisticaciéon y adaptabilidad de las
transacciones comerciales modernas. Estas opciones permiten una gestién estratégica del riesgo,
permitiendo a las partes ajustar sus participaciones y responsabilidades segun las necesidades especificas de
cada operacion.
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Esta capacidad de personalizacién fomenta un mercado financiero més dindmico y resiliente, fundamental
en un entorno econémico en constante transformacion.

Figura 1- Mecanismo de blsqueda por palabras clave.
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Fuente: Elaboracién propia.

En los Estados Unidos, el acuerdo en el que una patente se utiliza como garantia se denomina “security
interest agreement” (Figura 1). En este tipo de negociacién, el acreedor es considerado una tercera parte, ya
que la primera y la segunda partes son el inventor y la empresa titular de la patente, respectivamente. En
este arreglo estdndar, el acreedor actla como tercero interesado, garantizando el pago del préstamo al
utilizar la patente como colateral. En caso de incumplimiento, el acreedor tiene preferencia en la
enajenacion del activo. La titularidad de la patente o de la solicitud permanece con el titular, excepto en
caso de impago, cuando el acreedor ejecuta la garantia. Una vez saldada la deuda, se emite un documento
de liberacién que restituye la titularidad del activo al prestatario. Cuando una patente se ofrece como
garantia, se considera una cesién temporal del derecho del titular (cedente) al acreedor (cesionario).

Figura 2: Imagen de la anotacién de patente como colateral usando la busqueda “Security interest”, pestana
“Patent Assignment”, en el USPTO.
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Fuente: Elaboracién propia.

La USPTO ofrece un mecanismo de busqueda que permite identificar si una patente o marca registrada
tiene una anotacién de garantia. La Figura 1 muestra esta funcionalidad, y la Figura 2 ilustra un ejemplo de
garantia registrada: el 16 de septiembre de 2024, la patente n°® 9849027, referente a un dispositivo de
implante ocular, fue ofrecida como garantia por ALIMEA SCIENCES, INC. al IPMORGAN CHASE BANK, N.A.,
en calidad de agente administrativo. De manera similar, la Figura 3 muestra una marca registrada ofrecida
como garantia. En general, los bancos evitan la cesién definitiva de patentes, ya que su actividad no incluye
la explotacién de patentes, ademas de los posibles pasivos legales que dichos activos puedan implicar. Sin
embargo, en algunas excepciones, grandes bancos han utilizado patentes garantizadas para innovacion
interna en dreas como Fintech (NGUYEN y HILLE, 2018).
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Figura 3: Imagen de la anotacién de marca registrada como colateral usando la busqueda “Security interest”,
pestafa “Trademark Assignment”, en el USPTO.

IEALTHSCAPE ADVISORS

Fuente: Elaboracién propia.

El término “conveyance type” en el contexto financiero puede traducirse como “tipo de transferencia” o
“tipo de cesién” y se refiere al método o forma por la cual se realiza la transmisién de un derecho, titulo o
propiedad de un activo —como acciones, inmuebles o propiedad intelectual— de una parte a otra.

Figura 4: Opciones de asignacién o transferencia en la busqueda “Security interest”.
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Fuente: Elaboracién propia.

Los diferentes tipos de “conveyance” o formas de cesién/transferencia de derechos, especialmente
relacionados con la propiedad intelectual y las garantias, desempefan un papel fundamental en las
transacciones comerciales y financieras. El Interés Garantizado ("Security Interest”) se refiere al derecho de
un acreedor sobre los activos de un deudor como forma de garantia en un préstamo. Este derecho permite
al acreedor reclamar el activo en caso de incumplimiento. La Cesién del Interés del Cedente (“Assignment
of Assignor's Interest”) es una forma de transferencia de derechos o propiedad de una parte (cedente) a
otra (cesionario), sin que ello implique necesariamente una transferencia total de titularidad.

Otro tipo importante es el Embargo (“Lien”), un derecho legal sobre la propiedad de alguien como garantia
del pago de una deuda. La Orden Judicial (“Court Order") implica transferencias o cesiones de activos como
resultado de una decisién judicial. En el caso de una Liberacién por Parte del Acreedor Garantizado
("Release by Secured Party"), se produce la liberacién del derecho de garantia tras la liquidaciéon de una
deuda.

La Cesién Condicional (“Conditional Assignment”) se refiere a una transferencia de derechos sujeta al
cumplimiento de ciertas condiciones antes de que sea efectiva. Finalmente, una Licencia (“License”) otorga
a terceros el derecho a utilizar un activo, generalmente de propiedad intelectual, sin que se transfiera la
titularidad del mismo.
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Cuando ocurre un Cambio de Nombre (“Change of Name”), se trata de una actualizacién en el registro
debido a la modificacién del nombre del propietario, sin implicar un cambio de titularidad. En los casos de
Fusion (“Merger”), los derechos se transfieren como parte del proceso de fusién entre empresas, mientras
que la Hipoteca (“Mortgage”) implica el uso de un activo, como una propiedad, como garantia de un
préstamo.

La Cesién Retroactiva (“Nunc Pro Tunc Assignment”) es una forma de cesién hecha retroactivamente, para
reflejar un acto que debié haberse registrado en el pasado. Por ultimo, la Fusién y Cambio de Nombre
("Merger and Change of Name") ocurre cuando hay una combinacién entre la fusién de empresas y el cambio
de nombre del propietario, con ambas actualizaciones ocurriendo simultdneamente.

NGUYEN (2018) recopil6 estadisticas sobre el crecimiento del uso de patentes como garantias desde 1980
hasta 2016. La serie comienza en 1980 porque el sitio solo abre la base de datos a partir de ese afio, como
muestra la figura 5.

Figura 5: Limite temporal de la base de datos
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Fuente: Elaboracién propia.

La Tabla 1, extraida del estudio de Nguyen (2018) e indicada en la pédgina siguiente, presenta el nimero anual
de patentes concedidas, asi como el nimero de patentes registradas como garantia por bancos y otras
instituciones financieras en el periodo de 1980 a 2016. Es importante destacar que las variables analizadas son
de flujo y no de stock. Con base en estos datos, fue posible calcular la proporcién de patentes ofrecidas como
garantia en relacién con el total de patentes concedidas cada afio. Al inicio de la serie histdrica, esta proporcion
era de solo el 1,3%, lo que indica que, de las patentes concedidas, solo el 1,3% fueron utilizadas como garantia
para préstamos o financiamientos. En 2016, esta proporcidon aumentd significativamente, alcanzando el 53,6%
de las patentes concedidas registradas como colateral.

La medida de tasa de colateral (%) es una razén entre dos series histdricas que proporciona una idea sobre el
uso de las patentes como garantia en relaciéon con el crecimiento del nimero de patentes concedidas. Es
necesario aclarar que las patentes ofrecidas como colateral no son solo las concedidas en el afo, sino que
incluyen también patentes concedidas en afos anteriores. Dicho esto, los promedios de la tasa de colateral
muestran un crecimiento constante a lo largo de las décadas, indicando una mayor aceptacion y uso de las
patentes como colateral por parte de las instituciones bancarias.

En la década de 1980, el promedio del 7,08% sugiere que el uso de patentes como garantia era bastante
limitado. Este porcentaje aumentd gradualmente, alcanzando el 10,94% en la década de 1990, reflejando una
creciente valorizacién de los activos intangibles. La década de 2000 registré un salto significativo, con un
promedio de 26,78%, probablemente impulsado por la expansién del sector tecnolégico y una mayor
formalizacion de los activos de PIl. En la década de 2010, el promedio alcanzé el 40,77%, indicando una
tendencia creciente por parte de las instituciones financieras a considerar las patentes como una forma vélida y
estratégica de garantia para préstamos.

Los promedios de las tasas de colateral para instituciones bancarias y no bancarias muestran una tendencia
de crecimiento a lo largo de las décadas. En los afos 1980, las tasas de colateral eran bajas, con un 7,2% en los
bancos y un 4,7% en las instituciones no bancarias. En la década de 1990, estas tasas aumentaron al 9,6% vy al
5,5%, respectivamente. El mayor crecimiento ocurrié en las décadas siguientes, con el promedio bancario
llegando al 18,5% en los afos 2000 y al 23,7% en la década de 2010, mientras que las instituciones no bancarias
acompanaron este aumento, alcanzando el 12,3% y el 16,1%. Este crecimiento refleja una mayor, aunque
desigual, aceptacién de garantias, con la red bancaria mostrando una aceptacion mas expresiva de colaterales
en comparacion con las instituciones no bancarias dentro del sistema financiero a lo largo del tiempo.
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Tabla 1: Patentes concedidas y colaterales de patentes registrados por bancos y otras instituciones financieras
durante el periodo de 1980 a 2016

Colateral
Tasade Colateral Tasa de Tasa de Colateral en

no CZ::::;:ZS RCeZ::::L Colz;teral Registrado Colateral en I::t*i;z:ii‘;::lro Instituci.ones No
(%)  porBancos Bancos (%) Bancarias Bancarias (%)
2016 333.586 178.855 53,60% 17.262 35,20% 61.593 18,40%
2015 325.979 103.355 31,70% 42.012 12,90% 61.343 18,80%
2014 326.032 102.513 31,40% 64.591 19,80% 37.922 11,60%
2013 302.948 134.002 44,20% 83.813 27,70% 50.189 16,50%
2012 276.755 74.431 26,90% 39.126 14,40% 35.305 12,50%
20M 247.713 71.913 29,00% 44.072 17,80% 27.841 11,20%
2010 244.341 59.773 36,70% 46.454 19,00% 13.319 17,70%
2009 191.92 92.726 48,30% 46.688 24,30% 46.038 24,00%
2008 185.224 56.149 30,30% 26.283 14,20% 29.866 16,10%
2007 152.899 66.962 36,60% 28.706 15,70% 38.256 20,90%
2006 196.405 37.313 29,20% 32.614 16,60% 4.699 12,60%
2005 157.718 40.383 25,60% 18.458 11,70% 21.925 13,90%
2004 181.299 42194 23,30% 21.810 12,00% 20.384 11,30%
2003 187.012 48.544 26,00% 26.783 14,30% 21.761 11,70%
2002 184.375 45.492 24,70% 27.440 14,90% 18.052 9,80%
2001 183.97 31.100 16,90% 16.816 9,10% 14.284 7,80%
2000|  175.979 25.570 14,50% 14.613 5,50% 10.957 9,00%
1999|  169.055 20.679 12,20% 9.522 8,40% 11157 3,80%
1998  163.142 22.002 13,50% 13.731 6,00% 8.271 7,50%
1997  124.069 12.662 10,20% 7.479 7,60% 5.183 2,60%
1996| 121656 14.861 12,20% 9.158 5,00% 5.703 7,20%
1995|  113.834 11132 9,80% 3.739 4,60% 7.393 5,20%
1994|  113.584 10.495 9,20% 5.258 5,40% 5.237 3,80%
1993 109.746 10.655 9,70% 5.970 5,80% 4.685 3,90%
1992 107.394 10.394 9,70% 6.277 5,80% 4.117 3,90%
1991 106.696 11.428 10,70% 6.222 7,80% 5.206 2,90%
1990 99.07 12.979 13,10% 7.759 8,40% 5.220 4,70%
1989 102.533 13.112 12,80% 8.663 8,40% 4.449 4,40%
1988 84.272 14.840 17,60% 9.257 11,00% 5.583 6,60%
1987 89.385 8.933 10,00% 3.024 5,60% 5.909 4,40%
1986 76.562 15.865 20,60% 8.884 11,60% 6.981 9,00%
1985 77.245 6.086 7,90% 3.040 3,90% 3.046 4,00%
1984 72.65 5.770 7,50% 3.546 3,50% 2.224 4,00%
1983 61.982 5.418 8,70% 3.439 5,50% 1.979 3,20%
1982 64.276 3.426 5,40% 1.421 2,20% 2.005 3,20%
1981 71.064 2.658 3,70% 737 1,00% 1.921 2,70%
1980 66.17 848 1,30% 226 0,30% 622 1,00%

Fuente: Nguyen y Hille (2018).
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La tasa de colateral (%) es una razén entre dos series histéricas que indica el uso de las patentes como
garantia en relacién con el crecimiento del nimero de patentes concedidas. Es importante aclarar que las
patentes ofrecidas como colateral no se limitan a las concedidas en el afio correspondiente, sino que
incluyen patentes otorgadas en afos anteriores. Dicho esto, los promedios de la tasa de colateral muestran
un crecimiento constante a lo largo de las décadas, lo que indica una mayor aceptacién y uso de las
patentes como garantia por parte de las instituciones bancarias. En la década de 1980, el promedio del
7,08% sugiere que el uso de patentes como garantia era bastante limitado. Este porcentaje aumentd
gradualmente, alcanzando el 10,94% en la década de 1990, reflejando una creciente valorizacién de los
activos intangibles. En los afios 2000 se observé un gran salto, con un promedio del 26,78%, probablemente
impulsado por la expansién del sector tecnoldgico y la mayor formalizacién de los activos de PI. En la década
de 2010, el promedio alcanzé el 40,77%, indicando una tendencia creciente entre las instituciones
financieras a considerar las patentes como una forma vélida y estratégica de garantia para préstamos.

Los promedios de las tasas de colateral para instituciones bancarias y no bancarias muestran una
tendencia creciente a lo largo de las décadas. En los afios 1980, las tasas eran bajas: 7,2% para los bancos y
4,7% para las instituciones no bancarias. En la década de 1990, esas tasas subieron a 9,6% y 5,5%,
respectivamente. El mayor crecimiento ocurrié en las décadas siguientes, con el promedio bancario
alcanzando el 18,5% en los afios 2000 y el 23,7% en los afos 2010, mientras que las instituciones no
bancarias también aumentaron, llegando al 12,3% y 16,1%. Este crecimiento refleja una mayor, aunque
desigual, aceptacién de garantias, con la red bancaria mostrando una aceptacién mas fuerte de colaterales
en comparacion con las instituciones no bancarias dentro del sistema financiero.

En términos comparativos, segin NGUYEN (2018), en 2017, el 71% de los propietarios de viviendas en EE.
UU. utilizaron sus casas como garantia para acceder a financiamiento. A pesar de los avances en el uso de
patentes como colateral, este hecho no se debe directamente a la aceptacién especifica de las patentes.
En los préstamos bancarios estadounidenses, las instituciones financieras pueden aceptar como garantia
todos los activos del prestatario, incluidas las patentes. Esta practica se denomina “blanket lien”, que puede
traducirse como garantia general. Dentro del conjunto de activos incluidos se encuentran:

e Cuentas y derechos contractuales: Todas las cuentas y derechos contractuales actuales o futuros del

deudor.

e Propiedad intelectual: Incluye software, programas, datos almacenados, listas de clientes y activos
intangibles en general, como patentes, marcas registradas y derechos de autor registrados en las
oficinas de propiedad intelectual o derechos de autor de los EE. UU., ademds de los derechos
relacionados con el fondo de comercio y los royalties generados por el uso de estas propiedades.

e Propiedades futuras: El acreedor tiene derecho sobre todos los activos actuales y futuros, incluidos
bienes, productos, garantias y registros relacionados, ademés de cualquier fondo acreditado a nombre
del deudor.

e Saldos, créditos y reservas: El acreedor tiene derecho sobre cualquier saldo en cuenta, sumas de dinero
u otros activos en posesién del deudor, o que estén en posesion del acreedor.

e Derechos adicionales: Ademds de las cuentas por cobrar y sus productos, el deudor concede al
acreedor derechos sobre depdsitos, cuentas de ahorro o similares en cualquier institucién bancaria, asf
como posibles reembolsos fiscales a recibir del gobierno estatal o federal.

El crecimiento en el nimero de patentes ofrecidas como colateral y la aceptacién de una variedad de
activos por parte de las instituciones financieras demuestra una demanda considerable por crédito. Otros
hallazgos interesantes del estudio se refieren al aumento del nimero de patentes colateralizadas por
operacion (Tabla 2). Esto sugiere que las empresas con carteras de patentes mds grandes y consolidadas
son mas efectivas al solicitar financiamiento, en comparacién con empresas con pocas patentes o en fase
inicial, como las startups.
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Tabla 2: Numero de patentes utilizadas como garantia por operacion.

Patentes utilizadas . .,
Transacciones Proporcion

como garantia

Bank of America 35.220 192 183,4

U.S. Bank 21.661 58 373,5
JPMorgan Chase Bank 19.605 175 12

BNY Mellon 11.188 13 860,6
Wells Fargo Bank 6.319 169 37,4

Deutsche Bank 5784 51 13,4
Citibank 2.639 48 55

Royal Bank of Canada 2.457 26 94,5

Fuente: Nguyen (2018).

