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“Transferencia de
les innovacions
universitaries”

Inés Macho-Stadler *

La generacio del nou coneixement en ciencia
basica i aplicada és un dels motors més importants
de creixement econdomic, aixi com també un dels
factors més fiables de creaci6 de riquesa. El desta-
cat paper de les universitats i dels centres publics
d’'investigaci6 com a font de descobriments, en
particular en investigacié basica, és generalment
acceptat. Per citar solament alguns exemples, Coc-
kburn i Henderson (1998) calculen que la investi-
gacio realitzada en institucions publiques s’utilitza
en 16 dels 21 medicaments que, segons els experts,
son els que han tingut més impacte terapeutic en-
tre els anys 1965 i 1992. Encara que pogués sem-
blar que la investigacié basica és menys efectiva,
Mansfield (1980) mostra que als EUA, el seu efecte
sobre la productivitat total de les empreses i la in-
dustria no és només positiu, sind que €s superior a
I'efecte d'una despesa similar en I+D aplicada. En
valorar la importancia de la investigacio basica de
les universitats, Mansfield (1998) estima que, sen-
se aquesta investigacio, el desenvolupament del
15% dels nous productes hauria estat greument
compromes i endarrerit (vegeu Taula 1 per a més
detalls). Mansfield estima que l'interval mitja entre
la investigacié académica i la innovacioé industrial
és de 6 anys i que la taxa de retorn social de la
investigaci6 academica és del voltant del 40%.

Al mateix temps, és comunament acceptat que
les universitats i centres publics d’investigacio es-
tan millor dotats per crear nous coneixements que



Taula 1:

Percentatge de productes i processos nous
basats en investigacié academica recent,
1986-1994. Mansfield (1998)

Percentatge que
no s’hauria Percentatge que es
desenvolupat va desenvolupar
Aer (sense un retard amb ajut
AR significatiu) en significatiu de la
absencia de investigacio
la investigacié academica recent
academica recent
Producte | Procés | Producte | Procés
Medicaments 31 11 13 6
Processament
dinformacié 19 16 14 11
Quimica 9 8 11 11
Electrica 5 3 3 2
Instruments 22 20 5 4
Magquinaria 8 5 8 3
Metalls 38 15 4 11
Mitjana de la
inddstria 15 11 8 7

per aplicar-los. En general, els academics no tenen
avantatge comparatiu quan arriba el moment de
comercialitzar els resultats de la seva investigacio.
La comercialitzaci6 exigeix un conjunt d’habilitats
per les quals no es distingeix la comunitat cienti-
fica: capacitat d’identificar el sector més adequat,
coneixement de les necessitats dels clients, possi-
bilitat de dissenyar I'estrategia de venda o el mar-
queting del producte. Pero, al mateix temps, la ci-
encia basica és crucial per aconseguir perfeccionar
tecniques conegudes o desenvolupar productes i
processos nous, i la collaboracié dels cientifics
en les primeres etapes del desenvolupament és
també decisiva. En conseqlieéncia, i a causa dels
guanys potencials que se’n poden treure, els rep-
tes que atrauen l'interes dels reguladors i dels res-
ponsables del disseny de politiques d'T+D+i sén

els d’aconseguir que les universitats i els acade-
mics siguin actius tant en la generacié de nous
coneixements com en la seva transmissio al sector
productiu, aixi com impulsar-ne la col-laboraci6
amb les empreses.

Pel que fa a les universitats i centres publics
d’'investigacio, hi ha nombroses preguntes interes-
sants (tant des del punt de vista positiu com nor-
matiu), i trobar-ne la resposta pot permetre millorar
la situacio cientifica i competitiva d'una economia,
en les quals la resposta adoptada és decisiva per
entendre la situacié d’'un pais o regio. Per exem-
ple, quin ha de ser 'objectiu de les universitats?
Que és el que promou la investigacié academica?
i el que promou la transferencia de tecnologia de
les universitats a la resta de la societat? Es indis-
cutible que una part molt important de la transfe-
rencia de coneixement i de tecnologia es realitza
mitjancant la formacio dels nous cientifics. Pero si
obviem aquest aspecte i ens limitem a considerar
el paper de les universitats per impulsar la millo-
ra de les condicions productives per mitja d’altres
mecanismes la pregunta €s: com poden tenir les
universitats un paper més actiu en la promocio de
l'aveng cientific i tecnologic? T en quina mesura
I'han de tenir? En aquesta faceta de transmissio de
nou coneixement, fins a quin punt és important la
“proximitat” amb la industria? I quin és el paper
de les Oficines de Transfereéncia de Resultats d’In-
vestigaci6 de les Universitats (les OTRD? Quan les
OTRI organitzen les relacions entre universitats i
industria, fent el paper d’institucié-pont, com cal
dissenyar una OTRI perque sigui eficient? Com cal
que les OTRI dissenyin els contractes de llicencia
de patent? Com s’ha d’organitzar una spin-off? Part
del debat actual sobre la transferéncia d’innovaci-
ons académiques a la inddstria esta motivat per
l'interes a coneixer les conseqiiencies del Bayh-
Dole Act del 1980. Aquesta llei unifica i reforma el
sistema de la propietat intel-lectual als EUA. El seu
objectiu era assegurar transferencies de propietat



intel-lectual entre els laboratoris d’investigacio,
I'administracié publica i les empreses privades.
Per aconseguir-ho, es traspassa la propietat intel-
lectual dels descobriments obtinguts amb fons pu-
blics a les universitats, cosa que els autoritza a
tenir patents, alhora que se’ls estimulava a que fes-
sin més rendibles els descobriments cientifics per
tenir fons i poder-se financar. Comenca a existir
una literatura important tant empirica com teorica
dedicada a estudiar els efectes del Bayh-Dole Act
i impulsada també per linteres de la Comunitat
Econdomica Europea a promoure una economia
basada en el coneixement.

OTRI
(Avaluacio del valor potencial,
patentar, transf. tecnologia)

Transferencia,
contractes llicencia,
creaci6 de spin-offs

Aquest opuscle es centra en una petita part del
trencaclosques: la transmissio de coneixements ja
generats a través de contractes de llicencia de pa-

o
tents universitaries i de contractes que regeixen la §
creacio de spin-offs, i en el paper de les OTRI en g-'
aquest procés. Dels efectes que s’identifiquen i de o = -
les consideracions que sorgeixen d’aquests estudis - > § é
es poden obtenir llicons aplicables en altres as- b E S &
pectes de la transmissio de coneixements generats § = = =
dins les universitats a 'economia en general. Els 2

arguments presentats son valids per a qualsevol
centre que desenvolupi investigacio basica.

