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Cinven y Antin se reparten
Ufinet por 2.000 millones

La empresa de telecomunicaciones protagoniza la mayor operacion de capital riesgo

‘spin off’ universitaria

Ufinet, el antiguo negocio de
telecomunicaciones de Gas
Natural, ya tiene nuevo due-
fo. Ante el elevado interés re-
cibido en la subasta, el fondo
de private equity Cinven ha
decidido segregar los activos
y traspasar el negocio del
operador de fibra en Latinoa-
meérica a uno de sus fondos.
En paralelo, ha vendido los
activos espanoles a Antin In-
frastructure Partners. La
transaccion, de 2.000 millo-
nes, es la mayor operacion de
capital riesgo en Espafaen lo
que vade afio. P3/LA LLAVE

A

Jorge Quemada, consejero delegado de Cinven Espafia.

Alain Rauscher, consejero delegado de Antin Infrastructure.

BBVA cierra 800
oficinas en Espana

30.000 inspecciones laborales
por denuncias ciudadanas

Seguridad Social ha realiza-
do 30.000 visitas a empresas

BBVA avanza en su proceso
de transformacion digital y
su red espafiola ya esta por

OFICINAS DE BBVA

En niimero, a marzo de cada afio.

La Inspeccion de Trabajo y

y particulares desde que en
2013 puso en marcha el bu-
zon electronico de denuncias

debajo de las 3.000 sucursa-
les, segtin los datos de marzo.
Si se suman los cierres de ofi-

* Alintegrar CatalunyaCaixa

20 I <

Fatima Bariez,

ministra de
ciudadanas de fraude laboral. Empleoy cinas anunciados para el res- 2017 - 3174
El sistema ha aflorado 11.500 Seguridad to del afio, el descenso supe-
empleos sumergidos. P19 Social. rar4 las 1.000 sucursales. P13 208 [ 290

Menos costes,
Mas rentabilidad

Lentitud y presiones
para nombrar gobernador

Luis M. Linde cesa en el car-
go el 8 de junio y sigue sin co-

Carteras de fondos indexados
Planes de pensiones

L3 .
'J in d exaca p Ita | nocerse su sustituto. EI mi-
nistro Roman Escolano y re-
presentantes del PSOE estan
. . tratando de alcanzar un Luis M. Linde,
indexacapital.com acuerdo que, de momento, se £ | gobernador
centra mas en perfiles que en § del Banco

nombres concretos. P15 de Espafia.
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El mundo académico supone una excelente fuente
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Pasos para lanzar una
‘spin oft” universitaria

La Universidad es un interesante caldo de cultivo en el que pueden prosperar todo tipo de iniciativas emprendedoras.
Pero para que tengan éxito, es importante que el investigador no descuide su nueva faceta como empresario.

C. Sekulits. Madrid

Emxys puede presumir de que sus
productos han tocado el cielo. Lite-
ralmente. Esta pyme especializada
en tecnologia aeroespacial ha parti-
cipado en tres misiones espaciales
entre las que seincluye la fabricacion
de lamayor estructura orbital creada
por lamano del hombre (récord Gui-
ness incluido). Un logro cientifico
que tiene su reflejo en las cuentas de
la compaiiia, que en apenas 12 afos
de historia tiene una cartera de pro-
yectos por valor de un millon de eu-
rosy cuenta con organismos como la
NASA yla Agencia Espacial Europea
entre sus principales clientes.

La empresa es una spin off de la
Universidad Miguel Hernandez de
Elche y supone un ejemplo de como
el mundo académico puede suponer
un excelente caldo cultivo para desa-
rrollar ideas de negocio. Pero ojo
porque no todas las investigaciones
tienen potencial para convertirse en
el germen de una empresa.

® Idea de negocio. Las spin off son
iniciativas empresariales promovi-
das por miembros de la comunidad
universitaria, en las que el producto
o servicio procede del conocimiento
adquirido en la propia Universidad.
Pero como en toda empresa, antes
de lanzarse a la aventura es impres-
cindible comprobar si la idea de ne-
gocio es viable. Es importante no dar
por hecho que lo que tiene un valor
académico tiene ademas una salida
empresarial. A modo de orientacion,
los expertos explican que una buena

Los descubrimientos que
tienen un valor académico
no siempre tienen

una salida empresarial

Las universidades tienen
unidades especiales

(las OTRI) para ayudar

en la creacion de ‘spin off’

idea de negocio es aquélla que gene-
ra clientes que estén dispuestos a pa-
gar por ella. “Para saber si efectiva-
mente hay un nicho de mercado es
necesario investigar, conocer en
profundidad a nuestro cliente y su
gasto estimado en nuestra solucion o
similares”, dice Vicente Arregui, di-
rector de ESIC Emprendedores.