Todas las estadisticas presentadas hasta ahora demuestran que existe una fuerte demanda de financiacién
por parte de empresas de base tecnoldgica, aquellas que invierten en innovacién a través de patentes. Por
otro lado, scudl es la caracteristica de la oferta de préstamos o financiamiento para estas empresas? La
respuesta no es dificil. Estados Unidos cuenta con més de 6.000 bancos o instituciones financieras. Sin
embargo, en 2016, solo 8 concentraban las principales fuentes de financiamiento para empresas que utilizan
patentes como garantia. Estos forman parte de la lista de los mayores bancos en EE.UU. Dos de ellos son
grandes bancos extranjeros que operan en el pais: uno es el Royal Bank of Canada, uno de los principales
bancos canadienses, y el otro es el banco aleman Deutsche Bank. Es decir, la oferta de financiamiento con
patentes como colateral proviene de grandes bancos.

En 2016, varias instituciones financieras registraron cifras significativas en cuanto a colaterales de patentes,
transacciones y sus respectivas razones. El Bank of America lideré en volumen de colaterales de patentes,
con 35.220 patentes en 192 transacciones, con una razén de 183,4. BNY Mellon destacd por tener la mayor
razén, con 860,6, a pesar de haber realizado solo 13 transacciones, que involucraron 11.188 patentes. Por su
parte, Citibank registré 2.639 colaterales de patentes en 48 transacciones, con una razén de 55,0, una de
las mds bajas. Deutsche Bank reporté 5.784 colaterales en 51 transacciones, con una razén de 113,4,
mientras que JPMorgan Chase Bank contabilizé 19.605 colaterales en 175 transacciones, con una razén de
112,0. El Royal Bank of Canada, con 2.457 colaterales en 26 transacciones, tuvo una razén de 94,5. U.S. Bank,
en cambio, se destacd con 21.661 colaterales en 58 transacciones, alcanzando una razén de 373,5.
Finalmente, Wells Fargo Bank registré 6.319 colaterales en 169 transacciones, con la razén mas baja, de 37 4.
Mientras que instituciones como Bank of America y U.S. Bank utilizan patentes en un gran volumen de
operaciones, bancos como BNY Mellon, aunque con menos transacciones, presentan una razén de
negocios muy alta, lo que sugiere un elevado valor o importancia de estas operaciones. Esta variacién puede
indicar diferencias en las estrategias de colateralizacién, la eficiencia en el uso de patentes y el perfil de
riesgo entre los bancos.

En EE.UU., los bancos procuran diversificar los préstamos entre diferentes prestatarios debido a los limites
impuestos por la regulacién bancaria. La normativa bancaria estadounidense impone limites al volumen de
crédito que pueden ofrecer las instituciones financieras, pero lo que determina cudnto crédito puede
otorgar un banco es el requisito de colateral, lo que se denomina “readily marketable collateral”, o “garantia
facilmente comercializable” en espariol. Este es incluso un término formal utilizado en las transacciones, al
punto de tener una definicion propia en el Cdédigo Federal de Regulaciones, que se revisa y publica

anualmente.
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Segun el Cédigo Federal de Regulaciones (2024):

“Garantia facilmente comercializable significa instrumentos
financieros y lingotes de oro que pueden venderse en
condiciones normales de mercado con relativa rapidez, a un
valor justo de mercado determinado por cotizaciones basadas
en transacciones reales en una subasta o en un mercado con
precios de compra y venta disponibles diariamente”.

(traduccidén nuestra).
Esta definicidn establece la existencia de:

* una definicién de precios;
e un mercado para la negociacién; y, en consecuencia,
e laliquidez (diaria) del activo ofrecido como garantia.

Por lo tanto, la existencia de una legislacién que garantiza el funcionamiento del mercado por si sola, sin que el
sector publico tenga que ser el motor principal, es uno de los principales elementos que favorece el uso de
activos intangibles como garantia para préstamos en los EE.UU.

Por otro lado, en comparacién con otros paises —como veremos mas adelante—, a pesar de que el mercado
estadounidense ya utiliza ampliamente los activos intangibles en operaciones de financiacién, Nguyen (2018)
considera que todavia existe una aversién particular hacia una clase de activos: las patentes. La causa de esta
problematica reside en los reglamentos y estatutos de los bancos tradicionales, basados en normas y practicas
bancarias sobre limites de préstamos, capital de reserva, regulaciones sobre practicas inseguras o activos
iliquidos, y los requisitos de colateral elegible seguln la normativa bancaria.

Segln Nguyen (2018), independientemente de si se cumple el requisito basico de garantia faciimente
comercializable, para cada prestatario los bancos estadounidenses establecen un limite general de préstamo
de hasta el 15% del capital no comprometido y del excedente del banco (“bank’'s unimpaired capital and
surplus”). En caso de que el prestatario posea activos que cumplan con el requisito de garantia facilmente

comercializable, el banco puede aumentar el limite del préstamo en un 10% adicional sobre ese mismo capital y
excedente.

Las compainiias de base tecnoldgica tienen limites de crédito menores, ya que la mayor parte de sus activos
son propiedad intelectual y, por lo tanto, no cumplen con el requisito de garantia facilmente comercializable.
Asi, incluso en EE.UU., la propiedad intelectual no es considerada como tal. Aunque los bancos permiten
préstamos dentro del limite basico del 15%, la regulaciéon bancaria fomenta que el sector financiero siga
practicas que podrian no ser seguras ni sélidas.

La Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC), agencia federal responsable de supervisar el sistema
financiero en los EE.UU., establece —a través de su consejo— qué practicas son consideradas inseguras o
imprudentes para las instituciones financieras. Estas practicas se definen como acciones u omisiones contrarias
a los estdndares generalmente aceptados de operacion prudente, y que, si se mantienen, pueden exponer a
una institucion a riesgos significativos de pérdida o dafio. La FDIC advierte que tales précticas no solo afectan la
salud financiera de las Instituciones Depositarias Aseguradas (IDIs) y sus accionistas, sino que también
amenazan la estabilidad del Fondo de Seguro de Depdsitos, que protege los activos de los depositantes. Este
enfoque busca mantener la integridad y la confianza en el sistema financiero, promoviendo una cultura de
prudencia y responsabilidad en las operaciones bancarias.

Como ejemplo de practicas inseguras e insostenibles citadas por la FDIC, podemos mencionar: conceder
préstamos sin andlisis de crédito, falta de personal capacitado y con experiencia para evaluar transacciones
bancarias, violaciéon de practicas bancarias, entre otras. También existen practicas no seguras relacionadas con
el riesgo crediticio, como confiar en valoraciones deficientes o desactualizadas, o conceder préstamos sin
asegurarse de que las empresas tengan condiciones para continuar con el emprendimiento.
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Todo esto refuerza la aversidn de los bancos e instituciones bancarias a conceder préstamos a empresas de
base tecnoldgica o startups, especialmente aquellas cuyo portafolio de activos se compone principalmente de
patentes.

Sin embargo, otras instituciones financieras no bancarias, como los fondos de cobertura o los bancos de
inversion, no estdn reguladas por el sistema bancario, y por lo tanto, no necesitan cumplir con los
requerimientos de capital ni las practicas bancarias tradicionales. Asi, la tendencia es que estas entidades no
bancarias provean en el futuro méas créditos a empresas innovadoras basadas en propiedad intelectual.

Para concluir, Nguyen (2018) sugiere como solucién modificar la legislaciéon bancaria para flexibilizar las
estrictas reglas de regulacion de capital, asi como la ley de transacciones garantizadas (“Secured Transactions
Law"), incorporando de forma explicita el reconocimiento de la existencia e importancia de los activos de Pl
como colateral, con el fin de desbloquear el subuso de las patentes en préstamos comerciales en los EE.UU.

CANADA

La economia canadiense experimentd importantes transformaciones a inicios del siglo XXI, particularmente
en la industria textil y de confecciones, que solia ser bastante robusta. Con el tiempo, se identificé una ventaja
comparativa en importar esos productos, de acuerdo con el concepto econémico que considera el costo de
oportunidad de producir localmente en comparacién con otros paises. En el caso de Canad4, China e India
podian fabricar a costos mucho menores, lo que hizo mas eficiente redirigir los recursos productivos del pais
hacia sectores de mayor valor agregado, como las llamadas empresas basadas en el conocimiento
("knowledge-based companies”). Este cambio impacté significativamente al sector manufacturero, que perdié
casi la mitad de sus empleos entre 2004 y 2008.

Las empresas centradas en la produccién de conocimiento y en activos intangibles enfrentaban dificultades
para obtener financiamiento en Canadd, debido a la falta de incentivos para que los bancos ofrecieran crédito a
estos modelos de negocio. La ausencia de métodos estandarizados para valorar los activos de propiedad
intelectual agravaba ain mas la situacion.

A pesar de ello, algunas instituciones financieras alternativas ya ofrecian crédito a pequefas y medianas
empresas con portafolios de activos intangibles. El gobierno canadiense reconocié el valor de estas compafiias
intensivas en Pl, que cuentan con una base global de clientes y tienen el potencial de resistir crisis econdémicas.
Inspirado en la experiencia de empresas como Quantius, una financiadora alternativa que ya otorgaba crédito a
pymes con activos intangibles, Canadd adoptd este modelo como base para su politica publica de
financiamiento garantizado por Pl, conocida como "IP-backed financing".

Uno de los ejemplos mas embleméticos del potencial del financiamiento basado en Pl es el de Thornhill
Medical. En 2017, a través de la primera iniciativa relacionada con el IP-backed finance, Quantius proporcioné
fondos que permitieron a Thornhill Medical lanzar tres nuevos productos, ademéas de optimizar su cadena de
suministro y fortalecer su capacidad de produccién. Esta inyeccién de capital allané el camino para que, en el
ano siguiente, la empresa atrajera una ronda de financiacién Serie A, respaldada por una firma de capital privado
de Shanghdi. Como resultado, los ingresos de Thornhill crecieron mas del 800% en poco tiempo. Durante la
pandemia de 2020, la empresa logré entregar hasta 500 ventiladores mensuales a hospitales en todo Canada.
El éxito de Quantius y su equipo llevé a que fueran incorporados al BDC (Banco de Desarrollo de Canada) en
mayo de 2020. EI BDC, que apoya a empresas en todas las etapas de desarrollo, ya ha destinado més de 60 mil
millones de délares canadienses a empresas. El BDC Capital es el brazo de inversiones del BDC, y administra 3
mil millones de délares canadienses, actuando en cuatro areas principales:

a) Venture Capital: Financiamiento para innovadores que buscan transformar sus ideas en empresas exitosas.

b) Growth & Transition Capital: Capital para empresas consolidadas o de alto crecimiento que buscan financiar
nuevos proyectos o transiciones.

c) Growth Equity Partners: Inversiones de capital minoritario en medianas empresas que desean escalar
rdpidamente.
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d) IP-Backed Financing: Financiamiento alternativo para obtener capital respaldado por la solidez y el valor del
portafolio de propiedad intelectual de la empresa, permitiendo su crecimiento.

El financiamiento para negocios innovadores puede dividirse en varias modalidades estratégicas, cada una
orientada a una etapa especifica de crecimiento. El Venture Capital se dirige a emprendedores que buscan
transformar sus ideas en negocios exitosos, proporcionando el capital necesario en las fases iniciales. Por su
parte, el Growth & Transition Capital estd disefiado para empresas consolidadas o en rapido crecimiento,
permitiendo financiar nuevos proyectos o transiciones importantes. Growth Equity Partners ofrece inversiones
minoritarias a empresas medianas, apoyando su expansién exponencial. Finalmente, el IP-Backed Financing
representa una alternativa para obtener capital a partir del valor y la fortaleza del portafolio de propiedad
intelectual, sin necesidad de activos tangibles tradicionales.

En 2020, se cred el “Intellectual Property Backed-Financing Fund”, un fondo de 160 millones de ddlares
canadienses para apoyar a las empresas basadas en el conocimiento (“knowledge-based companies”) en forma
de acciones o deuda. Uno de los puntos clave para el avance de Canadé en el apoyo a empresas en distintas
etapas, especialmente en el dmbito del IP-backed finance, fue la experiencia y conocimiento de Lally
Rementilla, lider del equipo. Como se mencioné anteriormente, Lally y su equipo ya venian desarrollando un
trabajo similar en Quantius.

Lally y su equipo realizan un anélisis detallado del portafolio de propiedad intelectual, considerando los
competidores actuales y potenciales en los mercados nacional e internacional, e investigan posibles violaciones
de derechos. Ademas, evaltian oportunidades de asociacion o licenciamiento, los riesgos legales asociados y el
grado de innovacién de la empresa. Finalmente, realizan la valoracién de los activos de PI. Tras el préstamo
respaldado por Pl, los activos intangibles se someten a monitoreo constante y reevaluaciones periddicas
durante la vigencia del crédito, asegurando su valorizacién y el cumplimiento de las condiciones iniciales.

Al explorar el sistema de registros de la Oficina Canadiense de Propiedad Intelectual (CIPO), se observa que
el registro de cambios de titularidad o de nombre en una patente, aunque no obligatorio, ofrece ventajas
significativas para los titulares. Este registro garantiza que los documentos reflejen correctamente al propietario
actual de los derechos, facilitando asi la emisién de patentes al titular adecuado. Ademéas de mejorar la
precision, esta practica fortalece la transparencia y seguridad en transacciones como licencias, financiamiento
o ventas, permitiendo un reconocimiento publico claro e inmediato del titular de los derechos.

Lally considera el IP Backed-Financing Fund no como un fondo de innovacién o tecnologia, sino como un
vehiculo especializado en propiedad intelectual, con un enfoque especifico en la valorizacién de activos
intangibles. Canadd ha tenido éxito con esta modalidad, destacando la experiencia positiva de 2017 vy la
posterior integracion del equipo de Quantius al fondo. Estas iniciativas refuerzan el papel del IP Backed-
Financing Fund dentro del ecosistema de financiamiento respaldado por PI.

2.2. ASIAY OCEANIA

CHINA

Segin APEC (2023), desde 1990 el gobierno chino y la Administracién Nacional de Propiedad Intelectual
de China (CNIPA) han implementado politicas de préstamos garantizados por propiedad intelectual con el
objetivo de impulsar la innovacién empresarial. Iniciativas a diferentes niveles del gobierno buscan
aumentar la comprension publica sobre el valor de la Pl, alentando a las pequefias y medianas empresas
(PYMEs) a innovar y fortalecer la economia local. Desde 2006, China se ha consolidado como el mercado
mas activo del mundo en financiamiento de propiedad intelectual respaldado por el Estado, con casi
2.000 empresas financiadas solo en 2015 (APEC, 2023).Una de las iniciativas més destacadas se lanzé en
2013, cuando el gobierno chino inicié un proyecto piloto nacional para otorgar préstamos a empresas
elegibles, permitiendo que los derechos de propiedad ntelectual, como patentes, fueran utilizadas i como
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garantia para préstamos o financiamiento. Entre 2018 y 2019, miles de empresas se beneficiaron de estos
esquemas de financiacién, y la provincia de Guangdong alcanzé los CNY 30 mil millones (USD 4 mil
millones) en préstamos garantizados por patentes. En Shanghai, fondos especiales ayudaron a ampliar el
uso de préstamos a corto plazo para PYMEs, lo que resultd en 500 préstamos que totalizaron CNY 1,8 mil
millones hasta 2013. Tres iniciativas principales contribuyeron a este éxito: la creacién de criterios y
directrices para la evaluacién de prendas sobre PI, la aplicacién de proyectos piloto y la mejora de los
procedimientos administrativos (APEC, 2023).

De manera similar a las hipotecas inmobiliarias, que permiten a los propietarios acceder a financiacién sin
perder el titulo de su propiedad, las prendas de Propiedad Intelectual permiten que el titular de los
derechos de Pl monetice el valor inherente de esos activos sin necesidad de venderlos. En China, los
colaterales no se limitan Unicamente a patentes, sino que también incluyen marcas, derechos de autor y
copyrights, segun los registros de 2015 (CHUNG, 2016a y 2016b):

a) Derechos de autor como colateral: aproximadamente USD 421 millones se movilizaron utilizando
derechos de autor como garantia para préstamos. En China, esta forma de préstamo es comun en la
industria cinematogréfica, siendo el caso mas emblemético el de la pelicula “Curse of the Golden Flower”,
que obtuvo un préstamo de USD 10 millones Unicamente con un contrato de preventa como garantia.

b) Marcas como colateral: aproximadamente USD 7,4 mil millones se movilizaron utilizando marcas como
garantia para préstamos.

c) Patentes como colateral: cerca de USD 8,1 mil millones se movilizaron utilizando patentes como garantia
para préstamos.

En cuanto al seguro de propiedad intelectual, desde 2016 la CNIPA ha llevado a cabo un programa piloto
de seguro de patentes en 19 regiones. Ese afio, el valor asegurado en esas regiones ascendié a CNY 310
millones, cubriendo un total de 1.702 proyectos. A finales de septiembre de 2023, la Compafifa Popular de
Seguros de China (PICC) presté servicios de seguro sobre activos de Pl en 99 ciudades distribuidas en 22
provincias, ofreciendo una cobertura de riesgo de mas de CNY 130 mil millones para mas de 50.000
patentes, marcas registradas e indicaciones geograficas, pertenecientes a mas de 31.000 empresas.