1. La universitat

El marc en que desenvolupem l'argumentacio
és el d’'una universitat que esta formada pel perso-
nal investigador que, entre altres feines, és respon-
sable de la investigacio, i una OTRI encarregada
de rebre les innovacions, d’analitzar-ne el valor
potencial, de patentar els descobriments que s’ho
mereixin i de transmetre aquests coneixements a
I'empresa (vegeu Grafic 1.

PROFESSORAT
(Investigacio, docencia, gestio)
Innovacio
Transferencia
i col-laboracio

.2

Relaci6 de transferencia de tecnologia entre un

L'enfocament que apliquem és el de la teoria
d’'incentius que, en essencia, reconeix que qualse-

Grafic 1:




vol forma de remuneraci6 és a la practica un me-
canisme d’incentius explicit o implicit, que aplicat
a 'entorn que ens ocupa, implica que pot afectar
la direccié de la investigaci6 i la transmissio dels
seus resultats, al mateix temps que anima (o dissu-
adeix) els agents a interessar-se per aquestes acti-
vitats. L'absencia de remuneracio, per tant, tampoc
és neutral, ja que afecta també els incentius dels
agents quan prenen decisions.

A Torganigrama anterior, hi ha moltes decisi-
ons i comportaments interessants per analitzar des
del punt de vista dels incentius: els incentius per
realitzar investigacio, els incentius per transferir
els assoliments obtinguts a 'OTRI o no fer-ho i se-
guir investigant, donar suport a 'OTRI en la trans-
ferencia per mitja de llicencies tot col-laborant
amb l'empresa que adopta la tecnologia per un
millor desenvolupament, o participar en una spin-
off- Com hem dit anteriorment, ens centrarem en
aquests Ultims aspectes, perd sense suposar que
els altres no siguin igualment importants.*

Per entendre com funcionen els incentius, o
en el cas que no funcionin, és necessari entendre
quin poder de decisio tenen els participants en la
situacié que ens ocupa i quins interessos guien el
comportament dels academics, de la universitat,
de les OTRI i també de les empreses quan prenen
aquestes decisions. La Taula 2 presenta de manera
esquematica aquests aspectes.

La Taula 2 reflecteix les consideracions habitu-
als sobre els objectius dels diferents agents i sobre
les decisions que controlem i que son els objectius
i decisions que utilitzarem en I'analisi dels apartats
seglients. Mostra que els objectius estan almenys
parcialment en conflicte. Entre 'OTRI i 'empresa,
perque el que és un ingrés per una és un cost per
l'altra. En el cas de I'investigador, el seu interes per
investigar pot ser major que l'interes per transme-
tre els descobriments ja obtinguts.

. 2

Motivacio i decisions dels agents

Taula 2:
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2. Contractes de llicencies de les
universitats

De lactivitat d’investigacié es deriven desco-
briments que poden ser utils per a les empreses.
Quan aquestes empreses identifiquen una innova-
ci6 que els pot ser d’utilitat o la universitat creu
que una empresa pot estar-ne interessada, es pot
realitzar la transferencia a través d’'un contracte de
cessio o d'una llicencia de patent o de saber-fer
(“know-how”). Aixd permet fabricar o comercia-
litzar nous productes o millorar els procediments
pels quals es produeixen els ja existents aprofitant
I'avantatge comparatiu de tots dos agents, ja que
les universitats son més eficients en investigacio,
pero les empreses ho son més en el desenvolu-
pament i la comercialitzacié de productes. A més,
evita incorrer en duplicacions innecessaries dels
esforcos d’investigacio i permet a les universitats
d’obtenir recursos per finangar la seva activitat. La
dificultat radica en establir la quantia i la forma del
pagament per la llicencia.

Segons diferents estudis basats en la seva ma-
joria en dades dels EUA, els contractes de llicenci-
es que utilitzen les universitats inclouen diferents
tipus de pagament (vegeu Taula 3 i, per exemple,
Jensen i Thursby, 2001D).

2.1. Pagaments fixos contra pagaments
variables

La primera caracteristica que diferencia els
mecanismes de pagament en una llicencia és que
aquests varien o no d’acord amb la utilitzacié que
I'empresa fa de la patent, cosa que porta a la com-
paracié entre els avantatges i els inconvenients
d’utilitzar en el contracte pagaments fixos o pa-
gaments variables (anomenats canons o royalties).
Aquest opuscle es centra en la transmissio de co-
neixement quan existeixen problemes d’informa-

Taula 3:
Tipus de remuneracié utilitzada en els
contractes de llicencia

Tipus de % contractes de llicencia que
remuneracié 'inclouen
Royalties 85-95%
Pagament fix inicial aprox. 90 %
Pagaments anuals aprox. 90 %
Fites (“Milestones”) 60 %
Part1c1pa.c1ons 25 %
en propietat

cio, pero hi ha altres arguments en el disseny dels
contractes de llicencia que per completiu convé
mencionar.

Els royalties, o pagaments en funcidé de la
quantitat produida i venuda amb la nova tecno-
logia, tenen l'inconvenient que, des del punt de
vista de l'empresa que adquireix la tecnologia, fan
augmentar artificialment el cost marginal de pro-
ducci6. Aixo fa que l'avantatge d’utilitzar la nova
tecnologia es redueixi i no permeti augmentar la
producci6 tant com es podria. Un pagament fix
(independentment dels resultats de l'explotacio
que obtingui el llicenciatari per utilitzar la nova
tecnologia) no té aquest efecte distorsionador i,
sense tenir en compte altres consideracions, €s per
tant el millor instrument per cobrar el valor de la
llicencia.

Existeixen també arguments de pes a favor dels
pagaments en funcio de la producci6. El més habi-
tual és el repartiment de riscos que apareix quan
els guanys que aconseguira qui adopti la nova tec-
nologia son incerts, bé perque és dificil d’anticipar
com reaccionara la demanda o bé perque és dificil
de predir com seran els costos de funcionament.
Si tant llicenciat (la universitat) com llicenciatari



(I'empresa) son adversos al risc, el fet de repartir
entre ells els guanys associats a 'adopcio de la
patent pot ser optim per una questié d’assegura-
ment. Repartir els guanys exigeix que el pagament
en depengui (és a dir, que sigui variable), cosa
que es pot aconseguir amb la utilitzacié d'un ro-
yalty, perd no amb un pagament fix.