® Iniciativa empresarial. Antes de
lanzar una spin offtambién es impor-
tante que el investigador evalte si
verdaderamente tiene vocacion em-
prendedora. Y es que no todos los
cientificos tienen por qué tener ma-
dera de empresarios. Montar una
empresa implica una inversion de
tiempo y esfuerzo que no todo el
mundo estd preparado para asumir.
“No se puede ser empresario a tiem-
po parcial, esto requiere un tiempo
completo. Y luego, un pequefo es-
fuerzo economico, necesario en el
90% de los casos”, comenta José
Manuel Pingarroén, vicerrector de
Transferencia del Conocimiento y

Emprendimiento en la Universidad
Complutense de Madrid.

Ademés es imprescindible adqui-
rir la formacion necesaria para ser
capaz de gestionar la empresa y de-
jarse asesorar en todos aquellos as-
pectos (como los legales y financie-
ros) que lorequieran.

® El papel de la OTRI. Un jugador
clave ala hora de crear una spin off
es la OTRI (Oficina de Transfe-
rencia de los Resultados de la
Investigacion). Normalmen-
te cada universidad (o en
general, cualquier organismo publico
de investigacion) cuenta con su pro-
pia OTRI, que actia de puente con el
mundo empresarial. Una de sus fun-
ciones es orientar al investigador y
prestarle todala informacion y el ase-
soramiento necesarios para que pue-
da lanzar la spin off; desde la presen-
tacion de la patente, hasta la elabora-
cion del plan de negocio y la busque-
da de financiacién y ayudas publicas.
La OTRI también podra coordinar la
entradadelapropiauniversidad enel
capital, cuando se dé el caso.

® Transferencia tecnoldgica. Una
vez se ha constituido la sociedad, el
emprendedor debera negociar con
la universidad para que le ceda los
derechos de explotacion comercial
de la investigacion. Hasta ese mo-
mento, los intereses de la universi-
dad y el investigador han estado ali-
neados, pero a partir de entonces
pueden verse enfrentados o incluso
ser contrapuestos. “En la mayoria de

A vueltas con la Ley de Incompatibilidades

Uno de los principales obstaculos para la
creacion de ‘spin off’ en Espafia es la Ley
de Incompatibilidades del Personal al Ser-
vicio de las Administraciones Publicas. Se-
gun esta normativa, la participacién del
personal docente e investigador en el capi-
tal no puede superar el 10% y tampoco le
esta permitido pertenecer al consejo de
administracién. Algunos profesores sor-
tean esta limitacién poniendo a sus fami-
liares como socios ficticios. Una opcién
que los expertos legales desaconsejan.
“No es ilegal, pero el emprendedor esta to-

mando un gran riesgo, ya que en la practi-
ca el accionista es su familiar y no él", afir-
ma Carlos Nicolau, socio de Bellavista Le-
gal. Con todo, Nicolau entiende que la ley
estd sujeta a interpretacion. “Enrealidad la
incompatibilidad se restringe a las empre-
sas concesionarias, de modo que sila‘spin
off’ no presta servicios a ningun organis-
mo publico (o no lo hace directamente),
podria obviar la limitacion”.

Quedaria, eso si, lalimitacién a la pertenen-
cia en el consejo de administracién, pero el
investigador podria optar por otras férmulas,

como la eleccién de un administrador unico.

Por otro lado, la Ley Organica 4/2007
permite esquivar las dos limitaciones
siempre que se trate de “empresas de ba-
se tecnoldgica, promovidas por su univer-
sidad y participadas por ésta”. En cuanto al
concepto de “empresas de base tecnoldgi-
ca”, las universidades no lo interpretan en
sentido literal. “Nosotros entendemos que
son empresas basadas en la transferencia
de conocimiento y ese conocimiento pue-
de ser tanto tecnolégico como no tecnolo-
gico”, comenta José Manuel Pingarrén, vi-

cerrector de Transferencia del Conoci-
miento y Emprendimiento de la Universi-
dad Complutense de Madrid. Pero el he-
cho de que la universidad decida partici-
par en el capital ya es harina de otro costal.
“No hay una flexibilidad total en la inver-
sién para fomentar las ‘spin off", reconoce
Pingarrén. “Esto no significa que no poda-
mos encontrar mecanismos para agilizar-
lo en la medida de lo posible, pero no olvi-
demos que estamos hablando de dinero
publico y, por tanto, sujeto al mas estricto
control presupuestario”.
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El salto de la Universidad a la Bolsa

Miguel Angel Bonachera y
Sergi Audivert, los fundado-
res de AB-Biotics, no perte-
necen al ambito académico,
pero encontraron en la Uni-
versidad Auténoma de Bar-
celona (UAB) la plataforma
ideal para lanzar su empresa.