En China, se consideran cuatro tipos principales de riesgos al utilizar una patente como colateral para
obtener préstamos de instituciones financieras, ya que este tipo de operacién se caracteriza como una
inversién de riesgo:

» Riesgos legales: Elevados, especialmente por la posibilidad de que la solicitud de patente no sea
concedida, lo que resultarfa en la pérdida de valor del activo y en la incapacidad del deudor para pagar
el préstamo. Otro riesgo importante es la ejecucion judicial de la garantia.

e Riesgos de valoracién: La valoracién econdmica de una patente es una tarea compleja que requiere
alta especializacién y depende del método utilizado.

» Riesgos operativos: Estdn asociados al uso industrial y comercial de una patente aun en evaluacion.
Podria descubrirse, durante el examen, que los derechos ya pertenecen a terceros, lo que podria
desencadenar litigios por infraccién de Pl, especialmente entre competidores del mismo mercado.

e Riesgos de desecho: La transferencia de una patente en prenda puede ser lenta, especialmente
cuando el mercado para esa tecnologia es limitado. Ademas, el valor de una patente tiende a disminuir
con el tiempo debido a la obsolescencia tecnoldgica, lo que agrava el riesgo durante su cesién.

En China, por ejemplo, si una patente se valora hipotéticamente en USD 10 millones, un banco podria
conceder un préstamo de USD 6 millones, mientras que el gobierno aportaria los USD 4 millones restantes.
En este caso, el titular de la patente firmaria un contrato formalizando la inscripcién de la patente como
garantia ante el garante estatal.
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Actualmente, existen dos estructuras disponibles para la solicitud de patentes en China:

La primera estructura regula la prenda de una patente o de una solicitud de patente, lo que significa que
la propia solicitud de patente se utiliza como garantia. Este modelo incluye disposiciones pertinentes del
derecho civil, el derecho de propiedad, la legislacion de patentes y los reglamentos relacionados con las
transacciones de prenda, y se basa en el Reglamento Administrativo Provisional sobre el Registro de
Contratos de Prenda de Derechos de Patente (JUN, 2007).

La segunda estructura abarca la prenda a través de contratos de transferencia de tecnologia de los

derechos derivados de la patente (regalias). Aunque esta modalidad es relativamente reciente en el
mercado chino, puede interpretarse como un préstamo garantizado por los flujos de pago de regalias
durante un periodo determinado. Por ejemplo, si el titular de una patente firma un contrato de licencia de
explotacién con un fabricante, este se comprometera a pagar regalias anuales al titular durante un periodo
especifico. El titular de la patente, a su vez, puede utilizar esos derechos de cobro de regalias como
garantia para obtener préstamos de una institucién financiera. Este tipo de transaccién ofrece gran
flexibilidad para liberar crédito a las empresas, pero, como ya se ha mencionado, no elimina los riesgos
asociados.

El nimero de transacciones financieras que utilizan patentes como colaterales en China ha crecido de

forma casi exponencial desde 2005, como se muestra en la Figura 6.

Figura 6: Transacciones y monto acumulado de empefio de patentes.
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Fuente: Chung, 2016.

Muchas pequenas y medianas empresas tecnolégicamente innovadoras han expresado insatisfaccién por
sentirse auln excluidas de las politicas gubernamentales de financiamiento de proyectos en China,
especialmente en lo que se refiere al uso de la Propiedad Intelectual como colateral. Esto se debe a que
los bancos chinos tienden a preferir tratar con empresas bien establecidas, que poseen abundantes
activos fisicos para garantizar los préstamos y, asi, mitigar los riesgos.

La securitizacién, o titularizacién, es una préctica financiera que consiste en agrupar diferentes tipos de
activos financieros y convertirlos en titulos estandarizados, negociables tanto en el mercado de capitales
interno como externo. En 2015, China introdujo por primera vez la propuesta de “securitizacién de la
propiedad intelectual”. Ya en 2016, expandié esta iniciativa al explorar la “securitizacién de la PI", ademas de
desarrollar servicios de confianza y apoyo para el uso de la Pl como aporte de capital. El piloto de
securitizacién de Pl fue incluido en los planes de desarrollo de regiones estratégicas, como la Gran Area de
la Bahia de Guangdong-Hong Kong-Macao y el Puerto de Libre Comercio de Hainan. Entre 2018 y 2021, la
securitizacién de activos de Pl fue probada en otras provincias y ciudades chinas (OMPI, 2024b).
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Es importante destacar que utilizar activos de Pl como colateral difiere significativamente de la
securitizacién de esos activos:

Uso de activos de Pl como colateral: es similar a hipotecar los activos de Pl, lo que permite al titular
buscar un préstamo proporcional al valor de esos activos con una institucién financiera. En caso de que el
titular no cumpla con sus obligaciones de pago, el acreedor (institucién financiera) tiene derecho a tomar
posesion de los activos de Pl para recuperar el monto prestado.

Realizar la securitizacién de activos de PI: consiste en convertir los activos de Pl en titulos financieros
negociables, también conocidos como “titulos securitizados". Estos titulos, llamados Titulos Respaldados
por Activos (“Asset-Backed Securities” o ABS), estdn garantizados por un conjunto de activos que
generalmente generan flujo de caja, como préstamos, arrendamientos, saldos de tarjetas de crédito o
cuentas por cobrar, atrayendo asi a inversionistas interesados en obtener rendimientos. En el caso de
activos de PI, esto implica la emisién de titulos basados en el flujo de caja generado por la propiedad
intelectual, utilizados como garantia para el pago de deudas, permitiendo también la mejora del crédito
mediante financiamiento estructurado. China implementé la securitizacién de activos de Pl el 7 de
noviembre de 2018.

Actualmente, en China, no existen restricciones gubernamentales que impidan a las empresas emitir
productos de securitizacién de propiedad intelectual en las Bolsas de Valores del pais, como las de
Shanghédi y Shenzhen. Los proyectos que cumplan con los criterios pueden crear planes especiales
conforme a las Disposiciones para la Administracién de los Negocios de Securitizacién de Activos de las
Empresas de Valores y las Filiales de Gestién de Fondos, permitiendo asi que se listan y negocien segun las
normas de estas bolsas.

El programa piloto de securitizacién de propiedad intelectual ha sido fundamental para ampliar el acceso
al crédito para micro y pequefias empresas privadas, ademds de fomentar el emprendimiento y la
innovacioén, ayudando a superar las dificultades de financiamiento que enfrentan estas empresas. Segun
datos de instituciones del mercado, hasta el 31 de enero de 2021, se habian emitido 24 productos de
securitizacién de propiedad intelectual en el pais, totalizando 8.970 millones de yuanes. Estos productos
fueron emitidos en ocho ciudades, siendo Pekin la lider con ocho emisiones. Los activos subyacentes a
estos productos incluyen cuatro categorias principales:

1. Alquileres a recibir por la venta y arrendamiento de propiedad intelectual.

2.Cuentas por cobrar por la transferencia de propiedad intelectual.

3.Tasas de licencia a recibir por sublicencias de propiedad intelectual.

4.Capital e intereses a recibir sobre préstamos garantizados por prenda de propiedad intelectual.

5. (Gobierno Municipal de Pekin, 2021)

JAPON

La forma méas comun de utilizar la propiedad intelectual como colateral en solicitudes de financiamiento

en Japdn es a través de la prenda, conforme al Articulo 96 de la Ley Japonesa de Propiedad Intelectual
(MINISTRY OF JUSTICE, 2019):

Articulo 96: “El derecho de prenda sobre un derecho de
patente, licencia exclusiva o licencia no exclusiva puede
ejercerse contra cualquier contraprestacion a ser pagada por
el derecho de patente, licencia exclusiva o licencia no
exclusiva, o cualquier suma de dinero o bienes que deban ser
recibidos por el titular de la patente o el licenciatario exclusivo
para la explotacién de la invencién patentada; siempre que, sin
embargo, el acreedor deba anexar la contraprestacion, dinero
o bienes antes de su pago.”

(traduccién propia)
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El Articulo 96 de la Ley de Patentes Japonesa establece que los regalias recibidas deben ser consideradas
en caso de necesidad de embargo, ademas de poder ser utilizadas como garantia para la obtencién de
préstamos ante instituciones financieras. Este contexto, relacionado al embargo de bienes (tangibles o
intangibles), es similar a lo previsto en la Ley Brasilefa n.° 9.532, del 10 de diciembre de 1997 (BRASIL, 1997),
especificamente en los Articulos 64 y 64-A, que tratan del arrolamiento de bienes antes de un embargo. No
obstante, la legislacion brasilefa va més alla al prever que el interesado, sujeto a lo dispuesto en el Articulo 64,
tiene derecho a solicitar al organismo de registro publico, donde estédn registrados sus bienes y derechos, una
evaluacién de dichos activos, buscando garantizar un valor justo, ya sean tangibles o intangibles.

El financiamiento de activos intangibles relacionados con la propiedad intelectual en Japén comenzé en
1995 y, desde entonces, ha mostrado un crecimiento significativo. Actualmente, cerca de 260 empresas ya
han recibido préstamos vinculados a la P, totalizando un volumen de transacciones de aproximadamente JPY
16 mil millones. En la Figura 7, se pueden observar las estadisticas de 2010 a 2020, que muestran cémo los
derechos de PI, una vez registrados y evaluados, estdn siendo utilizados como colaterales (OMPI, 2021a).

Figura 7: Estadisticas japonesas sobre derechos de Pl (Marcas, Patentes y Disefios Industriales) utilizados
como colateral.
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Fuente: OMPI, 2021a.

La Oficina Japonesa de Patentes (JPO) se ha comprometido a promover la concientizacién sobre la
importancia del financiamiento de activos de propiedad intelectual entre las principales instituciones
financieras que operan en el pais, con un enfoque especial en el apoyo a pequenas y medianas empresas
(PYMES). Para ello, el JPO ha utilizado herramientas como los formularios de "Evaluacién de Negocios de
Propiedad Intelectual" y "Propuesta de Negocios de Propiedad Intelectual”, enviados a las instituciones
financieras (JPO, 2020). El objetivo es expandir los criterios de evaluacién de estas instituciones, que
actualmente se limitan a la atribucién de valor econdémico a las empresas, para incluir también la valoracién de
activos intangibles relacionados con la PI.

Ademas, el JPO desempena un papel central en la difusién de este tema a través de simposios y seminarios,
con el fin de promover una cultura de valorizaciéon de la Pl y crear una comprensién mas amplia para la
estandarizacién del financiamiento (ITA, 2024). En Japdn, la valoracién de la Pl no se limita a una evaluacion
monetaria de los derechos de propiedad intelectual, sino que incluye una evaluacién cualitativa, considerando
tecnologias efectivamente utilizadas y el "know-how" de las empresas. Este proceso favorece a empresas con
superioridad competitiva. Aunque el JPO ha adquirido conocimiento tedrico sobre la valoracién de activos
intangibles desde 2017 (JPO, 2017), el INPI brasilefio ya posee esa experiencia desde 2014 y la ensefa en su
Academia de Propiedad Intelectual (INPI, 2014).

La Oficina Japonesa de Patentes también asume la responsabilidad de reclutar instituciones financieras
interesadas en financiar pequefias y medianas empresas japonesas. Este proceso se realiza mediante un
formulario simple que solicita Unicamente el nombre de la institucién financiera, nombre del departamento,
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nombre del responsable, correo electrénico, nimero de teléfono y la confirmacién de asistencia presencial al
JPO para una entrevista presencial (JPO, 2020).

El reclutamiento de estas instituciones se basa en las "Directrices para el Reclutamiento de Instituciones
Financieras", que establecen que el programa estd dirigido a bancos regionales, bancos de segundo nivel,
cooperativas de crédito y asociaciones de garantia de crédito, ademas de instituciones financieras afiliadas al
gobierno. Estas entidades ofrecen préstamos y apoyo a la gestién de pequefas y medianas empresas.

El programa también permite que los datos de las pymes se crucen con los de las instituciones financiadoras,
utilizando sus activos intangibles de propiedad intelectual como una forma de destacar sus puntos fuertes y
fortalecer las relaciones con posibles financiadores.

Después del reclutamiento, el JPO es responsable de divulgar las instituciones participantes en su sitio web
oficial, ampliando la visibilidad y promoviendo asociaciones entre las empresas y las instituciones financieras.

COREA DEL SUR

A partir de la "Technology Transfer Promotion Act" (APEC, 2023), Corea del Sur permitié por primera vez,
en el afo 2000, que las instituciones financieras realizaran la valoracién de tecnologias para utilizarlas como
colateral en la obtencién de crédito. En 2010, con la promulgacion de la "Framework Act on Intellectual
Property" (KLT, 2022), se establecieron las bases legales para el financiamiento de activos de propiedad
intelectual, abarcando patentes, marcas, disefios industriales y derechos de autor.

En Corea del Sur, los préstamos concedidos con base en activos de Pl pueden alcanzar el valor calculado
o estimado de la valoracién del activo intangible utilizado como garantia. Este proceso sigue una serie de
etapas, incluyendo:

a) consulta del préstamo;

b) andlisis de viabilidad de la tecnologia y de la propiedad intelectual;
c) valoracién de la Pl (realizada por una agencia de evaluacién de Pl);
d) evaluacién del préstamo;

e) colateralizacién de la Pl; y

f) desembolso del préstamo.

Los principales bancos que ofrecen préstamos con base en activos de Pl desempenan un papel
fundamental en este sistema, proporcionando apoyo financiero a las empresas que utilizan su propiedad
intelectual como garantia para impulsar el crecimiento y la innovacién:

o Korea Development Bank (KDB) (desde 2013);
e Industrial Bank of Korea (desde 2014);

e Woori Bank;

e Shinhan Bank; y

e KEB Hana Bank.

Ademas, existen corporaciones especializadas en inversiones de riesgo para startups y pequefas y
medianas empresas, como KVIC y Korea Finance Corporation.

En Corea del Sur también es posible obtener una “garantia” o “seguro fianza" para el préstamo solicitado
ante los bancos, utilizando la PI como colateral. Para ello, existen instituciones como Korea Technology
Finance Corporation (KIBO) y Korea Credit Guarantee Fund (KODIT), que ofrecen garantias de hasta US$ 1
millén por operacion. El fondo KODIT cuenta con USS$ 4.7 mil millones.

Un simple diagrama de flujo que ilustra el proceso de financiacién utilizando Pl como garantia a través del
banco KDB y la activacién de inversores asociados se muestra en la Figura 8.
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Figura 8: Esquema del IP finance de Corea del Sur.
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En el diagrama de flujo de la Figura 8 se presenta la estructura del sistema de IP Finance de Corea del Sur, en
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la cual las pequenas y medianas empresas (PYMES) y startups titulares de propiedad intelectual (Pl) realizan
una solicitud al KDB (Korea Development Bank). Este, a su vez, comunica la solicitud a la Oficina Coreana de
Propiedad Intelectual (KIPO) y al Ministerio de PYMES y Startups (MSS), quienes liberan recursos de apoyo para
cubrir los costos de la valoraciéon de activos intangibles de Pl (IP Valuation).Tres instituciones —el Korea
Intellectual Property Evaluation Center (KIPA), KODIT y KIBO— utilizan sistemas denominados Smart, Smart 5y
KPAS Il para generar valores monetarios relacionados con los activos intangibles. A partir de ahi, se elaboran
informes de valoracién de Pl tanto para los solicitantes como para el KDB. KIPO y/o MSS solicitan inversiones a
fondos organizados por instituciones gubernamentales como el KVIC junto con la Korea Finance Corporation,
los cuales realizan inversiones conjuntas para constituir un fondo de apoyo a la recuperacién de las inversiones
realizadas con activos intangibles. Esta inversién conjunta se canaliza a través del programa “Pioneer IP” junto al
KDB. A partir de ahi, el fondo de recuperacioén financia a la comparfia de monetizacién de Pl, y el KDB también
asume responsabilidad en la resolucién de casos de insolvencia de empresas que han solicitado préstamos
respaldados por sus activos de PI.

En cuanto a Corea del Sur, es relevante mencionar que el Comisionado del KIPO, Yong-Rae Kim, anuncié que,
tras alcanzar los USS$ 1.500 millones en 2019, el volumen de financiamiento respaldado por propiedad
intelectual crecié rapidamente un 52,8%, alcanzando USS$ 1.980 millones en 2020. Especificamente:

e Los préstamos con Pl como garantia totalizaron US$ 1.450 millones;

e Los préstamos basados en garantias emitidas sobre Pl sumaron US$ 532 millones;

e Las inversiones en empresas con Pl, junto con las inversiones directas en activos de Pl, alcanzaron USS$ 197
millones (KIPO, 2021).