L'aspecte que tot seguit tindrem en compte en
dissenyar el contracte és el dels incentius. Un pa-
gament fix i un royalty tenen efectes molt dife-
rents sobre els incentius de qui transfereix i de
qui adopta. D’ara endavant, obviarem el primer
aspecte, el del repartiment de risc, per concentrar-
nos en explicar les raons per les quals utilitzar un
pagament variable pot ser optim des del punt de
vista dels incentius. AixO vol dir que ens posarem
en la situacid en que, si no tinguéssim en compte
els incentius, el més eficient seria cedir la patent
amb un contracte de llicencia basat en un paga-
ment fix (per exemple, per que llicenciant i llicen-
ciatari son neutrals davant del risc).

Veurem tres situacions diferents basades prin-
cipalment en l'analisi dels treballs Macho-Stadler
i Pérez-Castrillo (1991) i Macho-Stadler, Martinez-
Giralt i Pérez-Castrillo (1996).

En primer lloc, suposem que la patent va ge-
nerar un coneixement, un saber-fer, que no esta
inclos en la descripcié del registre de la patent,
pero que és de gran importancia perque I'empre-
sa que l'adopta sigui capa¢ de treure tot el par-
tit de la nova tecnologia. Aquesta col-laboracio,
en el cas de les innovacions de la universitat, és
més important pel tipus d’innovacié que sovint es
proveeix. En la descripcié de les llicencies d’uni-
versitats nord-americanes analitzades a Jensen i
Thursby (2001), s’assenyala que al voltant del 75%
estaven en estat embrionari (“proof of concept”)
o solament un prototipus a nivell de laboratori
estava disponible. Prop del 71% de les llicencies
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exigia una relacié posterior entre I'innovador i el
llicenciatari per desenvolupar de forma adequada
el producte fins a fer-lo comercialitzable. Només
un 12% de les innovacions estaven preparades per
comercialitzar.

En aquests casos, la collaboracié de l'inno-
vador amb I'empresa és crucial perque 'empresa
aprofiti o desenvolupi de forma adequada la nova
tecnologia. Pero ¢€s dificil especificar al contracte
aquest compromis per la mateixa naturalesa de la
informacié que es promet transmetre. Aquesta si-
tuacio esta representada al Grafic 2 i es denomina
en la literatura com un problema de risc moral.
El problema de risc moral es refereix a situacions
amb asimetria informativa, i sorgeix una vegada
signat el contracte. Per exemple, pot referir-se al
treball o l'esfor¢ que l'agent contractat dedicara a
la seva feina (esta ressaltat en vermell a 'esquema
temporal del Grafic 2). Identificar aquest proble-
ma porta a dissenyar un esquema de pagaments
amb l'objectiu que l'agent s’interessi per la seva
feina (és a dir, motivar 'agent a esforgar-se).?

En el cas reflectit al Grafic 2, si la universitat
(I'innovador) no pot fer creible que transmetra el
saber-fer necessari per utilitzar tot el potencial de
la patent, el llicenciatari tindra dubtes i estara dis-
posat a pagar poc per la llicencia.® Si no hi ha risc
i el contracte esta basat solament en un pagament
fix, quan el pagament ja s’hagi realitzat I'investiga-
dor no tindra ja res a guanyar i haura de suportar
els costos de treballar amb I'empresa. Si el contrac-
te inclou royalties, el pagament és variable i de-
pendra de la producci6, proporcionant incentius a
transmetre el saber-fer. L'argument és que l'inno-
vador guanya més com més produeixi 'empresa,
cosa que passa com menors siguin els seus costos
de produccio. A causa que els royalties en aquest
moment ja estan fixats pel contracte inicial, I'Gnic
que pot fer I'innovador per reduir els costos de
producci6 és col-laborar amb 'empresa transferint

I
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Grafic 2:

La universitat (el responsable
de la innovacio) col-labora amb

I'empresa en el desenvolupa-
ment i adaptaci6 de la patent

(transfereix el saber-fer)

Problema de transferencia del saber-fer

La universitat
(OTRI) ofereix

el contracte

» Temps

L'empresa produeix amb la
nova tecnologia i paga
els royalties associats
a la universitat

L'empresa ho
accepta i realitza el
pagament fix

el seu saber-fer i ajudant a adaptar o desenvolupar
la tecnologia segons les seves necessitats. Aixi, els
royalties tenen la propietat d’estimular I'innovador
perque s’interessi per la manera en que 'empresa
adapta la tecnologia i 'ajudi en el procés.

El Grafic 3 representa una situacié de risc mo-
ral diferent, en que I'agent que ha de prendre una
decisio després d’haver signat el contracte €s 'em-
presa. Per exemple, 'empresa ha de dedicar diners
i recursos humans a desenvolupar la innovacio.

En aquest cas, el problema és dissenyar el
contracte de llicencia de manera que estimuli la
inversio de 'empresa en I'etapa de desenvolupa-
ment. Si el contracte de llicencia esta basat en un
pagament fix, tot allo que guanyi 'empresa re-
vertira exclusivament en les seves arques, mentre
que si hi ha royalties una part anira a mans de la
universitat. Per tant, lempresa té menys interes en
que l'etapa de desenvolupament tingui exit quan
els pagaments establerts es basen en royalties. Els
incentius adequats perque 'empresa inverteixi en
I'etapa de desenvolupament apareixen quan el pa-
gament per la llicencia es basa en un pagament
inicial, de manera que l'empresa, per recuperar
aquest cost, tingui interes en que 'etapa de desen-
volupament i comercialitzacio tingui exit.

Es facil veure que si els dos tipus de risc moral
son presents i les decisions de l'innovador i de
I'empresa son crucials, a 'hora de desenvolupar
la innovacié es planteja un dilema. Aquest tipus
de situacio és més dificil de resoldre perque els
incentius que es necessiten van en direccions con-
traries. El responsable de dissenyar el contracte de
llicencia haura de sospesar els efectes incentius
d’ambdos elements en el contracte, cosa que so-
vint justifica la utilitzacié de tots dos.