Ambos tenfan vocacion
emprendedora y, de hecho,
se conocieron cuando deci-
dieron fusionar sus planes
de negocio para montar una
empresa conjunta. La idea
inicial era realizar diferentes
tipos de quesos en funcién
de su microbiologia y para
ello utilizaron el ‘know how’
de un catedratico de la UAB,
Buenaventura Guamis, que pasé a for-
mar parte del capital. La propia Universi-
dad también adquirié una participacion,
“Sergi y yo éramos dos jévenes sin expe-
rienciay la universidad nos dio el soporte
institucional necesario para obtener cré-
dito y ganar credibilidad”, explica Bona-
chera.

La empresa nacié en 2004 y tuvo que
pasar por varios cambios en el modelo de
negocio. “Las circunstancias y el mercado

te conducen a las necesidades que real-
mente hay que cubrir”, dice Bonachera.

En 2008, entré en el capital Luis San-
chez Lafuente, del Grupo Gelos (fabrican-
te de medicamentos como el Gelocatil).
Dos afios mas tarde, AB-Biotics salié a co-
tizar al Mercado Alternativo Bursatil
(MAB). Desde entonces ha captado cerca
de 13 millones de euros en sucesivas am-
pliaciones de capital. Las acciones se re-
valorizan casi un 80% en 2018.

Ingenieria biomédica a tres bandas

Muchos cirujanos utilizan dispositivos de
plastico que imitan la forma del cuerpo
humano para ensayar las operaciones
mas complicadas. “El problema es que no
se puede medir nada. No sabes si lo haces
bien y ademas es muy aburrido”, explica
Albert Hernansanz, profesor de la Univer-
sidad Politécnica de Catalufia (UPC). Por
su parte, los simuladores virtuales si dan
ese ‘feedback’, pero su capacidad para re-
crear la experiencia es limitada. “Es como
aprender a jugar al tenis con la Wii", dice.

Asi que Hernansanz unié fuerzas con
Ramoén Rovira, un médico del Hospital de
Sant Pau de Barcelona, y decidi6 crear
dispositivos de aprendizaje que reunieran
las ventajas de lo fisico y lo
virtual.

Al principio se centraban
en el ambito ginecoldgico.
“En aquel momento nuestra
motivacién era un poco
‘hippy". Al fin y al cabo, nues-
tras madres y nuestras pa-
rejas van al ginecélogo’, co-
menta. “Después vimos que
con minimas modificacio-
nes se podian fabricar dis-
positivos aplicables en ciru-
gia general y que habia ni-

cho de mercado, asi que decidimos lanzar
laempresa”, explica el profesor.

De este modo, en 2015 vio la luz Surgi-
trainer. Para su creacién hubo que coor-
dinar un acuerdo a tres bandas entre las
OTRI de la UPC, el Instituto de Bioingenie-
ria de Catalufiay el Hospital Sant Pau.

La empresa pertenece al 100% a los
miembros fundadores, entre los que se in-
cluyen otros tres investigadores, mas un
CEO que incorporaron posteriormente. “Al
principio las OTRI entendian que debian
aplicarse limitaciones en el capital, pero les
hicimos ver que al no ser proveedores di-
rectos de las Administraciones Publicas no
eranecesario’,comenta Hernansanz.

los casos, el investigador pasa a de-
fender a la empresa sin comprender
cudl es el contexto de la negociacion
ni cudles son las consecuencias deri-
vadas de las clausulas de los acuer-
dos que se le proponen”, advierte
Marta Princep, directora de Innova-
cion v Emprendimiento de Bellavis-
ta Legal. La experta recomienda fi-
jarse en conceptos como el pacto de
socios y los royalties. “Es importante
que sean logicos y asumibles y que el

Una ‘spin off’ alicantina en el espacio

emprendedor tengala posibilidad de
sublicenciar esa tecnologia a quien
considere sin tener que pedir permi-
soalauniversidad”, explica.
Normalmente estos royalties se cal-
culan sobre las ventas netas obtenidas
gracias a la investigacion desarrollada
en el seno de launiversidad. Se miden
en términos de porcentaje y pueden
oscilar entre el 3% y el 10% en un pe-
riodo que habitualmente abarca la vi-
dadelapatente (de10 a 25 afios).