Una encuesta realizada a 1.608 empresas que obtuvieron préstamos garantizados por Pl en 2020 reveld que
el 74,4% (1.197 empresas) tenfan calificaciones crediticias bajas. A pesar de ello, mientras que las PYMES suelen
enfrentar una tasa de interés media del 3 al 4% en préstamos convencionales, aquellas que recurrieron a
préstamos respaldados por Pl se beneficiaron con una tasa mas favorable del 2%, lo cual demuestra la ventaja
econdmica de utilizar la Pl como colateral. El KIPA (KIPA, 2024) fue creado en 2013 conforme al Articulo 35 de
la Ley de Promocién de la Transferencia Tecnolégica y Comercializacién y el Articulo 28 de la Ley de Promocién
de Invenciones, como una agencia de evaluacidon tecnolégica certificada por el gobierno. El centro estd
conformado por un equipo altamente cualificado de ingenieros, agentes de Pl y contadores, ademas de mds
de 400 expertos externos de renombre, provenientes de universidades, centros de investigacién e industrias.
Estos profesionales realizan valoraciones tecnoldgicas en distintos contextos: aportaciones en especie,
transacciones tecnolégicas, captacién de inversiones vy litigios por infracciéon de patentes. Su objetivo es
proporcionar evaluaciones precisas y bien fundamentadas que respalden decisiones estratégicas y legales.

A continuacién, se observa el crecimiento continuo a lo largo de los afos de los préstamos concedidos a
empresas con base en sus activos intangibles como colaterales, acomparnado de un aumento similar en
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garantias e inversiones, evidenciando el avance de esta practica en Corea del Sur, como se muestra en la

Tabla 3.

Tabla 3: Tipos de préstamos concedidos a empresas en funcién de sus activos intangibles como

colaterales, tal como se practica en Corea del Sur.

2016 2017 2018 2019 2020
|P-Secured Loan 202 866 884 4,331 10,93 17,213
IP-Guaranteed Loan 4,934 4,93 4,872 7,24 7,089 29,065
IP Investment 638 1,075 1,876 1,933 2,621 8,143
Total 5,774 6,871 7,632 13,504 20,64 54,421

Fuente: APEC, 2023. Unidad: KRW 100 millones

Un “IP-Secured Loan" es un tipo de préstamo en el que los derechos de propiedad intelectual (patentes,
marcas, derechos de autor, etc.) se utilizan como garantia directa. Esto significa que, si el prestatario no
cumple con sus obligaciones de pago, el acreedor puede tomar posesién de estos activos de Pl y
venderlos o explotarlos para recuperar las pérdidas.

Por otro lado, un “IP-Guaranteed Loan" es un préstamo en el que los activos de Pl se utilizan como una
garantia adicional, pero no directamente como colateral. En este caso, los activos de Pl funcionan como
una promesa de que, en caso de dificultades financieras, dichos activos podrian ser monetizados para
garantizar el pago de la deuda. A su vez, la categoria “IP Investment” es una modalidad mds amplia que
incluye diversas formas de explotacién de activos intangibles. Esto puede abarcar: El desarrollo interno de
tecnologfas (como inversiones en I+D para crear y patentar nuevas innovaciones), La adquisicién de activos
de Pl de terceros, El licenciamiento de activos de PI, con el objetivo de usar los royalties como apoyo para
el pago de préstamos y La creacién de alianzas o joint ventures. Este tipo de inversién también implica
estrategias de valorizacién y monetizacién de activos intangibles, mediante marketing, proteccion legal y
explotacion comercial.

INDIA

En la India, la legislaciéon desempefa un papel fundamental en el avance del financiamiento basado en
propiedad intelectual, ejemplificado por la Ley de Securitizacién y Reconstruccién de Activos Financieros y
Ejecucién de Intereses de Garantia (“SARFAESI Act”, 2002). Esta norma establece la base legal para que las
instituciones financieras utilicen derechos de Pl —como patentes, marcas, derechos de autor y franquicias
— como garantia en operaciones de crédito.

Al ofrecer un marco juridico claro y estructurado, la legislacion brinda seguridad legal y regula los
procedimientos para la ejecucién de garantias, promoviendo en teoria el uso de activos intangibles como
colateral. Sin embargo, los bancos se mantienen cautelosos, debido a las incertidumbres relacionadas con
la existencia efectiva de los derechos de Pl y la falta de estdndares uniformes para su valoracion.

Asi, la monetizacién de derechos de Pl en la India aln se centra predominantemente en estrategias como

el licenciamiento o la cesién, lo que resalta la necesidad de mejorar la aplicacién préctica de la legislacion

para ampliar el uso de estos activos como garantia.

Segun la Ley SARFAESI (SARFAESI Act, 2002), tenemos:

(k): “asistencia financiera” significa cualquier préstamo o
anticipo concedido, o cualquier suscripciéon de obligaciones o
titulos, o cualquier garantia otorgada, o cartas de crédito
emitidas, o cualquier otra linea de crédito facilitada
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por cualquier banco o institucién financiera [incluyendo fondos
destinados a la adquisicién de cualquier activo tangible bajo
modalidad de leasing, arrendamiento financiero, venta
condicional o bajo cualquier otro contrato, o a la obtencién de
cesioén o licencia de cualquier activo intangible, o la compra de
titulos de deuda].
(1): "activo financiero”: (vb) cualquier derecho, titulo o interés
sobre un activo intangible, o sobre la licencia o cesién de dicho
activo intangible, que garantice la obligacién de pagar
cualquier parte pendiente del precio de compra de dicho
activo intangible, o una obligacién contraida, o un crédito
facilitado de otro modo para permitir al prestatario adquirir
dicho activo intangible u obtener su licencia.
(t): "propiedad”: (v) activos intangibles, como know-how,
patente, derecho de autor, marca registrada, licencia,
franquicia u otro derecho comercial o empresarial de
naturaleza similar [segun lo prescrito por el Gobierno Central
en consulta con el Banco de Reserva de la India].
5. Adquisicion de derechos o intereses sobre activos
financieros:
(2A) Si un banco o institucién financiera mantiene cualquier
derecho, titulo o interés sobre un activo tangible o un activo
intangible con el fin de garantizar el pago de cualquier parte
pendiente del precio de compra de dicho activo, o de una
obligacién contraida, o de un crédito facilitado para permitir al
prestatario adquirir el activo tangible o la cesién o licencia del
activo intangible ..."

(traduccién propia)

En 2018, en la India, se presentd un caso emblematico relacionado con el uso de propiedad intelectual
como garantia: una empresa de productos ayurvédicos para el cuidado del cabello utilizé su marca,
establecida en el mercado desde hacia mas de 30 afos, como colateral. Como resultado, la empresa
obtuvo un préstamo de uno de los bancos privados méas grandes del pais (DUFF & PHELPS, 2019).

Ademds, existen iniciativas como el “India Innovation Fund” y el “Tata Capital Innovation Fund” (TATA,
2024), que ofrecen capital de riesgo a emprendimientos innovadores, incluidos aquellos enfocados en
tecnologias emergentes. Aunque el uso directo de patentes como garantia aun no estd ampliamente
difundido, estos fondos incentivan la creacién y comercializacién de derechos de propiedad intelectual.

El Tata Capital Innovation Fund, por ejemplo, abarca varias dreas como: fondos de desarrollo tecnolégico,
fondos de proteccién de patentes, fondos de licenciamiento de tecnologia, fondos para
ampliacién/validacién/reduccion de riesgos tecnoldgicos, fondos de entrada al mercado y fondos de
expansion.

Por su parte, el SIDBI Bank administra el “India Innovation Fund”, un fondo de capital de riesgo que invierte
en empresas indias en etapas iniciales con alto potencial de innovacién tecnolégica (DUTTA, 2020).
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SINGAPUR

El financiamiento respaldado por propiedad intelectual es un instrumento relativamente nuevo, en el que
activos intangibles, como derechos de propiedad intelectual (patentes, disefios industriales, marcas
registradas, derechos de autor, know-how, bases de datos), pueden utilizarse como garantia para obtener
crédito, ya sea mediante prenda o mediante la transferencia de derechos sobre los flujos de caja derivados
de dichos activos (OMPI, 2021c). La OMPI ha promovido sus Perspectivas Nacionales sobre el
Financiamiento Respaldado por la Pl a través de informes que sintetizan las iniciativas de uso de la Pl como
colateral en diversos paises (OMPI, 2024a).

Esquema de Financiamiento de PI (IPFS - “Intellectual Property Financing Scheme” o IP - “Financing
Scheme”): se trata de una iniciativa piloto lanzada por la IPOS en 2014, que permite a las empresas utilizar
activos de propiedad intelectual como garantia para obtener financiamiento de bancos. Con el IPFS, las
empresas pueden usar sus activos de Pl como colateral para adquirir préstamos de instituciones
financieras participantes (PFls — “Participating Financial Institutions”), con el apoyo del gobierno de
Singapur (IPOS, 2021a y 2021b). Ademas, el gobierno singapurense subsidia parte de los costos cobrados
por instituciones especializadas en la valoracién de activos de Pl para empresas que ya hayan contratado
préstamos, ofreciendo: a) el 50% del costo de valoracién del activo de Pl, b) el 2% del valor de la Pl, o c) un
minimo de S$ 25.000,00. Las tasas de interés, estructuras de reembolso y requisitos de garantia son
definidos por las PFls (IPOS, 2020). Las principales instituciones financieras de Singapur involucradas como
PFls son: DBS Bank Ltd, Evia Capital Partners Pte Ltd, Oversea-Chinese Banking Corporation (OCBC) Ltd,
Resona Merchant Bank Asia Limited y United Overseas Bank (UOB) Ltd.

Ademas de los cinco bancos mencionados, el gobierno de Singapur también incentiva a las startups a
buscar financiamiento a través de plataformas de crowdfunding, como FundedHere (fundedhere.com),
donde los préstamos se conceden de manera mas agil, aunque con tasas de interés superiores a las
ofrecidas por los bancos tradicionales. En Singapur también existen opciones de financiamiento mediante
participacién accionaria en las empresas solicitantes, asi como co-inversiones con el gobierno, como en
los programas "Business Angel Scheme" (BAS) y "SPRING Startup Enterprise Development Scheme"
(SEEDS), ambos administrados por SPRING SEEDS Capital (SC), una subsidiaria de SPRING Singapore
especializada en inversiones. Aunque existen otros fondos dedicados al capital de riesgo, estos no estén
explicitamente orientados a la propiedad intelectual (IPOS, 2021a).

El Programa de Financiamiento de Riesgo (EFS-VDP, “Enterprise Financing Scheme - Venture Debt
Programme”), lanzado por Enterprise Singapore, una agencia gubernamental, es una iniciativa que facilita el
acceso a financiamiento para empresas innovadoras utilizando sus activos intangibles (GIOUW, 2016). A
través del EFS-VDP, el gobierno comparte el riesgo con las instituciones financieras privadas, incentivando
a bancos y otras entidades a conceder préstamos a estas empresas, que generalmente son consideradas
de alto riesgo. Las empresas que poseen activos intangibles y Pl en Singapur pueden acceder a recursos
mediante: financiamiento de capital, financiamiento de deuda, y subsidios gubernamentales. Sin embargo,
los activos intangibles (Al) y la propiedad intelectual (Pl) generalmente carecen de caracteristicas que los
hagan atractivos como garantias para los financiadores, como liquidez, facilidad de valoracién y estabilidad
de valor. Para los acreedores, es fundamental poder medir el valor realizable de estos activos en caso de
incumplimiento. En Singapur, todavia existe incertidumbre entre los bancos sobre las metodologias de
valoracioén de la Pl, la liquidez de estos activos y las opciones de venta en caso de impago, agravada por la
falta de familiaridad con esta clase de activos.

Los procesos internos y las reglamentaciones actuales de los bancos no estadn debidamente adaptados
para incluir Al y Pl como garantias comunes, como ocurre en la simple evaluacién del riesgo crediticio. Esta
limitacion se ve agravada por el hecho de que el marco regulatorio internacional para las instituciones
financieras, en particular los requisitos de Basilea Ill, no reconoce a Al y Pl como colaterales aceptables
para permitir que los bancos mantengan una menor cantidad de capital de reserva frente a los riesgos.
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Basilea Ill, creado por el Comité de Supervisién Bancaria de Basilea, fue introducido tras la crisis financiera
de 2008 para reforzar la regulacién bancaria global. Entre sus medidas se encuentran requisitos de capital
mas estrictos, la implementacion de "colchones de capital”, la mejora en la calidad del capital y la adopcién
de normas de liquidez para garantizar que los bancos puedan hacer frente a choques financieros y
econdémicos (BIS, 2023).

Ademads, muchos bancos carecen de una capacidad interna sélida para evaluar activos intangibles (Al) y
propiedad intelectual (Pl), lo que los lleva a depender de expertos externos para determinar el valor real de
estos activos. Esta dependencia genera costos adicionales y hay una falta generalizada de confianza en la
aceptacion de valoraciones externas de Al y Pl, debido a los riesgos inherentes. La complejidad aumenta
cuando se trata con diferentes legislaciones de Pl en varios paises, especialmente cuando los negocios se
expanden globalmente. Cada tipo de tecnologia posee caracteristicas Unicas que requieren
conocimientos especializados distintos para una evaluacién adecuada. Para complicar adn mas, las
tecnologias subyacentes a los activos de Pl, como las patentes, evolucionan rédpidamente y pueden
volverse obsoletas prematuramente, afadiendo més incertidumbre al proceso (DUFF y PHELPS, 2019).
Anélisis de casos:

En 2016, la empresa de calzado Masai obtuvo un préstamo del DBS Bank de Singapur mediante el
esquema IPFS, utilizando su portafolio de Disefios Industriales (Dls) como garantfa. Este hecho es
reconocido como el primer préstamo garantizado por propiedad intelectual en la historia de Singapur.
Masai utilizé el monto para expandir sus operaciones globales y potenciar sus actividades de investigacion
y desarrollo.

Posteriormente, surgieron otros casos de préstamos utilizando Pl como colateral, como el de Aslan
Pharmaceuticals, que ofrecié su portafolio de patentes de medicamentos contra el cdncer como garantia
para recibir USS 5 millones del United Overseas Bank (UOB), lo que permitié a la empresa avanzar en sus
investigaciones clinicas.

TAIWAN

El gobierno de Taiwan fundé en 1973 el renombrado Industrial Technology Research Institute (ITRI), una
institucion cientifica y tecnoldgica que dio origen a empresas como United Microelectronics Corporation
(UMC) y Taiwan Semiconductor Manufacturing Company (TSMC), actualmente gigantes en el sector
tecnolégico. En particular, TSMC es hoy el mayor fabricante de chips del mundo, responsable de
aproximadamente el 60% de la produccién global, suministrando chips a practicamente todos los paises e
industrias en diversos sectores.

El Articulo 13 del “Statute for Industrial Innovation” de Taiwdn tiene como objetivo estimular diversos
aspectos, incluida la valoraciéon de activos intangibles (MOEA, 2010). No obstante, a pesar de este incentivo,
aun existen muchos desafios por superar, como la falta de una base de datos consolidada para la valoracién de
patentes y restricciones regulatorias en el sector financiero.

Con el fin de asistir a las empresas en la presentacién del valor de activos intangibles derivados de
innovaciones industriales, las autoridades centrales competentes convocaran a las agencias pertinentes para
abordar los siguientes asuntos:

1. Formulacién e implementacién de estandares para los servicios de valoracion.

2. Establecimiento y gestiéon de bases de datos de valoracion.

3. Formacién y capacitacion de evaluadores, asi como la creacién de mecanismos para registrar y supervisar
tanto al personal como a las instituciones de valoracion.

4. Promocién de la inversién o financiamiento con activos intangibles, transacciones de titulizacién, seguros,

Las garantias de finalizacién y otros aspectos relacionados.

La autoridad central responsable de las industrias pertinentes puede proporcionar subsidios a asociaciones e
instituciones de valoracién de activos intangibles que estén certificadas o registradas, para sus actividades de
evaluacién conforme a la ley. Las asociaciones e instituciones que reciban estos subsidios deben registrar los
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los datos de evaluacién de sus proyectos que hayan recibido subsidios deberdn ser registrados en los
sistemas de informacién designados por la autoridad central competente. Los criterios para llevar a cabo la
evaluacién conforme al Subpérrafo 1, Parrafo 1; la aplicacién de dichos criterios; las medidas para promover
la creacién y gestién de bases de datos conforme al Subpérrafo 2, Parrafo 1; y otros asuntos relacionados
deberan ser prescritos por la autoridad central competente, en consulta con las autoridades financieras y
otras agencias relevantes. El alcance y los términos del registro de los asociados e instituciones de
evaluacién conforme al Subpdrrafo 3, Parrafo 1; el método de solicitud para dicho registro; los temas que
serdn revisados; la obligacién de cooperacién por parte de los asociados e instituciones; las medidas de
gestion y reglas para revocar o invalidar el registro; y otros asuntos pertinentes deberdn ser establecidos
por la autoridad central competente en consulta con las agencias relevantes.

Los temas que serdn promovidos conforme al Subpérrafo 4, Parrafo 1 también deberédn ser definidos por
la autoridad central competente en consulta con las autoridades financieras correspondientes y otras
agencias relevantes.