En segon lloc, pot no existir una patent que de-
fineixi la tecnologia descoberta. Es a dir, es tracta
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» Temps

L'empresa produeix amb la
nova tecnologia i paga els
royalties associats a
la universitat

L'empresa
inverteix en el
procés de
desenvolupament
de la patent

Lempresa ho
accepta i realitza
el pagament fix

desenvolupament

. 2

1mnversio en

La universitat

(IOTRI) ofereix
el contracte

Grafic 3:
Problema d’

~

de transferir un descobriment no patentat (com el
truc d’un mag), on el més important per I'empresa
no és la patent sino6 el valor de la nova tecnologia
que no coneix. En aquesta situacio, representada
al Grafic 4, la universitat (o el seu representant
en la negociacié amb I'empresa) sap millor que
aquesta ultima quin tipus d’innovacié esta oferint.

Els aspectes importants d’aquesta segona situ-
acioé son que 'empresa esta disposada a realitzar
un pagament més gran per una innovacié molt
valuosa, i la universitat té€ interes a suggerir que el
que esta proposant de transmetre €s un gran des-
cobriment. Tanmateix, sigui quin sigui el valor del
descobriment tot venedor té interes a fer aquesta
declaracioé de valor, cosa que fara que I'empresa
tingui dubtes de si és vertadera o si només és un
estratagema per aconseguir fixar un pagament alt.

Aquest tipus de situacié és un problema de
senyalitzacié en que les decisions i termes del
contracte poden ser utilitzats per 'empresa per
intentar tenir una idea més encertada del verita-
ble valor de la innovaci6. L'asimetria d’informacio,
com s'indica en vermell al Grafic 4, és previa a la
signatura del contracte, que s’utilitzara per enviar
un senyal o missatge a la part no informada per-
que revisi les seves expectatives.

En el cas que ens ocupa, una opcio obvia (pero
innocent) és explicar tots els detalls del descobri-
ment a I'empresa perque aquesta decideixi quant
n'esta disposada a pagar. Perd aquesta opcié en
general no és viable ja que, una vegada s’han rebut
els coneixements per avaluar-ne el benefici, ja no
és necessari pagar-los (no cal pagar per coneixer
el secret perque ha deixat de ser-ho). Poden ajudar
els termes del contracte a fer cretble que una in-
novacio €és bona? Suposem que 'OTRI afirma que
la innovacié és molt bona i pot proposar utilitzar
un contracte basat en només un pagament fix o un
altre basat exclusivament en un royalty. Si fossim

15



o~

Grafic 4:

innovacio
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L’innovador té informacié privada sobre el valor de la
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I'empresa, quina de les dues possibilitats hauria
de semblar-nos més convincent? En el cas del pa-
gament fix, 'OTRI cobra la quantitat per avancat,
sigui quina sigui la utilitzacio que faci 'empresa de
la innovacio, mentre que amb el pagament variable
allo que rebi depen de quant aconsegueix produir
I'empresa (és a dir, de la valua del descobriment).
Aquesta segona proposta és menys sospitosa, i per
tant, contractes basats en royalties serveixen per
assenyalar bones innovacions.

En tercer lloc, poden existir altres problemes
d’'incentius i d’informacié que no provenen de la
universitat. Les empreses coneixen molt millor el
mercat, la utilitzacié potencial de les noves tec-
nologies, aixi com les possibles reaccions de la
demanda a canvis en el producte. De fet, les uni-
versitats acostumen a tenir un coneixement molt
pobre de l'entorn empresarial. Aquesta situacié
esta descrita al Grafic 5 i correspon a un problema
de seleccié adversa.’ De forma succinta, diem
que estem davant d'una situacié amb selecci6 ad-
versa si avantatge d’informacio la té la part que és
contractada i és previa a la signatura del contracte.
En aquest cas, utilitzar menus de contractes perque
cada tipus d’agent s’inclini per un d’ells (en reveli
la caracteristica) és I'estrategia més utilitzada.

Si a I'hora de negociar el contracte 'OTRI sabés
que el valor per P'empresa és alt, fixaria un paga-
ment fix elevat. Si, en canvi, sabés que és baix, es-
tabliria un pagament fix menor. Quan 'empresa és
I"dnica que coneix el valor d'utilitzar la patent, és
inutil preguntar-li, ja que en qualsevol cas, dira que
la valora poc per intentar pagar menys. Imaginem
ara que disposem de dos tipus senzills de contrac-
tes per cedir la patent: un basat en un pagament
fix i un altre en un royalty. I que proposem a 'em-
presa que esculli entre aquests dos. Per I'empresa
que valora molt la innovaci6, pagar un royalty a
I'OTRI és costos i preferira el contracte amb paga-
ment fix. Per 'empresa que valora poc la patent, el
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royalty és millor, ja que si produeix i ven poc pa-
gara al final poc per utilitzar-la. Per tant, empreses
que valoren poc la llicencia tindran més tendencia
a signar contractes que incloguin royalties.

Els royalties no son les tiniques formes de pa-
gament variable. Les participacions en la propietat
de 'empresa (“equity”) son una forma alternativa
que els pagaments depenguin de la seva produc-
ci6 amb la nova tecnologia. Els avantatges de les
participacions en I'empresa sén que no distorsio-
nen els costos i, per tant, no tenen l'efecte negatiu
dels royalties. Al mateix temps, les participacions
també serveixen com a mecanisme de repartiment
de risc, ja que el que s’ha rebut depen de si la co-
mercialitzacié amb la nova tecnologia té exit o no,
i dona dret als beneficis derivats de noves aplica-
cions o millores. Té, no obstant, un inconvenient
important: no és creible que per la utilitzacié d’'una
innovacio en una etapa del procés de produccié
d’escassa importancia per una empresa amb una
funcio de produccioé complexa estigui disposada a
passar part de les seves accions al posseidor de la
patent. En aquest sentit, els royalties estan més lli-
gats a la innovacio en empreses grans. A més, les
universitats en general prefereixen tenir recursos
abans que posseir una cartera d’accions.

2.2. Estructura temporal dels pagaments

Les intuicions anteriors es poden aplicar al dis-
seny de la llicencia de patent quan hi ha més d’'un
sol periode i s’ha de decidir I'estructura temporal
dels pagaments. Aquest és el cas, per exemple, de
'establiment de fites al contracte (“milestones”). El
disseny optim del contracte de llicencia depen del
moment en que els diferents actors prenen decisi-
ons i pot ser un bon exercici per aplicar part dels
resultats explicats anteriorment. Per no barrejar ar-
guments només considerem pagaments fixos i ens
interessem ara per la seva estructura temporal.®



Imaginem-nos un procés de transmissio de tec-
nologia amb dues etapes consecutives, desenvo-
lupament i comercialitzacio, en qué hi participin
tres actors: la universitat (o POTRI), I'innovador i
I'empresa (tots neutrals davant del risc, cosa que
justifica els pagaments fixos).