Los ‘royalties’ que debera
pagar la nueva empresa

oscilan entre el 3%
y el 10% de las ventas

Sin embargo, la negociacion de la
transferencia tecnoldgica no lo es to-
do. “Ambas partes son proclives a
adoptar la mentalidad simbiosis-
tutelaje en perjuicio del esquema si-
nergia-partners, que es mas adecua-
do”, afirma Princep. Recomienda
que la nueva empresa corte el cor-
dén umbilical y negocie la presta-
cion de servicios (por ejemplo, el al-
quiler de un laboratorio) como lo ha-
ria con cualquier otra compariia.

® Parques tecnoldgicos. Las spin off
tienen una opcion interesante a la
hora de ubicar su primera sede: los
parques cientificos y tecnoldgicos.
Se trata de ecosistemas de innova-
cion que incluyen desde institutos y
centros de investigacion hasta start
upy departamentos de I+D de gran-
des compaiiias o empresas de base
cientifica y tecnolégica. Todos ellos
comparten un mismo espacio fisico,
lo que genera multitud de sinergias.

Un microscopio 3D en tiempo real

El equipo YES2 es un gran desconocido pa-
ra el comun de los mortales. Sin embargo,
cuenta con un récord Guiness nada desde-
fiable: es la mayor estructura creada por la
mano del hombre que ha orbitado en el es-
pacio. Entre las empresas que estan detras
de este proyecto se encuentra EMXYS,
una ‘spin off’ de la Universidad Miguel Her-
nandez de Elche (UMH). Los creadores son
Francisco Garcia de Quirds y José Antonio
Carrasco, dos ingenieros con experiencia
en tecnologia aeroespacial. La UMH, donde
Garcia de Quirds da clases como profesor
titular, era consciente de su vocacion em-
prendedora, de modo que le animé a crear

una ‘spin off. “Es una de las universidades
mas activas de Espafia en la creacion de
empresas. Tiene mas de 80", dice Garcia de
Quirds. “Alli se separa la explotacion de re-
sultados de investigacion, que articulan a
través de la OTRI, de la creaciéon de empre-
sas, que promueven a través de la Funda-
cion Universia™

La UMH cuenta con un parque cientifi-
co, donde se alquila el alojamiento a las
empresas sin fecha limite. “Esto es una
ventaja importante para los que tenemos
instalaciones de investigacién que no son
faciles de mover. Ademas, al estar en el
mismo campus que la Universidad se pro-
mueven las sinergias
con otros grupos de
trabajo”.

EMXYS comenzé a
generar proyectos po-
co a poco. “No monta-
mos la empresa para
enriquecernos”, afir-
ma. Hoy en dia ha reali-
zado 20 proyectos en
el sector aeroespacial
y tiene como clientes a
la NASAy a la Agencia
Espacial Europea.

Jorge Ripoll llevaba mas
de diez afios investigando
en centros como Harvard
y la ETH de Zurich, cuan-
do la Universidad Carlos
[l de Madrid (UC3M) le
ofrecié incorporarse al
nuevo departamento de
bioimagen. “Una de las
razones por las que acep-
té fue el apoyo que dan
para la creacién de em-
presas”, comenta. La
UC3M cuenta con un par-
que cientifico, ofrece cur-
sos de apoyo y facilita el
contacto con expertos.

En 2013, se alié con otros dos profeso-
res universitarios, Alicia Arranz y César
Nombela, y fundé 4D Nature. Su produc-
to estrella es el Qls-scope, un microscopio
capaz de extraer imagenes 3D de organis-
mos vivos en tiempo real: “Lo que con
otras tecnologias tarda 4 horas, nosotros
lo hacemos en menos de 10 minutos”, ex-
plica.

La empresa gand un concurso que le
permitié entrar en una incubadora y per-
manecer seis meses gratis en el parque

cientifico: “Alli nos dieron mucho apoyo.
Sobre todo con las cuentas y el papeleo”.

La empresa madrilefia ha recibido un
crédito de Santander de 25.000 euros y
ha participado en varios proyectos euro-
peos. No obstante, hasta el momento le
ha resultado complicado obtener ayudas
publicas ya que “suelen dirigirse a em-
prendedores mas jévenes o bien imponen
unos minimos de inversién muy elevados
para una empresa tan pequefia como la
nuestra”, dice Ripoll.
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