En 2011, el "IP Bank” fue creado por iniciativa del ITRI, con el objetivo de establecer una base de datos
que facilitara la comercializacién de activos de propiedad intelectual en Taiwan. En 2019, el ITRI, en
colaboracién con el Taiwan Business Bank y el Fondo SMEG, implementé directrices para crear conexiones
entre los mercados de capital y tecnologia, utilizando la valoracién de activos intangibles como base para
ampliar el financiamiento. El objetivo era alentar a las instituciones financieras a considerar patentes como
colateral para financiamiento de capital y garantias de crédito (ITRI, 2019). Las empresas ATOM Health
Corp., Trust Bio-sonics y Yi-Hong Electronic fueron las primeras en Taiwdn en obtener financiamiento
respaldado por patentes, recibiendo un total de NT$ 25 millones en condiciones preferenciales. Este
avance desafié el modelo conservador predominante, en el que las startups dependian de préstamos
basados Unicamente en crédito tradicional del mercado.

Para apoyar el "Project of Value Advancement for Intellectual Property", anunciado por el gobierno en
mayo de 2019 (IDA, 2024), el Taiwan Business Bank emitié los reglamentos que rigen el “Income-
generating Mezzanine Financing of Intangible Assets”. Este tipo de financiamiento estd destinado a
pequenas y medianas empresas, asi como a startups, y se desarrolla en colaboracién con el ITRIl y el Fondo
SMEG. El financiamiento mezzanine representa una modalidad intermedia entre deuda de bajo riesgo e
inversién de capital de mayor riesgo. Bajo este modelo, si se cumplen ciertas condiciones, el banco
acreedor puede convertir los derechos de Pl en participacién accionaria en la empresa prestataria. En la
practica, el banco no solo recauda intereses sobre el préstamo, sino que también tiene el derecho a
convertir los derechos de Pl en acciones de la empresa, a una tasa de conversién previamente acordada,
en caso de incumplimiento o después de un periodo determinado.

Este mecanismo de conversién de deuda en capital permite a los acreedores agilizar el proceso de
solicitud, con formalidades simplificadas de debida diligencia, mientras que las empresas acceden a
financiamiento con menores exigencias de garantias (WANG, 2024).

En 2020, el ITRI inicié una colaboracién con el Fondo SMEG y otros 26 bancos, lanzando los proyectos
“Patent Financing Evaluation Guarantee” y “Value-added Technology Financing Value Preservation”. Estos
proyectos tienen como objetivo conectar las tecnologias desarrolladas en Taiwén con los mercados de
capital, facilitando el acceso a financiamiento. Hasta la fecha, estas iniciativas han movilizado
aproximadamente NTS 200 millones, equivalentes a unos USS 6,26 millones.

Aunque Taiwan no posee una legislacién especifica que regule el uso de activos de Pl como colaterales
para préstamos, la practica es promovida mediante acuerdos entre las partes, fundamentados en el
Codigo Civil de Taiwéan y en la Ley de Transacciones de Garantia de Bienes Muebles (AGSTMP, 2007).
Empresas especializadas en valoracién de activos intangibles ofrecen servicios de consultoria al ITRI 0 a los
bancos involucrados, como el Taiwan Business Bank, lo que permite la obtencién de préstamos de hasta el
90% del valor estimado del activo intangible. Algunas de las principales firmas que ofrecen estos servicios
de valoracién de Pl en Taiwan incluyen: TEJ, KROL, Deloitte Taiwan, Cushman & Wakefield Taiwan,
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Courage IP, AON, PwC y el propio ITRI. Existen diversos métodos utilizados para calcular el valor de los
activos intangibles de propiedad intelectual, incluso cuando se trata de activos de la misma naturaleza.

INDONESIA

En Indonesia, el financiamiento respaldado por PI (IP Finance) gand impulso tras la promulgacién del
Reglamento Gubernamental Nimero 24 (GR 24/2022), publicado en 2022 y vigente desde el 12 de julio de
2023. Este reglamento establece los mecanismos mediante los cuales los derechos de propiedad
intelectual (patentes, marcas registradas y derechos de autor) pueden utilizarse como garantia para la
obtencién de préstamos o financiamiento ante instituciones financieras, ya sean bancarias o no bancarias
(KARIM, 2022). Los esquemas previstos son:

(i) Esquemas ejecutados por instituciones financieras, bancarias o no bancarias; y
(i) Esquemas alternativos.

Para hacer viable el proceso de financiamiento bancario, el GR 24/2022 detalla el uso de los derechos de
Pl como garantia, los cuales pueden ofrecerse en las siguientes formas: a) seguridad fiduciaria; b)
contratos de licencia y contratos de prestacion de servicios u érdenes de servicio; y ¢) derechos de cobro
sobre regalias. Segun el reglamento, solo los derechos de Pl que estén gestionados individualmente o por
terceros y que se encuentren debidamente registrados ante el Ministerio de Ley y Derechos Humanos de
Indonesia son elegibles para ser utilizados como garantia de préstamos.

Con respecto a la valoracién de activos intangibles de PI, el GR 24/2022 recomienda al menos tres
enfoques principales: a) el enfoque de costo, b) el enfoque de mercado, y c) el enfoque de ingresos. No
obstante, el gobierno de Indonesia no limita el uso exclusivamente a estos métodos, permitiendo el uso de
otras técnicas de valoracién que se consideren aplicables en el pais.

Ademds del GR 24/2022, Indonesia también cuenta con la Ley N° 42 de 1999 (Art. 1, Parrafo 1) sobre
Garantias Fiduciarias. En esta ley, el concepto de "fiduciaria" se refiere a la transferencia de derechos de
propiedad sobre un bien basada en la confianza, permitiendo que el objeto cuya propiedad se transfiere
permanezca bajo control del propietario original. La garantia fiduciaria abarca derechos de seguridad sobre
bienes muebles, tanto tangibles como intangibles, y sobre bienes inmuebles que no pueden estar sujetos
a hipotecas. Esta legislacion facilita, por tanto, la comercializacién de derechos de propiedad intelectual en
el pais (AFFA, 2024).

MALASIA

En Malasia, el gobierno lanzé en 2013 un programa destinado a pequefas y medianas empresas (PYMES)
con el objetivo de expandir sus negocios mediante el desarrollo y uso de su propiedad intelectual como
garantia para la obtencién de préstamos (APEC, 2018). El programa “IP Financing Scheme” (IPFS) de Malasia
puso a disposicién un fondo de RM 200 millones (aproximadamente USS$ 46,6 millones), gestionado por la
MDV (Malaysia Debt Ventures). Ademas de este fondo, el programa ofrece un subsidio del 2% en la tasa
de interés y una garantia del 50% por parte de la Credit Guarantee Corporation Malaysia Bhd.

Ese mismo afo, el gobierno instruyd a la oficina de patentes del pais, la Intellectual Property Corporation
of Malaysia (MyIPO), a formar un equipo de evaluadores de activos de PI, con la asistencia de la OMPl y la
Universidad de Berna (Suiza). Fueron seleccionados 23 evaluadores, excluyéndose expresamente a
cualquier funcionario de MylIPO del proceso de capacitacién y de las valoraciones posteriores, con el fin de
evitar conflictos de interés. Asi, MyIPO no participa directamente en la valoracién de activos de PI.

Las principales caracteristicas del IPFS de Malasia son: a) financiamiento de hasta RM 10 millones o el
80% del valor de la PI, lo que sea menor; b) plazo de financiacién de 5 afios, incluyendo hasta 12 meses de
periodo de gracia; c) garantia del 50% ofrecida por el gobierno, administrada por la Credit Guarantee

Corporation Malaysia Berhad; y d) soporte de la MDV como entidad financiadora de tecnologias
innovadoras (APEC, 2018).
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Frente a los diversos métodos de valoracién de activos intangibles, el gobierno de Malasia adoptd un
modelo estandarizado denominado “IP Valuation Model” (IPVM). Este modelo fue desarrollado en
colaboracién con cuatro empresas de capital de riesgo, cuatro bancos y el Ministerio de Finanzas,
tomando en cuenta estdndares internacionales como las NIIF (IFRS), las Normas Internacionales de
Valoracién (IVS) y la Organizacién Internacional de Normalizacién (ISO). El IPVM sirve como referencia para
acreedores y financiadores, proporcionando un método estandarizado para la valoracién de activos
intangibles de propiedad intelectual utilizados como garantia en préstamos.

Para promover ain mas el uso de activos de Pl como colateral, Malasia aprobd la “Ley de Disefios
Industriales de 2013", que entré en vigor el 1 de julio de 2013. Esta legislacién permite que los disefios
industriales se utilicen como garantia, de la misma manera que los activos tangibles. Ademas, en 2015, el
gobierno malasio lanzé la “"Hoja de Ruta para la Monetizacién de la Propiedad Intelectual 2015-2020", una
estrategia destinada a transformar los activos de Pl en una nueva fuente de riqueza, impulsando asf la
economia del pais (MARDITIA, 2023).

AUSTRALIA

El programa més relevante identificado en el gobierno australiano es el "Early Stage Venture Capital
Limited Partnerships" (ESVCLP). Este instrumento gubernamental incentiva a inversores de capital de
riesgo, como bancos, aseguradoras, fondos de pensiones ampliamente distribuidos (“widely held super
funds”) y fondos extranjeros de fondos de capital de riesgo (“widely held foreign venture capital fund of
funds”), a invertir entre US$ 10 millones y USS 200 millones en empresas en etapa inicial. A cambio, se
ofrecen beneficios fiscales tanto a los inversores como a los gestores de fondos.

El programa ESVCLP es gestionado conjuntamente por el Departamento de Industria, Ciencia, Energia y
Recursos y por la Oficina Tributaria Australiana (ATO), en nombre del gobierno australiano. Una vez
aprobado, el ESVCLP puede realizar inversiones de capital de riesgo en pequefas empresas o fondos de
inversién en etapas como pre-semilla, semilla, startup y expansion inicial, durante un periodo minimo de 12
meses.

Durante la evaluacién, el comité del programa ESVCLP considera la proporcién de la Propiedad
Intelectual en relacién con el total de activos y las garantias (colaterales) ofrecidas para los préstamos. Sin
embargo, no es obligatorio que la garantia ofrecida sea exclusivamente un activo intangible, pudiendo
incluir también activos tangibles.

A unque Australia no cuenta con una ley o programa gubernamental especifico que incentive
directamente el uso de la Propiedad Intelectual como colateral para inversiones, existe una practica
consolidada en el sector privado que incluye el uso de patentes como garantia, atrayendo a inversores
como bancos y grupos financieros. Algunos ejemplos notables son:

a) Cochlear Limited (biotecnologia y dispositivos médicos), que utilizd sus patentes como garantia para
obtener inversiones del Commonwealth Bank of Australia, del Macquarie Group y de Bain Capital. Con ese
apoyo, Cochlear se convirtié en lider australiana en implantes auditivos, expandiendo su actuacién global.
b) ResMed, una de las lideres en dispositivos para el tratamiento de trastornos respiratorios, que utilizé
sus patentes y Pl como colateral para obtener financiamiento y crecer en mercados internacionales. La
empresa obtuvo recursos de fondos de private equity como Kohlberg Kravis Roberts & Co. (KKR), ademas
de créditos de instituciones como ANZ Bank y Westpac, que analizaron sus activos de Pl como base para
la concesion del crédito.

c) Vaxxas, una startup que utilizé sus patentes de vacunas para atraer financiaciéon de fondos de capital de
riesgo como OneVentures y Brandon Capital Partners, impulsando su crecimiento e innovacién.

Estos ejemplos demuestran que, incluso sin legislacion especifica, el sector privado australiano reconoce
el valor de la Pl como un activo estratégico para garantizar inversiones y expandir operaciones.
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2.3. EUROPA

Europa enfrenta desafios significativos para desbloquear el potencial del IP finance, reflejando un

panorama marcado por la rigidez de la zona euro y la centralizaciéon del mercado bancario. Estos factores
estructurales crean barreras para la adopcién de modelos financieros mas flexibles, especialmente en
comparacién con mercados mas dindmicos como Estados Unidos o algunos paises asidticos. La
centralizacion del sistema bancario europeo, combinada con regulaciones financieras estandarizadas y
frecuentemente conservadoras, dificulta la integracion de activos intangibles, como la propiedad
intelectual, dentro del conjunto de garantias aceptadas. Ademas, la ausencia de mercados secundarios
robustos para activos de Pl y la falta de practicas de valoracién estandarizadas refuerzan la reticencia de
los bancos a explorar nuevas posibilidades de financiacién. En este contexto, Europa permanece en una
etapa inicial en el desarrollo de politicas y practicas que conviertan al IP finance en una herramienta viable
para fomentar la innovacién y el crecimiento de las pequenas y medianas empresas intensivas en
tecnologfa.

REINO UNIDO

En Europa, todavia no se observan casos concretos de IP finance, y en el Reino Unido —uno de los
principales paises del continente— el uso de propiedad intelectual como garantia financiera sigue siendo
incipiente. El informe “Unlocking IP-backed Financing: Country Perspectives — The United Kingdom's
Journey”, parte de la serie de la OMPI sobre financiacién respaldada por P, ofrece una visiéon general del
escenario financiero del pais respecto a estos activos. El documento aborda los tipos de financiacién
disponibles para Pl, los desafios regulatorios y operativos que limitan su uso como garantia, el rol del
gobierno y los planes para ampliar el acceso al crédito para PYMEs basadas en activos intangibles.

Se estima que entre el 70% y el 80% del valor de las empresas en el Reino Unido estd compuesto por
activos intangibles, incluida la Pl. Se observa un aumento constante en los registros de marcas y disefos
ante la Oficina de Propiedad Intelectual (IPO). En 2022, se registraron cerca de 19.500 solicitudes de
patentes, mas de 67.000 de disefios y mas de 158.000 solicitudes de marcas. En 2020, la inversién en

activos intangibles superé los £134.5 mil millones. Esta preponderancia refleja la importancia estratégica de
la PI como ventaja competitiva, contribuyendo a posicionar al Reino Unido como uno de los cuatro
principales paises en el indice Global de Innovacién.

La Estrategia de Innovacién del Gobierno britdnico busca incentivar el aumento de inversiones en
empresas innovadoras con activos intangibles, incluida la Pl, como parte de un objetivo nacional de
mantener y fortalecer su liderazgo global en innovacion.

El enfoque en la propiedad intelectual como palanca de financiacién para las PYMEs en el Reino Unido se
basa en su importancia para la economia nacional: representan mas del 99% del total de empresas y
contribuyen con el 50% de la facturacion del sector privado. Dentro de este grupo, existe un subconjunto
especialmente innovador e intensivo en Pl, con un crecimiento superior al promedio. Aunque representan
menos del 1% de las empresas del pafs, estas PYMEs de alto crecimiento agregan alrededor de £1,2 billones
a la economia y son responsables de la mitad del ingreso total generado por las PYMEs. Este escenario
revela un potencial sustancial para generar retornos econémicos significativos, especialmente si el flujo de
capital de crecimiento puede ser mejor dirigido.

El British Business Bank (BBB), institucién gubernamental de desarrollo econémico, publica anualmente el
informe “Small Business Equity Tracker”, que analiza el panorama de capital para pequenas empresas. El
informe de 2023 reveldé que las empresas tecnoldgicas y basadas en Pl contindan atrayendo el mayor
volumen de inversiones en el Reino Unido, totalizando £7,6 mil millones y 1.014 transacciones en 2022 — un
crecimiento del 47% en inversién y del 4% en nimero de operaciones en comparacién con 2020. Sectores
como el software y las ciencias de la vida se destacan, con el sector de software captando el 63% de las
transaccionesy el 57% de la inversién tecnoldgica del dltimo ano.
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mostrando un aumento del 53% en inversiones en 2022 comparado con el afo anterior, lo que sugiere un
crecimiento continuo hacia el futuro.

La principal fuente de financiacién para la mayoria de las PYMEs en el Reino Unido sigue siendo la banca.
En los dltimos afos, el mercado britdnico ha experimentado una notable innovacién financiera, con una
mayor diversidad en la oferta de crédito bancario. En 2022, segun el banco British Business Bank (BBB), el
55% del nuevo crédito neto para PYMEs provino de bancos desafiantes o especializados, en lugar de los
bancos tradicionales conocidos como los "Cinco Grandes".

A pesar de que todas las PYMEs en el Reino Unido estan obligadas a divulgar cierta informacion contable
anualmente, no estdn sujetas a los mismos requisitos de informes obligatorios que las grandes
corporaciones, lo que resulta en una disponibilidad publica limitada de datos financieros detallados. Para la
mayoria de estas empresas, el balance general debe elaborarse de acuerdo con la Norma de Informacioén
Financiera (FRS), donde el valor de los activos intangibles puede reflejarse solo parcialmente.

Ademas, para garantizar que el mecanismo de notificacion sea adecuado, las garantias deben registrarse
junto con los derechos de Pl en los organismos correspondientes, que pueden incluir registros
internacionales. En el Reino Unido, esto se hace mediante formularios especificos: el TM24 para marcas
registradas, el Formulario 21 para patentes y el DF12A para disefios registrados.