L'OTRI dissenya el contracte amb I'empresa i
el cientific que obtingué la innovacié rep un per-
centatge dels ingressos que rebi la universitat. Una
vegada signat I'acord hi ha dues etapes, una de
desenvolupament i una altra de comercialitzacio,
que poden tenir exit o no (en altres paraules, és
possible que la comercialitzacié no tingui lloc). El
desenvolupament temporal d’aquesta situacio esta
representat al Grafic 6.

En letapa de desenvolupament (en vermell al
Grafic 6) 'innovador ha de participar amb un cert
esfor¢. Aquest esfor¢ i la inversié que I'empresa
realitzi a I'etapa de desenvolupament influeix en
I'exit (o el fracas) d’'aquesta etapa. En l'etapa de
comercialitzacié (en rosa al grafic) 'empresa és
I'Gnica que ha d’invertir i la inversi6 determina si
la comercialitzacio té exit. Sols en aquesta etapa
s'aconsegueix obtenir rendibilitat: si es té exit 'in-
grés sera positiu i si fracassa sera zero.

Tots els participants en aquestes decisions es
preocupen per la diferéncia entre els seus ingres-
sos i els seus costos. L'empresa rep un determinat
ingrés si hi ha exit en ambdues etapes, i el cost
esperat que assumeix és l'associat al contracte
de llicencia que consisteix en el pagament ini-
cial més, després a l'etapa de desenvolupament,
el pagament a realitzar al final d’aquesta etapa i,
si la comercialitzacio té exit, el pagament al final
d’aquesta etapa. L'ingrés de la universitat és un
cost esperat per 'empresa. A més, 'empresa ha de
cobrir la inversioé en l'etapa de desenvolupament
i, si fos el cas, la inversié en comercialitzaci6. L'in-
novador rep un percentatge dels ingressos de la
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universitat i pateix el cost de 'esfor¢ en 'etapa de
desenvolupament.

Quan tot es pot especificar clarament en el
contracte, els problemes d’incentius no existei-
xen, 'OTRI dissenya el contracte de forma que
el pagament esperat extregui el maxim excedent
de 'empresa. En aquest cas, I'estructura temporal
dels pagaments no €s important. Hi ha molts con-
tractes equivalents que combinen pagaments fixos
inicials 1 pagaments per les etapes de desenvolu-
pament i de comercialitzacié. Com més tard s’hagi
de fer el pagament, major sera aquest, perque es
realitzara amb una probabilitat menor.

Si l'esforg del cientific que obtingué la innova-
ci6 no és observable i per tant no es pot incloure
en el contracte, apareix novament un problema
de risc moral. Per motivar el cientific a treballar, el
seu pagament ha de dependre de I'exit de 'etapa
de desenvolupament. Si el pagament es fes a l'inici
ja no quedaria res que depengués de l'esfor¢ de
I'innovador. Per tant, per resoldre aquest problema
de risc moral és millor basar el contracte en pa-
gaments condicionats a I'exit de I'etapa de desen-
volupament (cosa que es pot considerar una fita)
o fins i tot de l'etapa de comercialitzacio. No obs-
tant, per motivar 'empresa en I'etapa de desenvo-
lupament o en I'etapa de comercialitzacié cal que
el pagament per la llicencia es faci cap a l'inici, de
manera que l'empresa tingui més interés en que
les etapes de desenvolupament i comercialitzacio
se superin adequadament.

Es obvi que en realitat totes les dificultats
anteriors es combinen a I'hora de dissenyar un
contracte. Un pagament inicial aporta incentius a
I'empresa (perd disminueix els de l'innovador a
col-laborar-hi). Un pagament associat a una fita en
I'etapa de desenvolupament dona incentius a l'in-
novador i a l'empresa a comercialitzar, perd no in-
centiva el desenvolupament. Un pagament associ-
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at al resultat de comercialitzacié donara incentius
a 'innovador, pero anira en detriment dels incen-
tius de 'empresa en les etapes previes. Sospesar
els avantatges i els inconvenients des del punt de
vista dels incentius (i, per tant, dels resultats) dels
diferents termes i estructures de pagament reque-
reix una analisi cas per cas.

3. Creacio de spin-offs

A vegades els innovadors no poden, o no volen,
signar un contracte de llicencia amb una empresa
establerta per al desenvolupament i comercialitza-
ci6 d’'una innovacio. En primer lloc, els innovadors
poden no estar interessats en utilitzar el sistema
de patents perque la seva investigacié pot portar
a més resultats prometedors i una patent pot ser
un metode d’avisar a possibles competidors (so-
bretot quan la innovaci6 esta en estat embrionari),
o alternativament, perque el sistema de patents és
summament costos i lent. En segon lloc, moltes
empreses establertes prefereixen no tractar amb
innovacions embrionaries (almenys, no amb in-
novacions embrionaries procedents de laboratoris
externs), rad per la qual algunes universitats no
troben un comprador adequat. En aquests casos,
si una innovacié apunta la possibilitat d’aconse-
guir un exit important, és possible que es crei una
empresa amb l'objectiu que desenvolupi i comer-
cialitzi la innovacié en el moment oportd (o que
es vengui quan s’hagi generat el valor desitjat). A
aquestes empreses se les denomina “spin-off” o
empresa de base tecnologica (EBT).

Les spin-offs son empreses en la fase més ini-
cial d'una nova aventura empresarial (també ano-
menades “start-ups”), creades a partir d’organitza-
cions ja existents i que actuen d’incubadores de
projectes. D’aquesta manera contribueixen a la
transferéncia de descobriments cientifics, essent-
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ne alguns exemples coneguts “Silicon Valley” i
“Route 128” en els quals es reuneixen spin-offs
de Stanford i MIT. Definirem les spin-off univer-
sitaries com empreses creades per comercialitzar
tecnologia o resultats cientifics desenvolupats a
la universitat i que compleixen dues condicions:
els individus involucrats han de ser personal de la
universitat (cientifics o estudiants); i els coneixe-
ments transferits a la nova empresa han de proce-
dir de la universitat.

La creacio d’'una spin-off universitaria s’enfron-
ta a diferents problemes, alguns dels quals sén
comuns a totes les spin-offs ja que totes son ini-
ciatives d’alt risc. En el cas de les universitats és
I'OTRI la que ha de solucionar aquests problemes.
En primer lloc, es necessita una bona proteccié de
la propietat intel-lectual, ja que la spin-off utilitza i
genera coneixement. Aquest aspecte es recolza en
gran mesura en el marc institucional existent i en
com en protegeix el descobriment inicial (sense
retardar innecessariament les publicacions), aixi
com les invencions i innovacions que sorgeixin de
la spin-off. En segon lloc, un element crucial per a
I'exit €s la bona gestié que, sovint, resulta ser gai-
rebé tan important com la qualitat de la tecnologia
inicial; cal afegir que, generalment, els investiga-
dors no sén bons gestors. En tercer lloc, cal solu-
cionar la distancia existent entre el projecte d'I+D
ila proposta concreta d'un desenvolupament final
que sigui capa¢ d’atraure financament pel seu po-
tencial valor de mercat. Cobrir aquesta distancia
pot no exigir grans quantitats de diners, pero si
no es fa de manera adequada pot passar de ser
questié de mesos a ser quiestio d’anys. Finalment,
es necessita disposar de bones relacions amb fi-
nancers que estiguin disposats a aportar capital de
risc (‘venture capital™).

Per una mostra de 101 universitats americanes
i 530 spin-offs, Di Gregorio i Shane (2003) estudi-

en el paper que juguen la disponibilitat de capital
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de risc, l'orientacio més academica o aplicada de
la investigacié (mesurada en termes de qui la fi-
nanca), la qualitat cientifica dels investigadors, i
la politica d’utilitzar participacions en la propie-
tat (equity) en comptes d'un pagament monetari
com a metode de remuneracié als investigadors
que hi participen. Aquests autors conclouen que,
per la seva mostra, tots els aspectes anteriors sén
importants, si bé els dos ultims semblen tenir més
rellevancia.

Ens centrarem en el disseny d’'un contracte de
creacio d'una spin-off en que 'OTRI (que gesti-
ona la propietat intel-lectual dels descobriments
realitzats pels seus investigadors), el financer (que
proporciona el capital per crear-la) i I'innovador
(que ha de col-laborar en el desenvolupament del
descobriment perque tingui exit) es posen d’acord
sobre el repartiment de les participacions de la
nova empresa. Els resultats provenen de larticle
Macho-Stadler, Pérez-Castrillo i Veugelers (2008).
Es interessant assenyalar que una part important
d’aquest treball esta inspirat en 'experiencia de la
Universitat Catolica de Lovaina (la KULeuven) i en
I'estudi dels contractes de spin-off que ha signat.
La KULeuven té una OTRI fundada el 1972 i que
actualment té contractats 34 professionals. L'acti-
vitat de 'OTRI genera ingressos que representen
un 25% del pressupost d’investigacié de la KULeu-
ven. S'encarrega de la formalitzacié dels contrac-
tes d’investigacio, la formalitzacié de patents, els
contractes de llicéncies, i la transferéncia de conei-
xement per mitja de les spin-offs. El 2004, 'OTRI
de KULeuven havia generat 61 spin-offs (aproxi-
madament el 33% dels projectes) de les quals 52
estan encara actives. Aquestes spin-offs generen
ingressos de 350 milions d’euros i ocupen prop de
2.000 persones.

Els contractes de spin-offs que involucren els
tres agents mencionats anteriorment (OTRI, inno-

vador i capital de risc) tenen una forma particular.
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El disseny dels contractes té en compte que el va-
lor de les spin-offs és incert, ja que unes tenen exit
(i molt) i d’altres no, fent que la probabilitat d’exit
depengui de la qualitat de la innovaci6 inicial, de
I'esfor¢ de I'innovador en el seu desenvolupament,
del capital disponible, aixi com de l'atzar. L'acord
ha d’incentivar la implicacié de I'innovador en el
desenvolupament del descobriment, ha de remu-
nerar el capital a una taxa esperada justa i ha de
remunerar 1's de les innovacions cientifiques. De
les participacions o “accions” (equity o “shares”)
de la nova empresa, 'OTRI en rep la proporcié
A, el financer en rep A, i I'innovador en rep A,
amb A + A, + A = 1. Les accions remuneren el
capital invertit, la propietat intel-lectual i el treball.
F indica el percentatge de les accions totals que
va a remunerar el capital (accions financeres) i I
indica el percentatge del total d’accions que va
a remunerar la propietat intel-lectual i el treball
(accions no financeres). A la Taula 4 es presenta
I'estructura d’accions que en resulta.

Obviament, ja que el financer només aporta
capital, com recull la Taula 4, tenim que I, = 0.
La remuneracio de la propietat intel-lectual (i del
treball de l'investigador) implica I > 0 i I > 0. El
financer rep F, > 0 per compensar la seva aporta-
ci6 de capital. Pot ser que F, = 0 (respectivament,
F = 0) si I'innovador (respectivament 'OTRI) no
aporta capital. En cas contrari, ha de complir-se
que la remuneraci6 al capital sigui proporcional a
les quantitats desemborsades. Es a dir, per a dos
agents qualssevol, per exemple el financer i 'OTRI,
les accions financeres que reben han de complir la
relacio F, / F = C./ C , on C, és el capital aportat
pel financer i C el capital aportat per 'OTRI.

Els objectius dels participants es poden re-
sumir com segueix: el financer té com a ingrés
el valor esperat de les accions de I'empresa que
posseeix i com a cost I'Gs alternatiu dels fons;
I'innovador té com a ingrés el valor esperat de
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Taula 4:
Repartiment d’accions del contracte de
creaci6é d’una spin-off

Percentatge % d’accions
Agent de les % d’accions no financeres
accions totals financeres (intel-
lectuals)
OTRI A = F, + >0
Innovador A = F + >0
Financer A = F>0 + =0
Total 1 = F + I

les seves accions menys el cost de treballar a la
spin-off 1, si és el cas, l'esfor¢ de posar capital;
finalment, la universitat gaudeix del valor esperat
de les accions que posseeix (els resultats es man-
tenen si la funcié objectiu de la universitat també
depen del benestar del seu investigador, dimensi6
que pot mesurar la capacitat per atraure bons ci-
entifics) i afrontara el cost d’oportunitat d’invertir
en Pempresa, si és el cas.