Dado el amplio espectro de contextos en los que el valor de la Pl puede ser util y la variabilidad en los
datos disponibles, los valuadores suelen emplear una combinacién de métodos para obtener resultados
mas precisos. Estas practicas estdn bien documentadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Valoracion (IVSC), particularmente en la norma IVS 210, que trata sobre activos intangibles. Aunque el IVSC
no tiene un papel regulador, sus normas son ampliamente seguidas por profesionales reconocidos.
Ademas, los profesionales pueden optar por afiliarse a la organizacién conocida como RICS, que promueve
buenas practicas de evaluacion y ofrece directrices complementarias para la valuacién de P, incluido un
suplemento especifico para el "Libro Rojo" (The Red Book).

Una estructura relevante de financiacién respaldada por propiedad intelectual ha sido desarrollada por
prestamistas como Coutts & Co., especializados en apoyar financieramente proyectos de empresas de
medios, especialmente productoras de cine. En este modelo, el guion, protegido por derechos de autor,
se incluye como parte de las garantias del préstamo, junto con un seguro de finalizacién que garantiza la
continuidad de la produccién incluso en caso de que el equipo original no cumpla. Enfoques similares
pueden aplicarse a catdlogos de musica y peliculas, que pueden servir como garantias dependiendo
principalmente del flujo de regalias generado. En la practica, estos préstamos son esencialmente
financiaciones basadas en flujos de caja, con garantias adicionales que aumentan la seguridad para los
prestamistas.

Ademds, Creative UK ofrece apoyo financiero a empresas creativas registradas en el Reino Unido y con
alto potencial de crecimiento. El objetivo es impulsar la creacién de nuevos activos de Pl en las industrias
creativas, mediante préstamos que van de 100 mil a 1 millén de libras esterlinas. En colaboracién con el
Triodos Bank, Creative UK lanzé en septiembre de 2023 el Creative Growth Finance I, un fondo de 35
millones de libras destinado a fortalecer la financiacién de empresas del sector creativo.

El informe del Reino Unido sefala acciones futuras que involucran al Departamento de Ciencia,
Innovacién y Tecnologia (DSIT) y a la Oficina de Propiedad Intelectual (IPO). EI DSIT, como principal
departamento gubernamental responsable de impulsar la innovacién en el Reino Unido, busca mejorar los
servicios publicos, crear empleos bien remunerados y fomentar el crecimiento econémico. Con el apoyo
de 15 agencias y organismos publicos, incluidos el IPO, el UK Research and Innovation (UKRI) y la Agencia
Espacial del Reino Unido, el DSIT lidera iniciativas como el recién lanzado UK Science and Technology
Framework y la UK Innovation Strategy. Esta estructura cientifica y tecnolégica apunta a garantizar una
oferta de capital que cubra todas las fases de desarrollo de una empresa innovadora ncentivando un
ecosistema i capaz de elevar a la préxima generaciéon de empresas competitivas a nivel global. La
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estrategia también enfatiza la necesidad de fortalecer los mercados financieros para que los activos
intangibles, como la Pl, sean adecuadamente valorados en las decisiones crediticias.

Las Prioridades Corporativas de la UK IPO para 2023-2024 incluyen una revisién de su enfoque de apoyo
a las PYMEs innovadoras, con énfasis en maximizar sus activos de Pl (Prioridad 4). Esta revisiéon contempla
la colaboracién con la industria, otros departamentos gubernamentales y socios internacionales, como la
OMPI, para explorar innovaciones recientes en financiamiento basado en Pl e identificar 4reas donde el IPO
pueda intervenir en el futuro para ayudar a las empresas innovadoras a captar recursos utilizando sus
activos de Pl. Ademads, el UK IPO se compromete a colaborar con organizaciones de desarrollo regional,
profesionales de Pl y PYMEs para desarrollar una politica de apoyo financiero sostenible e impactante para
las PYMEs, que aporte tanto valor como relevancia para el crecimiento econémico. El HSBC UK anuncié un
fondo de activos de £250 millones en 2022 para apoyar empresas tecnoldgicas en crecimiento. El
producto, llamado Growth Lending, esté dirigido a empresas con ingresos superiores a £7 millones y un
crecimiento de ventas del 20% o mds en los Ultimos dos afos, que hayan recaudado £25 millones o més en
capital, ofreciendo préstamos de hasta £15 millones.

En 2023, el NatWest lanzé un nuevo producto de financiacién con valores entre £250.000 y £10
millones, basado en el valor de los activos de Pl ofrecidos como garantia, sujetos a andlisis de la capacidad
de pago del prestatario. El proceso de identificacién, evaluacién y valoracién de estos activos se lleva a
cabo a través de la plataforma en linea de Inngot. Las condiciones del préstamo incluyen una tarifa Unica
para monitoreo continuo, pagadera al momento del desembolso, ademas del compromiso del cliente de
participar en un proceso anual de reevaluacién de la PI.

El conjunto de herramientas de Inngot utilizado en estos procesos incluye: Goldseam: herramienta de
identificacion de PI; Sollomon: sistema de valoraciéon que estima el valor de la Pl para fines de préstamo; y
Hallmarg: herramienta que analiza la adecuacién de los activos como garantias. Este conjunto cuesta
menos de £1.000 y permite al banco verificar la fuerza y adecuacién de la Pl como colateral. Ademas, el
cliente paga una tarifa anual Unica del 0,4% (IVA incluido), destinada a cubrir las verificaciones de due
diligence requeridas por el NatWest durante el préstamo, incluidas las reevaluaciones anuales de los
activos de PI.

Los estudios de caso en el sitio web de Inngot muestran ejemplos de empresas que utilizaron su
propiedad intelectual como garantia para obtener financiacién a través de NatWest, con el apoyo de las
herramientas de Inngot:

1. Propello Cloud: una scale-up de Manchester que desarrollé una plataforma de software para programas
de recompensas y asociaciones personalizadas. Obtuvo un préstamo de £250.000 del NatWest usando su
Pl como colateral. https://www.inngot.com/case-study/propello-cloud-uses-its-ip-value-to-secure-

250000-natwest-loan-supported-by-inngots-online-ip-platform/

2. LoveAdmin: plataforma de software para automatizacién administrativa y cobro de pagos para clubes
infantiles, deportivos y organizaciones de socios. Obtuvo £250.000 para capital de trabajo, contratacion y
marketing.  https://www.inngot.com/case-study/loveadmin-uses-its-ip-value-to-secure-250000-natwest-

financing-helped-by-inngots-online-ip-platform/

3. EarthSense: empresa de soluciones para el monitoreo y gestion de la calidad del aire. Obtuvo £264.000
en financiacion para expandirse internacionalmente y fortalecer su cartera de PL
https://airqualitynews.com/headlines/earthsense-secures-loan-using-its-ip-as-collateral/
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4.Sci-Net Business Solutions: Especialista en soluciones de ERP e infraestructura en la nube, Sci-Net ayuda
a grandes minoristas y distribuidores a integrar procesos empresariales esenciales. Con un crecimiento
anual del 30%, la empresa obtuvo un financiamiento de £700.000 utilizando su propiedad intelectual
como garantia.

https://www.inngot.com/case-study/sci-net-gets-700000-natwest-financing-using-ip-as-collateral-helped-
by-inngots-toolkit/

5.SixFive: Proveedora de soluciones para la optimizacién del trafico de SMS, con una red de alcance global
que conecta a 500 empresas en 1.200 redes moviles. SixFive aseguré un préstamo de £1.000.000
utilizando su propiedad intelectual como colateral para garantizar el financiamiento.
https://www.inngot.com/case-study/telecoms-company:-sixfive-networks-gets-1000000-loan-from-
natwest-using-its-ip-as-collateral/

Estos casos demuestran cémo el uso de la propiedad intelectual como garantia puede viabilizar
financiamientos significativos, permitiendo que empresas con una sdlida base en Pl accedan a recursos
para expandir sus operaciones e invertir en innovacion.

EL IP FINANCE EN BRASIL 47



https://www.inngot.com/case-study/sci-net-gets-700000-natwest-financing-using-ip-as-collateral-helped-by-inngots-toolkit/
https://www.inngot.com/case-study/sci-net-gets-700000-natwest-financing-using-ip-as-collateral-helped-by-inngots-toolkit/
https://www.inngot.com/case-study/telecoms-company-sixfive-networks-gets-1000000-loan-from-natwest-using-its-ip-as-collateral/
https://www.inngot.com/case-study/telecoms-company-sixfive-networks-gets-1000000-loan-from-natwest-using-its-ip-as-collateral/

I\ a0 N %8 DESAFIOS Y CAMINOS

Este capitulo aborda os principais desafios relacionados ao uso de ativos intangiveis como garantia para
financiamento, destacando as dificuldades tedricas e préticas, bem como explora caminhos para superar
essas barreiras no contexto econémico e regulatério.

3.1. QUE DICE LA TEORIA ECONOMICA

Los activos intangibles poseen caracteristicas especiales que obstaculizan su uso como garantia para la
obtencién de préstamos. Sin embargo, el problema no radica en el sistema de innovacién, sino en el
mercado bancario. Los activos de propiedad intelectual (PI) son dificiles de valorar y su valoracion se realiza
de maneras diversas entre los agentes. Por ello, no existe una armonizacién en los métodos de evaluacion.
Un segundo problema relacionado es la inexistencia de un mercado secundario donde se puedan negociar
estos activos intangibles. Como consecuencia —y de forma intrinseca— surge el problema de la liquidez, es
decir, la rapidez con la que un activo intangible puede convertirse en dinero sin pérdida significativa de valor.

Paralelamente a la falta de armonizacién en los métodos
de valuacién, la ausencia de un mercado secundario para
negociar activos de Pl, y la falta de liquidez de estos activos,
el mercado bancario es conservador por naturaleza, siempre
creando normas para que el sistema financiero reduzca el
riesgo y evite contaminaciones sistémicas.

De esta forma, se plantea la hipdtesis de que el problema
—la rechazo de activos intangibles como garantia para el
financiamiento mediante deuda o el financiamiento de
empresas con carteras de activos intangibles— constituye
una falla de mercado, més concretamente una asimetria de
informacién. La informacién asimétrica ocurre cuando una
de las partes posee mas informacién que la otra en una

negociacion.

El mercado donde existe esta asimetria puede verse agravado por el fendmeno conocido como seleccién
adversa. Segin MAS-COLELL (1995), “la seleccién adversa surge cuando las decisiones comerciales de un
individuo informado dependen de su informacién privada de una manera que afecta negativamente a los
participantes desinformados del mercado” (traduccién propia). En presencia de seleccién adversa, la parte
con menos informacién actuara con cautela frente a una parte mas informada que desee transaccionar con
ella, y su disposiciéon a pagar por el producto serd baja. El efecto de esto es la atraccién de otros agentes al
mercado que ofrecen productos de baja calidad.

AKERLOF (1970) iluminé este problema en su articulo seminal “The Market for ‘Lemons’ Quality
Uncertainty and the Market Mechanism”. Como lo menciona el titulo, el ejemplo mas comun de seleccién
adversa ocurre en el mercado de autos usados. Si el precio ofertado para un auto usado es muy bajo, esto
atrae autos realmente defectuosos, los llamados lemons. El resultado es un mercado con pocas
transacciones debido a la presencia de seleccién adversa.
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La seleccién adversa es un fenédmeno precontractual, que ocurre antes de que se establezca un contrato
entre las partes. Deriva de un comportamiento oportunista de una de las partes en la negociacién, ya que
posee informacién mas detallada sobre la naturaleza del producto ofrecido en el mercado. De este modo,
la seleccién adversa genera una ineficiencia de Pareto en el mercado. En presencia de asimetria de
informacién en un mercado competitivo, el equilibrio de mercado suele fallar en alcanzar el éptimo de
Pareto. Existen casos en los que la autoridad central no puede observar la informacién privada de los
agentes como ellos mismos.

Segin Mas-Colell (1995), con el objetivo de lograr una mejora de Pareto en los resultados de las
transacciones del mercado, una autoridad central que conoce la informacién privada de los agentes puede
intervenir en el mercado estableciendo transferencias de suma fija (“lump-sum”) entre los agentes. Para
evitar la ocurrencia del fenémeno de la seleccién adversa, es necesario establecer mecanismos que
reduzcan la asimetria de informacién.

Uno de los principales mecanismos para combatir la seleccién adversa es la sefalizacién, que fue
estudiada de forma pionera por Spence (1973 y 1974). Consiste en la emisién de sefales, especialmente
informacién privada, por parte de quien posee mas informacién. Del otro lado, el agente que recibe esa
informacién la acepta como verdadera.

El ejemplo clasico de sefalizacién se da en el mercado laboral. Cuando una empresa publica una oferta

de trabajo, no conoce la habilidad innata ni la productividad del trabajador, como él mismo las conoce. Por
no tener esta informacién, la empresa tiende a ofrecer salarios bajos, atrayendo asi a candidatos con baja
productividad. La sefalizacién ocurre cuando el trabajador altamente calificado emite informacién no
observable sobre si mismo a la empresa contratante para diferenciarse de aquellos con menor habilidad.
Una forma sencilla de revelar el tipo de trabajador es a través de una prueba sin costo. Aquel que no
participa del examen puede ser considerado, como minimo, igual al peor tipo de trabajador. En este caso,
al elegir un mayor nivel educativo, el individuo mas informado sefala a la empresa, parte menos informada,
que es un trabajador de alta habilidad.

Por otro lado, el término “screening” se refiere a la situacién en la que los agentes menos informados
toman medidas activas para obtener informacién y asi mitigar el problema de la asimetria. Los primeros en
estudiar este tema fueron Rothschild (1976) y Wilson (1977). Un ejemplo cldsico ocurre cuando las
empresas menos informadas hacen ofertas de empleo a trabajadores més informados, o cuando estos

trabajadores bien informados proponen contratos a las empresas.

Volviendo al ejemplo clasico del mercado de autos usados, Brasil adoptd una solucién innovadora: la
“Tabla FIPE", una herramienta eficaz para enfrentar la asimetria de informacién en el mercado automotor.
Creada en 1985, sirve como referencia confiable de precios de vehiculos en el pais. La tabla se actualiza
mensualmente y considera factores como el afio de fabricacién, marca, modelo, versién, kilometraje y
estado de conservacion del vehiculo. El valor indicado refleja el precio promedio del mercado en un
periodo determinado, y es ampliamente utilizada tanto por compradores como por vendedores para
definir un valor justo.

En el &mbito financiero, se destaca la importancia crucial del mercado secundario como préactica
fundamental. El mercado financiero se divide en dos partes principales: el mercado primario y el mercado
secundario. En el mercado primario, las empresas deciden abrir su capital mediante una IPO (oferta publica
inicial), captando recursos al lanzar nuevos titulos y acciones, generalmente en operaciones de gran
volumen con bancos. Por otro lado, el mercado secundario surge como el espacio donde se negocian
estos titulos y acciones, proporcionando beneficios importantes como liquidez, ajuste de cartera, fijacién
eficiente de precios y acceso a una variedad de activos para los inversores.

La existencia del mercado secundario, ademds de facilitar el acceso a diferentes oportunidades de
inversién, contribuye a la transparencia y a una valoracién justa de los activos, desempefnando un papel
fundamental en la eficiencia y dindmica del sistema financiero, tanto a nivel nacional como internacional.
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Un ejemplo claro de sector que opera sin un mercado secundario formalmente estructurado es el
mercado inmobiliario. Sin embargo, al tratarse de un activo tangible, la compraventa de inmuebles ocurre
con relativa facilidad, especialmente a través de plataformas en linea. En Brasil, existen varios sitios que
facilitan la oferta y la busqueda de propiedades, como OLX, Zap Imdveis, Viva Real y Quinto Andar, que
conectan directamente a vendedores y compradores, promoviendo un entorno mas accesible para las
transacciones inmobiliarias.

Ademas del desafio de desarrollar un mercado secundario, el mercado de crédito en Brasil enfrenta un
problema de asimetria de informacién entre los bancos y los clientes, lo que genera distorsiones en las
tasas de interés: los buenos pagadores terminan pagando mas, mientras que los malos pagadores
obtienen condiciones menos restrictivas. Este escenario se debe a la dificultad de los bancos para
identificar con precisién la confiabilidad de los solicitantes de crédito, incluso con el uso de modelos de
puntuacion crediticia (credit score). Cada individuo que busca crédito posee informacién privada sobre su
situacion financiera, la cual los bancos no pueden acceder completamente. Un solicitante con dificultades
financieras, por ejemplo, puede aceptar tasas de interés elevadas sin evaluar su capacidad real para
cumplir con el contrato. Aunque procesos de andlisis mas detallados podrian esclarecer mejor las
necesidades de cada cliente, estos generarian costos elevados y serian poco efectivos para identificar con
precisiéon el perfil de riesgo, especialmente porque los solicitantes menos confiables pueden omitir
informacion que podria resultar en condiciones més estrictas o tasas més altas.

Dentro del mercado de crédito, la situacion es alin mas compleja cuando se trata del uso de derechos
de propiedad industrial como garantia para obtener préstamos. Esto se debe principalmente a las
caracteristicas de los activos intangibles.