Comencem considerant el cas en qué només
existeix un problema d’incentius de tipus risc mo-
ral per motivar I'innovador perque dediqui ener-
gies a la spin-off. Si el problema de risc moral de
I'innovador no és molt important (perque les pers-
pectives de projecte son molt positives o perque
esta molt motivat a treballar-hi) rebra accions no
financeres per motivar-lo, perd no se li requerira
que inverteixi capital en el projecte. En aquest cas,
I'Gnic que ha d’aportar capital al projecte és el
financer. Quan el problema de risc moral és més
greu, la quantitat d’accions que cal donar a 'inno-
vador pot resultar molt alta. Si cap fos financera,
el romanent pot ser insuficient per remunerar el
capital o 'OTRI de forma adequada. En aquest cas
és util que I'innovador també aporti capital, enca-
ra que el cost per a ell dels fons sigui més alt, per
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aixi poder assignar-li accions pels dos conceptes
(i aquest fet pot portar a que hi hagi sobreinversio
a la spin-off ja que s’hi inverteix massa capital).
L'OTRI no hauria d’aportar capital i només rebria
accions en concepte de remuneracio a la propietat
intel-lectual. Com és d’esperar, la proporcié d’ac-
cions financeres sobre el total d’accions, F, creix si
el cost del capital (que depen de les altres opor-
tunitats d’inversié) augmenta. A més, com més
interessada estigui 'OTRI en el benestar del seu
investigador, més disposada estara a cedir part de
les accions no financeres per motivar-lo (i per tant,
encara que el problema de risc moral de l'inno-
vador sigui important, se li exigira invertir menys
financerament en el projecte).

Suposem ara que la informacié sobre el valor
esperat del projecte (perque es desconeix el valor
generic de les innovacions que s'utilitzaran o el seu
valor especific per a la industria) és limitada. En
general, és d'esperar que una bona OTRI estigui
ben informada sobre ambdos aspectes, ja que co-
neix millor que l'innovador el valor potencial del
projecte per a la industria i/o coneix millor que
el financer el valor potencial del descobriment da-
munt el qual es construeix la spin-off. En aquests
casos, per indicar el seu convenciment que la spirn-
off és potencialment molt beneficiosa, i per conven-
cer sobretot el financer, perod també I'innovador, cal
que 'OTRI s’involucri financerament en el projecte.
Per exemple, els gestors de 'OTRI de la KULeuven,
posseeixen el 20% del fons de capital de risc (la res-
ta és aportat per dos bancs) amb el que es financen
inicialment les spin-offs. Fins i tot de vegades 'OTRI
aporta a titol individual encara més capital, i és pre-
cisament aquest argument de generar confianca i
assenyalar una conviccio en la qualitat del projecte
el que explica aquesta implicacio tan gran.

Finalment, convé assenyalar que la literatura
empirica sobre spin-off$ universitaries mostra que

la formula de crear spin-offs ¢és, i de fet ha de ser
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a la practica, 'excepcio més que la regla. Quan si-
gui possible, normalment és desitjable canalitzar la
transferéncia de tecnologia generada a les univer-
sitats a través de contractes de lliceéncia. Tot i aixo,
les OTRI d’exit han de tenir també marge i conei-
xements suficients per generar incentius que siguin
capacos d’atraure investigadors cap a 'aventura de
crear spin-offs, aconseguir el capital inicial, anticipar
el potencial de les idees tecniques per convertir-se
en aplicacions en el mercat, tenir una bona relacié
amb potencials inversors, i col-laborar en l'aspecte
empresarial i en la gestio de les spin-offs.

4. El paper i el disseny de les OTRI

Després de discutir la forma dels contractes de
llicencia de tecnologia i de formacié de spin-offs,
dediquem aquesta seccié a explicar per que és
necessari per a una universitat crear una OTRI,
quins avantatges té i quines caracteristiques ha de
satisfer per ser eficient.

Com a punt de partida cal destacar que les
OTRI no son centres d'investigacié sind de gestio,
tenen l'avantatge d’estar especialitzades en el tipus
d’innovacions que la universitat genera o pot ge-
nerar (per tant han d’estar fetes “a mida” del mercat
al qual es poden vendre aquests descobriments) i
han de tenir un bon coneixement del marc legal
de protecci6 de la propietat intel-lectual. A més, les
innovacions que es patenten han de tenir expecta-
tives de ser comercialment utils, ja que el procés és
car i tedios. Per tant, identificar quines soén les in-
novacions potencialment comercialitzables és im-
portant i per aixo cal tenir un bon coneixement de
la industria i dels mercats. En tots aquests aspectes,
el fet de disposar d'una OTRI ben dissenyada, que
pugui complir de forma adequada amb aquestes
feines, juga un paper crucial en I'exit d'una univer-
sitat a ’hora de transferir tecnologia.
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Una bona OTRI permet comptar amb serveis
que, de manera individualitzada (és a dir, per a
cada investigador, departament o laboratori), se-
rien molt costosos o de dificil financament (com
buscar socis potencials en el mercat, coneixer-lo,
tenir un bon servei juridic per a gestionar la pro-
pietat intel-lectual o per defensar-se de possibles
imitacions). A Macho-Stadler, Pérez-Castrillo i Veu-
gelers (2007) analitzem un avantatge addicional
de disposar d’'una bona OTRI: la reputacio.

Considerem una situacié dinamica en que dife-
rents departaments i investigadors de la universitat
van aconseguint amb major o menor freqiiencia
descobriments i dues alternatives: la seva venda
o lexistencia d’'una OTRI, que coneix bé les in-
novacions que els investigadors obtenen i s’encar-
rega de transferir-les totes. Comparem totes dues
alternatives per entendre quin avantatge pot ha-
ver-hi en que, en comptes que cada innovador
es posi en contacte amb potencials compradors,
ho faci 'OTRI. Per no barrejar arguments, ignorem
les fonts d’economies a escala o d’especialitzacié
de 'OTRI mencionades anteriorment, i ens cen-
trem en el fet que una patent no recull totes les
dimensions del descobriment (part important del
qual radica en el saber-fer), fent que sigui dificil
avaluar el valor exacte del descobriment per a un
potencial comprador.

Podem replantejar-nos la situacié anterior com
la comparacié entre allo que poden aconseguir
molts venedors de tecnologia amb una cartera de
descobriments petita (en el sentit que tenen tec-
nologia per vendre amb poca freqiiencia) o un
venedor de tecnologia amb una cartera gran (que
té totes les innovacions dels venedors petits i, per
tant, descobriments per vendre amb gran freqien-
cia). En un model repetit en que el mercat té poca
informacié sobre el valor de les innovacions, la
reputacio pot ajudar a transferir les bones innova-
cions (i, a vegades, a un bon preuw). Si el venedor
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de tecnologia té una cartera d’innovacions amplia,
tindra interes a deixar aparcades les de qualitat
inferior per vendre les millors i aconseguir que
el mercat cregui en la seva paraula quan afirma
tenir una bona innovacié. Amb aquesta estrategia
ven menys innovacions, perd n’obté més recursos
(o aconsegueix que més d’aquestes innovacions
es desenvolupin) perque el mercat esta disposat a
pagar més per invertir en el seu desenvolupament.
Si el venedor té una cartera reduida (en el limit,
avui té un descobriment pero creu que mai n’acon-
seguira un altre) la reputacié no sera rellevant i
intentara treure el maxim profit de la innovacio,
valgui el que valgui. Anticipant aquest comporta-
ment, el mercat no comprara o invertira menys en
el desenvolupament d’aquestes innovacions.

Aquest resultat és consistent amb les conclusi-
ons de Siegel, Walkman i Link (2003), que troben
que POTRI genera economies a escala respecte dels
ingressos per transfereéncia de tecnologia, perd no
respecte del nombre de contractes de transferencia
que s’estableixen (una combinaci6 d’evidencia que
és dificil d’explicar amb els arguments d’especialit-
zacié o economies a escala mencionats abans).

Aquest argument porta a algunes consideraci-
ons interessants (tot i que hauriem d’anar en comp-
te a considerar les difereéncies entre disciplines). En
primer lloc, una OTRI ha de ser suficientment gran
per poder obtenir beneficis de la reputacio, i aixi
pot passar que universitats petites o amb poques
innovacions no aconsegueixin arribar a una mida
suficient. Aix0 podria impulsar I'aparicié d’OTRI
que donessin servei a més d’'una universitat (si els
problemes que aixo planteja no superen els bene-
ficis). En linia amb tot el que s’ha dit, en algunes
disciplines o mercats la creaci6 d’'una reputacio
pot exigir I'especialitzacié en aquesta disciplina i
mercat particular. En aquest cas, val la pena con-
siderar la possibilitat que un grup d’universitats
comparteixi una OTRI especialitzada en aquesta
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disciplina en particular. Un segon aspecte inte-
ressant és que I'OTRI d'una universitat representa
grups d’'investigacio molt dispars, i només alguns
tenen una freqiiencia d’innovacions que els per-
metria generar la seva propia reputacio. Malgrat
aixo, potser una OTRI que englobi només els de-
partaments petits no sigui suficient, i que per tenir
la mida adequada hagi d’englobar-los a tots. En
aquests casos, els departaments, grups o investiga-
dors que generen moltes innovacions ajuden més
perque 'OTRI aconsegueixi reputacio i, per tant,
generen una externalitat positiva sobre la resta. Es
podria argumentar que aquests grups més actius
han de rebre en compensacio, per exemple, una
part més gran dels guanys que es generen.

5. Algunes reflexions a mode de
conclusio

El suport public a les universitats i a altres cen-
tres d’investigacié es justifica per la preferencia
que el sector privat t€ cap a la investigacié més
aplicada i amb el rendiment a curt termini, que
comportaria una subinversio persistent en inves-
tigacio fonamental o basica que resulta de més
dificil apropiacio i escas valor comercial immediat.
Es important que no perdem de vista aquest pa-
per de la universitat com a generadora de ciencia
basica, sense el condicionament d’haver de preo-
cupar-se pels resultats comercials.

Al mateix temps, si la universitat genera conei-
xements perd no els transfereix, la societat no se’n
beneficia. En la discussié anterior ens hem centrat
en alguns instruments basats en la transferencia di-
recta de tecnologia al mercat. No obstant, la univer-
sitat transfereix coneixement a la societat a través
de molts altres canals. Val la pena mencionar també
que a més de les llicencies de patent i les spin-offs,
existeixen altres canals associats de difusio d’inno-
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vacions com els contractes d’investigacio, les publi-
cacions de divulgacio, la consultoria, les reunions
informals amb institucions o empreses, I'intercanvi
de personal investigador o la formacié continua.
Tanmateix, les dues activitats primaries de la uni-
versitat son la docencia, que transfereix coneixe-
ments directament i contribueix a la formacio de les
noves generacions de tecnics i d’investigadors, i la
investigacio, que transfereix nous descobriments a
través de les publicacions cientifiques i les patents.
Fixar-se només en una activitat pot donar una idea
erronia de la tasca de difusié d'una universitat i del
seu impacte en 'economia i en la societat.
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Notes

(*) Aquest treball s’ha beneficiat dels comentaris i suggeri-
ments de Miguel Angel Ballester, Gerard Llobet, David Pérez-
Castrillo i Richard Watt.

(1) En particular, com ja hem dit anteriorment, ignorem la
docencia com a vehbicle de transmissio de coneixements a la
societat i a la indiistria. Noteu que la seva qualitat sobretot

a nivell de postgrau sembla anar lligada a la qualitat de la
investigacio que es realitza a la universitat. Per exemple,
lanalisi de Cobn, Rhine i Santos (1989) identifica economies
a escala entre docéncia i investigacio.

(2) Aquesta forma d’oportunisme sorgeix perque no és pos-
sible que una tercera part, l'encarregada de fer complir el
contracte, pugui observar lesfor¢ realitzat. També pot ocorrer
que hi hagi moltes contingéncies dificils de preveure, com per
exemple, tots els problemes que poden sorgir a I’bora d’aplicar
el descobriment i com actuar en cada cas. Aquesta situacio
implica que el contracte ha de ser forcosament incomplet, és a
dir, no estableix de manera exhaustiva totes les contingéencies i
requeriments de la universitat.

(3) En situacions repetides moltes vegades, la reputacio i la
preocupacio per mantenir-la poden jugar un paper important
i ajudar a resoldre almenys parcialment aquest problema.
Vegeu la seccio 4 sobre les OTRI.

(4) La diferencia entre el cas de seleccio adversa (en el qual
l'empresa té la informacio) i el de senyalitzacio (en el qual la
universitat és la part informada) no depen de la institucio que
té informacio, siné de qui dissenya el contracte (la part infor-
mada o la desinformada). Quan la part informada dissenya
el contracte, la part desinformada l'interpreta.

(5) Per a més detalls, vegeu Dechenaux, Thursby i Thursby
(2009).
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