Como se abordé en el Capitulo 1, el uso limitado de activos intangibles como garantia para
financiamiento en Brasil estd vinculado a la adopcién de directrices bancarias internacionales, como las
recomendaciones de Basilea. Esta cuestién, de caracter global, refleja la resistencia de los bancos a
aceptar activos intangibles como colateral debido a los requisitos regulatorios y a los desafios para medir
el riesgo. En el contexto brasilefio, la Resolucién CMN n.° 4.966/2021 establece directrices alineadas con el
IFRS 9 y el CPC 48, mejorando el andlisis del riesgo financiero y el célculo de provisiones para créditos de
dificil recuperacion, con criterios que incluyen la liquidez y el valor presente de la recuperacién esperada
(VPPR) de las garantias, considerando también el impacto de las condiciones econémicas.

En el caso de los activos intangibles, especialmente los relacionados con la propiedad industrial, existen
caracteristicas que limitan su uso como colaterales para préstamos, principalmente debido a la dificultad
de establecer una evaluacién estandarizada y la ausencia de un mercado secundario, lo que hace que
estos activos sean menos liquidos y reduzca su eficacia como garantia. Como resultado, los activos
intangibles generalmente no cumplen con los requisitos de elegibilidad de capital establecidos por las
normas de Basilea, lo que incrementa los riesgos asociados al crédito y al mercado.

De esta manera, los activos intangibles propuestos como garantia en operaciones financieras no son
considerados en el célculo de la pérdida esperada relacionada con el riesgo crediticio, y por lo tanto, no
forman parte de las reservas de capital que los bancos deben mantener para garantizar su solidez y
capacidad de enfrentar crisis financieras o choques econémicos.

El estudio del BANCO CENTRAL DE BRASIL (2019) sobre el impacto de las garantias en las tasas de
interés aplicadas al crédito para personas fisicas revelé que las operaciones con algun tipo de proteccién
poseen tasas de interés considerablemente mds bajas que aquellas sin garantias. Por ejemplo, en la
modalidad de crédito personal no consignado, las tasas de interés para transacciones sin garantia pueden
ser hasta 92,3 puntos porcentuales superiores en comparacién con las operaciones garantizadas.

Ademas, el estudio sefala que la calidad de la garantia —factores como liquidez, facilidad de evaluaciény
seguridad juridica en su ejecucién— tiene un impacto directo en la recuperacion del valor por parte de las
instituciones financieras en caso de incumplimiento. Garantias mas sdlidas ayudan a mitigar los riesgos en
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las operaciones y permiten, asi, que las tasas de interés cobradas al prestatario se reduzcan. Por lo que
hemos visto hasta ahora, lo mismo aplica para personas juridicas.

Los activos intangibles, como patentes y marcas, presentan caracteristicas que generan desafios e
incertidumbres para su uso como garantia en operaciones de crédito. Por ejemplo, el titular de una
patente posee un conocimiento profundo sobre el valor y la aplicabilidad del activo, lo que incluye la
comprension de la utilidad de la patente y su probabilidad de negociacién en el mercado. Sin embargo, esa
informacion generalmente no es compartida con las instituciones financieras, generando una asimetria que
dificulta el uso de la patente como colateral, especialmente debido a las incertidumbres asociadas a la
valoracién y liquidacién de activos. Ademas, las marcas, a pesar de ser valiosas, enfrentan riesgos juridicos,
como la imposibilidad de ejecucién en caso de embargo si son consideradas esenciales para la empresa.
También sucede que muchas veces estan registradas a nombre de personas fisicas y no de las empresas,
lo que dificulta su uso en transacciones financieras.

Otro obstaculo importante es la falta de mecanismos eficaces para combatir la competencia desleal y el
uso no autorizado de estos activos. La ausencia de fiscalizacién adecuada, junto con la escasez de
tipificacién penal para conductas de violacién de propiedad intelectual, compromete el valor estratégico
de los activos intangibles, reduciendo su atractivo como garantia. En el caso de las patentes, la
proliferacién de copias ilegales y la larga espera para su concesién hacen que el retorno de la inversién en
proteccién contra el uso indebido sea inviable. La carencia de profesionales capacitados para realizar la
valoraciéon de estos activos agrava aun mds el escenario, haciendo del crédito basado en Pl un
procedimiento complejo y burocrético.

Para transformar la propiedad intelectual en un activo viable en el mercado de crédito, seria fundamental
reglamentar la ejecucién extrajudicial de estos activos, simplificando procesos e incentivando su uso en
operaciones de financiacién. La creaciéon de un mercado secundario para la negociacién de activos
intangibles es otro desafio, ya que incluso la venta de bienes tangibles presenta complejidades. Solo con
una estructura adecuada y seguridad juridica serd posible consolidar el uso de la Pl como acceso al crédito,
ampliando la utilidad de estos activos en el escenario econémico.

3.2. LECCIONES Y SUGERENCIAS

Las normas bancarias establecidas por el BIS, ampliamente seguidas por instituciones financieras en todo
el mundo, son sefaladas como el principal obstaculo al avance del IP finance —financiamiento basado en
propiedad intelectual— a escala global. Estas directrices, que tienen como objetivo principal la estabilidad y
seguridad del sistema financiero, imponen restricciones que dificultan el uso de activos intangibles, como
patentes y derechos de Pl, como garantia para préstamos. No obstante, aunque el problema tiene un
alcance global, las soluciones han sido desarrolladas localmente, adaptdndose al contexto especifico de
cada pafs.

Incluso sin modificar la legislacién vigente, es posible vislumbrar soluciones variadas para el uso de la Pl
como garantia, desde alternativas mas simples hasta enfoques mas complejos. En Estados Unidos, por
ejemplo, la tradicién de un mercado innovador ha permitido el uso de patentes y otros derechos de Pl como
colateral desde finales del siglo XIX. Este uso se expandié significativamente desde la década de 1980, con
un aumento en los registros de patentes en el sitio del USPTO. Una caracteristica interesante del enfoque
estadounidense es el sistema de anotaciones sobre los derechos de PI, que permite registrar diferentes
tipos de limitaciones y restricciones con plazos de hasta cinco afos, facilitando la transparencia y el control
sobre los activos de Pl involucrados en transacciones financieras.
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En Canad3, por otro lado, el desarrollo de un fondo especifico para financiar activos intangibles demuestra
un enfoque vertical y bien estructurado. El Banco de Desarrollo Empresarial de Canadd (BDC) es
responsable de conducir todo el proceso, que abarca desde la recepcion de informacién de la empresa
hasta el andlisis de madurez y necesidades especificas de capital, pasando por la evaluacién (o valuation, en
inglés) de los derechos de PI. En este contexto, el BDC asume el papel principal, en lugar del CIPO, que no
actUa directamente en el financiamiento con Pl como colateral. Esta metodologia evidencia la importancia
de contar con una institucién financiera dedicada y con experiencia en la valoracién de activos intangibles,
separada de las funciones tradicionales de la oficina de PI.

En los paises asidticos, especialmente Japdén y Corea del Sur, la estructura de financiamiento con Pl como
garantia es horizontal e involucra mdltiples actores. La iniciativa para destrabar el IP finance en estos paises
conté con una fuerte participacion del sector publico, que movilizé esfuerzos para involucrar a diversas
instituciones vy facilitar la participaciéon de bancos, agencias gubernamentales y otros actores relevantes.
Este enfoque colectivo ha sido eficaz para promover el uso de la PI como garantia, desbloqueando nuevas
formas de financiamiento. Este modelo colaborativo e integrador ha servido como ejemplo para paises en
etapas iniciales en el desarrollo del IP finance, como el Reino Unido, que aun enfrenta desafios para
estructurar un sistema eficiente y funcional.

Aunque las restricciones impuestas por el BIS representan un obstaculo para el IP finance, el andlisis de
distintos enfoques nacionales revela que existen caminos viables y adaptables para integrar los activos de PI
al sistema financiero. Las soluciones locales, adaptadas al entorno regulatorio y a las necesidades
econdmicas de cada pais, son fundamentales para promover el desarrollo de este mercado, ofreciendo un
panorama alentador para el financiamiento de activos intangibles.

El desbloqueo del financiamiento basado en Pl depende de una serie de factores interconectados que
garanticen seguridad y viabilidad al proceso. En primer lugar, una estructura legal y regulatoria robusta es
esencial para asegurar que el financiamiento mediante Pl se implemente de forma eficaz, respetando
normas y practicas que protejan tanto a acreedores como a deudores.

Ademas, es fundamental que los derechos de Pl estén debidamente registrados en los estados
financieros de las empresas, reconociendo estos activos intangibles como parte del patrimonio. Para que
este proceso sea confiable, es necesaria una valoracién precisa de la Pl, lo cual otorga seguridad respecto al
valor de estos activos en transacciones financieras. La creacién de un mercado en el que la Pl pueda ser
negociada y utilizada como garantia es otro elemento clave, ya que permite la movilizacién de estos activos
de manera similar a otros mercados de capitales. Adicionalmente, la creacién de un fondo especifico
destinado al financiamiento con PI, asi como la implementacién de otras medidas de apoyo, refuerzan la
estructura necesaria para la consolidacién del IP finance.
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La implementacién efectiva de un sistema de financiamiento basado en Propiedad Intelectual en
Brasil exige una serie de ajustes estructurales y legales para garantizar la seguridad y la transparencia
en las transacciones. La transparencia es un punto fundamental, ya que permite una evaluacién mas
clara del riesgo involucrado, lo que, en consecuencia, puede reducir el costo del crédito. El
reconocimiento de la Pl como garantia también es esencial, permitiendo que derechos como
patentes y marcas sean utilizados como colateral en préstamos, siempre que estén debidamente
anotados en los registros de PI. En los Estados Unidos, por ejemplo, la anotacién de los derechos de
Pl utilizados como garantia tiene un plazo especifico de cinco afios. Este ejemplo estadounidense
sirve como referencia para que Brasil establezca plazos y métodos de anotacién similares,
fortaleciendo la seguridad juridica en las operaciones financieras.

En el Instituto Nacional de la Propiedad Industrial (INPI), las anotaciones que se realizan con
nuestros activos de Pl respecto a las limitaciones o cargas debidas a garantias en solicitudes de
préstamos utilizando derechos de Pl ante instituciones financieras son:

a) Para Patentes: solicitud "260.10" (“Anotaciéon de limitaciéon o carga”). Para esta solicitud, sin
embargo, no existe un modelo de documentacién obligatorio que deba presentarse, por lo que se
sugiere al solicitante que presente la documentacién que considere pertinente para la publicaciéon de
la anotacién, debiendo incluir traduccidn jurada, notarizacién y legalizaciéon consular o Apostilla (para
documentos de origen extranjero);

b) Para Disefos Industriales: "GRU 154" (Anotacién de limitacidon o carga —creada en octubre de
2023, en funcién del proyecto IPAS). No hay ningln registro en el INPI, en el sistema PAG, de la "GRU
154" hasta el 17/10/2024;

c) Para Marcas: cédigo de servicio 380 (solicitud de Anotacién de limitacién o carga);

d) Para Topografias de Circuitos Integrados: cédigo 548;

e) Para Listados de Programas de Computadora: cédigo 109 (Anotacién de limitacién o carga).

Figura 9: Imagen de la bisqueda bésica de patentes
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Fuente: Elaboracién propia.
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Figura 10: Busqueda de asignacién de patentes
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Fuente: Elaboracién propia.

Figura 11: Filtro de tipo de anotacién
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Fuente: Elaboracién propia.

AlLa Figura 9 muestra la busqueda de datos de patentes en un sitio web. La Figura 10, por su parte,
muestra la bisqueda de anotaciones asignadas a las patentes. También existe este tipo de busqueda para
marcas. Adn dentro de la bdsqueda de asignaciones de anotaciones, la Figura 11 muestra el filtro por tipo de
anotacion, con las siguientes posibilidades (un ejemplo se muestra en la Figura 12):

1. "SECURITY INTEREST" - Garantia real

2. "ASSIGNMENT OF ASSIGNORS INTEREST" - Cesién de intereses del cedente
3. “"LIEN" - Prenda
4. "COURT ORDER" - Orden judicial
5. "RELEASE BY SECURED PARTY" - Liberacién por parte del acreedor garantizado
6. "CONDITIONAL ASSIGNMENT" - Cesién condicional
7. "LICENSE" - Licencia
8. "CHANGE OF NAME" - Cambio de nombre
9. "MERGER" - Fusién
10. “"MORTGAGE" - Hipoteca
11. “NUNC PRO TUNC ASSIGNMENT" - Cesion retroactiva ("Nunc Pro Tunc")
12. "MERGER AND CHANGE OF NAME" - Fusién y cambio de nombre
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Figura 12: Ejemplo de anotacién de “Security Interest”
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Fuente: Elaboracién propia.

Para que el INPI pueda contribuir de manera efectiva al desbloqueo del financiamiento basado en
Propiedad Intelectual en Brasil, se recomienda adoptar précticas similares a las del USPTO, por considerarse
precisas y maduras. La creacién de un mecanismo propio y eficiente de blsqueda para distintos tipos de
anotaciones de transferencias, o assignments, es fundamental. Este sistema deberia incluir una amplia
variedad de especificaciones, permitiendo al usuario o a las instituciones financieras verificar el tipo exacto
de limitacién que recae sobre un derecho de propiedad industrial, ademas de proporcionar informacién
detallada, como la identidad de la entidad financiera. Es importante destacar que estas mejoras pueden ser
implementadas por el INPI sin necesidad de cambios en la regulacién o intervencién de otros érganos.

Desarrollar un método de divulgacion eficiente, con registros claros sobre los cambios de titularidad de
los derechos de PI, proporcionaria mayor visibilidad y seguridad juridica al proceso. Combinado con un
sistema de blsqueda que discrimine adecuadamente las limitaciones y gravdmenes, el rastreo de estos
activos serfa méas preciso, reduciendo la asimetria de informacién y fortaleciendo la seguridad institucional
para los proveedores de crédito, tal como ocurre en otras jurisdicciones avanzadas.

La transferencia legal de los derechos de Pl es otro aspecto crucial, ya que facilita la liquidacion de los
activos en caso de incumplimiento. Adicionalmente, es fundamental que exista una limitacién sobre la
capacidad del deudor para licenciar o transferir estos derechos cuando se han ofrecido como garantia,
asegurando que la prioridad sobre estos activos permanezca con el acreedor, como ya ocurre con las
hipotecas y la propiedad fiduciaria.

En Brasil, el marco regulatorio de garantias permite que los inmuebles sean utilizados en méas de una
operacion de crédito, pero esta flexibilidad ain no se aplica a los bienes muebles, como los activos de PI.
Actualmente, aunque existe la posibilidad de anotar limitaciones o gravdmenes sobre registros de P, dicha
anotacién no es obligatoria en caso de prenda, solo en caso de embargo. Sin embargo, la legislacién
brasilefa permite que el interesado solicite la evaluacién de los activos registrados para garantizar un valor
justo antes de la ejecucion del embargo, conforme lo previsto en los Articulos 64 y 64-A de la Ley n® 9.532.
Ademas de estos ajustes, la posibilidad de ejecucién extrajudicial, aunque compleja por requerir una
modificacién legal, es un paso importante para agilizar el proceso. Finalmente, la implementacién de
mecanismos contra la competencia desleal fortaleceria el sistema de financiamiento de PI, protegiendo los
derechos de los acreedores y promoviendo un entorno de mayor confianza para el desarrollo del mercado
de IP finance en Brasil.
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La difusién de informacién sobre propiedad intelectual entre las pymes en Brasil requiere un
esfuerzo coordinado del INPI con las juntas comerciales, contadores y abogados que actian en este
segmento. Actualmente, se observa una considerable desinformacién sobre la importancia y el valor
de los activos de Pl entre estos profesionales, quienes son responsables de la estructuracion y
gestion de muchas pymes. Para ampliar el conocimiento sobre el tema, el INPI podria utilizar como
puerta de entrada los consejos profesionales nacionales y regionales, promoviendo capacitaciones y
talleres para contadores y abogados en asociacién con las juntas comerciales y asociaciones
sectoriales.

Ademds de aumentar la concienciacién, es crucial reducir los costos de transaccion para las
empresas. Hoy en dia, el costo financiero de obtener un informe pericial para incluir marcas en los
contratos sociales de las empresas es elevado, lo que desincentiva a muchas pymes a formalizar
estos activos como parte de su capital. Una solucién para este problema seria eximir la necesidad de
informe pericial en algunos casos, utilizando el costo de obtencién de las solicitudes de Pl como base
para el registro de marcas. Otra medida que podria facilitar este proceso es la creacién de un
certificado emitido por el INPI, que consolide todos los derechos de Pl de un titular (como patentes,
marcas y programas de ordenador), el cual serviria como documento sustitutivo del informe pericial
ante las juntas comerciales. Esta iniciativa, ademés de reducir costos, proporcionaria mayor agilidad y
seguridad juridica a las pymes, incentivdndolas a proteger y valorizar sus activos de propiedad
intelectual.
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La valoracién de activos intangibles, como la propiedad intelectual, es uno de los puntos més
cruciales para el desarrollo del financiamiento basado en Pl en Brasil. Sin embargo, el conocimiento
sobre estos métodos de valoracién no estd ampliamente difundido, especialmente entre las
pequefas empresas. Para abordar esta brecha, el INPI puede actuar en la difusién de métodos de
valoracién, incentivando el surgimiento de empresas especializadas de menor tamafno que atiendan
la demanda por valoraciones confiables y accesibles de activos intangibles. Ademas, el INPI podria
crear un registro de empresas que ofrecen servicios de valoracién de PI, facilitando el acceso a esta
informacién y promoviendo la transparencia en el mercado.

Otro aspecto fundamental es la construccién de alianzas internacionales, especialmente con
paises asidticos que cuentan con una trayectoria avanzada en el uso de la Pl como garantia.
Incursiones y contactos internacionales podrian fortalecer el intercambio de conocimientos y ayudar
a adaptar practicas exitosas al contexto brasilefo. Para una estrategia integrada, la creaciéon de un
grupo de trabajo con la participacién de instituciones como la FINEP, el BNDES y el propio INPI seria
esencial. Este grupo podria centralizar los esfuerzos para el desarrollo del IP finance, considerando el
modelo adoptado por el BDC, que verticaliza el proceso y reduce los riesgos al asumir la
coordinacién de todas las etapas, desde la valoracién hasta la concesién del crédito.

La experiencia del BDC en Canadd demuestra que un modelo mas centralizado puede ser mas
eficaz, especialmente en un pais como Brasil, donde la creacién de politicas integradas entre
ministerios y entidades publicas puede ser un proceso burocratico. La verticalizacién del proceso de
IP finance por parte del BNDES o de una entidad similar en Brasil permitiria mayor agilidad y menor
dispersién de responsabilidades, favoreciendo un entorno mas seguro y previsible para el
financiamiento basado en PI. Para armonizar los métodos de valoracién, podria hacerse una seleccién
de metodologias comunes y de fécil aplicaciéon, como ocurre en el sistema financiero de vivienda.
Adicionalmente, el uso de modelos estadisticos con buena precisién, conocidos como AVMs
("Automated Valuation Models”) o “calculadoras de precios”, podria ser considerado por la FINEP
como una alternativa practica y de bajo costo para pequefas y medianas empresas.

Finalmente, el apoyo del INPI y de otras instituciones en el desarrollo y la difusién de metodologias
de valoracién ayudaria a cerrar la brecha de conocimiento sobre la Pl y fortaleceria el ecosistema de
innovacion brasilefo, facilitando el acceso al crédito y el desarrollo econémico del pais.
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La creacién de un mercado secundario para la propiedad intelectual es un paso fundamental para
estimular la negociacién y aumentar la liquidez de los activos intangibles, como patentes, marcas y
derechos de autor. Asi como la valoracién requiere de un proceso confiable, la creacién de un espacio
donde estos activos puedan ser comprados y vendidos es esencial para consolidar el uso de la Pl como
garantia financiera. El reciente lanzamiento del “Panorama de Informaciones y Modalidades de Contratos de
Tecnologia” por parte del INPl es un avance importante, pero aln limitado, especialmente en lo que
respecta a la transparencia de los valores de negociacién. Es necesario que el INPI avance hacia la
publicacién de datos especificos sobre los valores de transaccién, independientemente de las variaciones
cambiarias, de modo que se establezca un referente monetario concreto para las negociaciones en reales.

Una de las posibles acciones para fundamentar el mercado de Pl seria la produccién de una base de
informacion sobre negociaciones y comercializacién de P, que funcionaria de manera similar a la Tabla FIPE,
ofreciendo un promedio de los valores de transacciones de licenciamiento y cesién. Para ello, el INPI podria
realizar un concurso o abrir becas para incentivar la creacién de soluciones que generen una base de datos
robusta y accesible. Informaciones como valores de cesién de derechos de Pl por drea y datos especificos
de licenciamiento podrian estar disponibles publicamente para aumentar la transparencia y brindar
seguridad a los inversionistas y empresas interesadas.

Figura 13: Relacién de marcas ofrecidas en el sitio web del despacho Village
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Fuente: Elaboracién propia.
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Figura 14: Relacién de marcas ofrecidas en el sitio web del despacho Regify
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Fuente: Elaboracién propia.

La creacion de una plataforma en linea, posiblemente titulada “Mercado Secundario de PI”, donde
se puedan ofrecer patentes y otros derechos sin costos, seria un avance significativo. Inspirado en
iniciativas como la “Vitrina de Patentes” de Petrobras (Figuras 15, 16 y 17) u otras como las de las
Figuras 13 y 14, en las que la empresa ofrece informacién detallada sobre patentes disponibles para
explotacion o cesién, el INPI podria facilitar la oferta plblica de Pl por areas de actuacién. Este
mercado podria contar con el apoyo de instituciones como Petrobras, el Poder Judicial y
asociaciones de oficinas de PI, estableciendo alianzas institucionales para fortalecer y promover el
espacio. Esta participacion aportaria credibilidad y sumaria experiencia practica al proyecto, ademds
de conectar a los posibles interesados.

Figura 15: Buisqueda en el Escaparate de Patentes
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Fuente: Elaboracién propia.

EL IP FINANCE EN BRASIL




Filtrar Por:

Fuente: Elaboracién propia.

Figura 16: Panel de filtro

Figura 17: Panel de filtro con opciones abiertas
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Fuente: Elaboracién propia.

Experiencias en otros mercados, como sitios de anuncios y “marketplaces” de articulos nuevos y
usados (por ejemplo, OLX, Enjoei, Webmotors), demuestran cémo la organizacién y la facilidad de
acceso a la informacién ayudan a encontrar la demanda adecuada para cada oferta, permitiendo que
los valores se ajusten hasta que la oferta encuentre su demanda. Esta mayor transparencia y
accesibilidad son responsables de la reduccién del tiempo de transaccién. En el sector inmobiliario,
por ejemplo, la asimetria de informacién en Brasil prolonga el tiempo de venta de inmuebles a cerca
de 16 meses, mientras que en EE. UU., donde abunda la informacién y el mercado es transparente, el
tiempo medio de venta es de apenas 50 dias (MASSONETTO, 2023). Esto demuestra cémo un
mercado secundario bien estructurado y transparente puede aportar agilidad a las transacciones.

Por lo tanto, la creacién de un mercado secundario para la Pl no solo proporcionaria un entorno
mas accesible y seguro para las transacciones, sino que también ayudaria a aumentar la liquidez de
estos activos intangibles, facilitando su uso como garantia y promoviendo un entorno de innovacién y
dinamismo econdémico.
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CREACION DE UN FONDO
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La creacién de un fondo especifico para el financiamiento basado en Propiedad Intelectual en Brasil
podria representar un hito para la innovacién y el desarrollo econémico, uniendo los esfuerzos de
instituciones clave como el BNDES, la FINEP y el INPI. La FINEP, principal ejecutora de las politicas de
financiamiento a la innovacién en el pais, se destaca como la institucién ideal para administrar dicho
fondo, dada su amplia experiencia en el apoyo a empresas desde las fases iniciales de concepcién de
ideas hasta el financiamiento mediante deuda y capital. Ampliar su dmbito de actuacién para incluir el
financiamiento posterior a la concesiéon de derechos de Pl consolidaria su papel, permitiéndole
acompanar el crecimiento de las empresas de forma mas integral. Para ello, seria necesario que la
FINEP incluyera los activos intangibles como opciones elegibles para garantia. Sin embargo, la FINEP
aun tendria que adquirir experiencia especifica en la valoracién de activos de Pl, lo que fortaleceria
sus capacidades y la convertiria en una referencia en el sector.

Figura 18: Imagen de la FINEP para describir los
programas segun el nivel de madurez de la empresa
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Fonte: Extraido do site da FINEP, na se¢do FINEP STARTUP.

El BNDES, con su mayor capacidad de captacién de recursos, podria aportar fondos, ya sea
mediante subvenciones o a través de mecanismos de financiamiento indirecto, mientras que el INPI
contribuirfa con informacién valiosa sobre patentes y otros derechos de PI, fundamentales para el
proceso de valoracién. Ademds, el INPI, especialmente a través de su drea CGTEC, podria explorar
una nueva linea de servicios para el mercado, generando ingresos adicionales mediante retribuciones
asociadas al suministro de informacién calificada sobre Pl. De esta forma, la CGTEC propone la
creacién y operacién de un fondo especifico de IP Finance para Brasil, conforme se ilustra en la Figura
19, detallada a continuacion.
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Figura 19: Sugerencia de estructura y operacién para el fondo IP finance Brasil
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Flujo de operacién del Fondo IP Finance Brasil:

1.Financiamiento inicial: El BNDES otorga el financiamiento a través de operacién indirecta.
2.Solicitud de recursos: La empresa innovadora se dirige a la FINEP para obtener fondos.
3.Verificacién de los derechos de Pl: La FINEP solicita al INPI informacién detallada sobre los
derechos de propiedad industrial de la empresa. La CGTEC, dentro del INPI, produce y remite
esa informacién a la FINEP.
4.Garantia del Gobierno Federal: El gobierno federal participa en el proceso, proporcionando una
parte del seguro para reducir el riesgo de la operacion.
5.Liberacién de recursos: Con toda la documentacién y requisitos cumplidos, los recursos se
liberan para la empresa innovadora.
6.Pago: La prestataria realiza el pago del financiamiento. Si no lo hace, incurre en mora.
7.Mora: Si la empresa no cumple con el pago, la FINEP recurre al mercado secundario de Pl para
vender los activos de propiedad intelectual y recuperar los valores.
8.Pago al BNDES: La FINEP utiliza los recursos recuperados para reembolsar al BNDES por la
inversion inicial.
9.Estimulo al mercado privado: El éxito de la operacion valida la creacién del IP Finance e incentiva
al sector privado a crear nuevas lineas de financiamiento basadas en PI.
10.Posible expansién del programa: Finalmente, el gobierno puede recibir solicitudes del mercado
para regular, crear protecciones adicionales y ampliar la oferta de recursos, favoreciendo el
crecimiento del IP Finance en Brasil.

Una misién conjunta al BDC permitiria que la FINEP y el INPI adoptaran las mejores practicas de
valoracién de P, con el objetivo de desarrollar herramientas précticas, como una calculadora de
valoracion disponible para empresas e instituciones financieras. Esta herramienta, accesible a través
de los sitios web del BNDES o de la FINEP, ofreceria una estimacién del valor de patentes, marcas y
otros activos de P, ayudando al mercado a comprender el potencial de tales activos como garantia.
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Ademas, el gobierno podria actuar como catalizador, ofreciendo subsidios para los seguros de
crédito en operaciones de IP finance, cubriendo parcialmente el riesgo de incumplimiento al utilizar
activos intangibles como garantia. Esta intervencién reduciria los costos de los préstamos, facilitando
la adopcién de la Pl como colateral e incentivando una mayor confianza en el sistema.

Para reforzar la confianza del mercado, el fondo también deberia publicar periédicamente informes
detallados sobre el desempefio de las operaciones de IP finance en Brasil, demostrando
transparencia y compromiso con la seguridad institucional. Por Ultimo, seria pertinente evaluar la
posibilidad de captar recursos adicionales del Nuevo Banco de Desarrollo, el banco de los BRICS,
como forma de expandir la capacidad del fondo y fomentar ain méas el IP finance en Brasil.

Por lo tanto, diversas medidas pueden implementarse para desbloquear el IP finance en Brasil,
promoviendo un entorno mas favorable al uso de la Propiedad Intelectual como activo financiero. Al
fortalecer la estructura legal y operativa, con la creacién de un fondo especifico, la mejora de los
procesos de valoracién y registro de la PI, el incentivo al mercado secundario y las asociaciones
estratégicas, Brasil podra viabilizar el uso de activos intangibles como colateral, fomentando la
innovacion y el desarrollo econémico. Con estas acciones coordinadas entre FINEP, BNDES, INPl y el
sector privado, serd posible atraer nuevas inversiones y promover la competitividad de las empresas
brasilenas, consolidando el IP finance como una préctica segura y accesible en el pais.
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CONCLUSION

EL DESBLOQUEO DEL FINANCIAMIENTO BASADO EN PROPIEDAD INTELECTUAL (IP
FINANCE) EN BRASIL ES UN DESAFIO COMPLEJO QUE REQUIERE ACCIONES
COORDINADAS, ESTRATEGICAS E INNOVADORAS. EL INPI DESEMPENA UN PAPEL
CENTRAL EN ESTE PROCESO, PERO SU ACTUACION DEBE IR MAS ALLA DE LAS
MEJORAS EN LA ESTRUCTURA DE REGISTRO DE LA PIl. ES IMPRESCINDIBLE UNA
VISION INTEGRADA QUE CONTEMPLE LA ARMONIZACION ENTRE LAS
LEGISLACIONES DE PROPIEDAD INDUSTRIAL Y FINANCIERA, EL FOMENTO AL USO
DE LA PI| COMO GARANTIA Y LA CREACION DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
ESPECIFICOS.

El INPI enfrenta un gran reto y tiene un largo camino por recorrer
si desea realmente desbloquear el IP finance en Brasil. Algunas
medidas iniciales dependen exclusivamente del propio Instituto,
como la mejora en los mecanismos de anotacién y registro. Sin
embargo, la complejidad del IP finance exige una actuacién integral
que también considere el alineamiento normativo entre las leyes de
propiedad industrial y las reglas del sistema financiero, asi como el
desarrollo de politicas publicas que incentiven la utilizaciéon de
activos intangibles como respaldo crediticio.

A nivel mundial, el IP finance se presenta como una oportunidad
estratégica para impulsar la innovacién y la competitividad
econémica. En Estados Unidos, aunque la economia lidera en
acumulacién de patentes, el uso de la Pl como colateral todavia
enfrenta barreras regulatorias, afectando especialmente a las
empresas tecnoldgicas. Canadad destaca por su modelo pionero
con fondos como el “IP Backed-Financing Fund’, que valoran los
activos intangibles como motores de competitividad global. China
ofrece un modelo referencial con politicas amplias que incluyen
desde el uso de Pl como garantia hasta iniciativas de titulizacién,
aunque persisten retos operacionales. En Japén y Corea del Sur, la
regulacién detallada y los sistemas de valoracién consolidados han
impulsado el financiamiento a pymes innovadoras, consolidando la
Pl como una herramienta clave para el desarrollo econémico.

En Singapur y Taiwén, los esfuerzos gubernamentales incluyen
subsidios e incentivos a la valorizacién y comercializacién de activos
intangibles, conectando a las empresas con el sistema financiero a
través de programas estructurados. Indonesia y Malasia, aunque en
etapas iniciales, ya implementaron marcos legales y modelos
estandarizados que permiten el uso de Pl como garantia. Australia,
liderada por el sector privado, muestra cémo las patentes pueden
ser estratégicas para atraer inversiones y expandir operaciones.

En Europa, el avance es lento debido a la rigidez regulatoria y a la
centralizaciéon bancaria. Sin embargo, el Reino Unido se destaca
como ejemplo de progreso, con iniciativas como las del banco
NatWest y herramientas de valoracién que conectan empresas
innovadoras con nuevas oportunidades de financiamiento.
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La experiencia internacional ofrece ejemplos
significativos sobre la implementacion del IP finance,
principalmente a través de las practicas observadas en
Estados Unidos, Canada, Asia y Europa. Estos mercados ya
utilizan activos de Pl en estructuras de financiamiento, y
adaptar estas lecciones al contexto brasilefio es esencial.
No obstante, barreras como la estandarizacién de la
valoracion, la ausencia de mercados secundarios y la falta
de integracion regulatoria aun deben superarse para que la

propiedad intelectual se consolide como un activo
financiero ampliamente aceptado. Este panorama
refuerza la necesidad de esfuerzos conjuntos entre
gobiernos, instituciones financieras y empresas para
maximizar el potencial de la Pl como palanca de
desarrollo.

Entre las acciones recomendadas se encuentra la creacién
de un mercado secundario para la Pl, donde estos activos
puedan ser negociados y evaluados financieramente, asi
como la formulacion de un fondo especifico con la
participacion de instituciones como el BNDES, FINEP vy el
INPI, con el objetivo de ofrecer soporte financiero y una
estructura adecuada para el uso de la Pl como colateral.
Ademéds, se evidencia la necesidad de apoyo politico y de una
relacion institucional robusta para que estos cambios cobren
fuerza y sostenibilidad. La implementacién de un marco
regulatorio y la participaciéon de los distintos stakeholders —
como el sector financiero, el gobierno y las asociaciones
empresariales— son fundamentales para garantizar un
ambiente de confianza y seguridad juridica. Este respaldo
politico permitird que el IP finance se convierta en una
practica viable y ampliamente accesible, promoviendo asi un
circulo virtuoso de innovacién, competitividad y desarrollo
econdémico.

En conclusién, el desbloqueo del IP finance en Brasil
depende de una serie de acciones integradas que abarcan
desde mejoras en la regulacién y en la practica operativa del
INPI, hasta la creacién de estructuras de mercado especificas
y el fortalecimiento de alianzas politicas e institucionales. Con
estas medidas, Brasil podrd transformar la Propiedad
Intelectual en un activo financiero tangible, haciendo viable
un nuevo camino hacia el desarrollo y la innovacién en el pais.
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