UNIVERSIDAD IBEROAMERICANA

Estudios con Reconocimiento de Validez Oficial por Decreto
Presidencial del 3 de abril de 1981

2

LA VERDAD
NOS HARA LIBRES

UNIVERSIDAD
IBEROAMERICANA

CIUDAD DE MEXICO ®

“VALEX (VALIDATION EXPENDITURE): PROPUESTA DE UNA CATEGORIA
CONTABLE EMERGENTE PARA LA GESTION FINANCIERA DE STARTUPS DE
BASE TECNOLOGICA EN ETAPA DE VALIDACION”

CASO

Que para obtener el grado de

MAESTRIA EN FINANZAS

Presenta

OSCAR EVERARDO FLORES CHOPERENA

Directora: Dra. Ana Laura Gutierrez Banegas
Codirector: Dr. Andrés Ramirez Portilla

Lector 1: Mtro. Luis Felipe Mendoza Escalante
Lector 2: Mtro. Mauricio Nieto Martinez

Ciudad de México, 2026



VALEX: Propuesta de una Categoria Contable Emergente para la Gestion Financiera de Startups de BT en Etapa de Validacion

Resumen

Este articulo analiza la gestion financiera en startups de base tecnoldgica durante la fase de validacion de su
modelo de negocio, centrandose en la clasificacion de gastos que no encajan en las categorias contables
tradicionales de inversion (CAPEX) ni operacion (OPEX). A partir de un estudio de caso tinico y mediante una
metodologia cualitativa basada en codificacion inductiva y axial, se identificaron patrones de gasto vinculados a
la experimentacion, el aprendizaje validado y la toma de decisiones en entornos de alta incertidumbre.

Los hallazgos revelan la existencia de una "zona gris contable", en la que actividades estratégicas como el
desarrollo de prototipos, pruebas de producto, participacion en concursos o iteraciones técnicas resultan invisibles
en los registros financieros convencionales, a pesar de su relevancia para la evolucion del modelo de negocio.
Como contribucidén principal, se propone la categoria VALEX (Validation Expenditure), concebida como una
herramienta contable emergente que permite clasificar, justificar y dar trazabilidad a estos gastos dentro de los
sistemas internos de contabilidad.

El estudio se enmarca en referentes tedricos como Lean Startup, Customer Development e innovation accounting,
y ofrece evidencia empirica que respalda la necesidad de adaptar los marcos contables a los desafios del
emprendimiento innovador. Se concluye con implicaciones practicas para emprendedores, inversionistas e
incubadoras, y se sugieren futuras lineas de investigacion orientadas a validar, cuantificar y operacionalizar el uso
de VALEX en diferentes contextos y sectores.

Palabras clave: Startups de base tecnologica; Validacion de modelos de negocio; Gestion financiera;
Categorias contables; VALEX (Validation Expenditure)
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Introduccion

En América Latina, aproximadamente el 75 % de las startups fracasan antes de cumplir dos afios, y en México
apenas una de cada cinco logra sobrevivir mas alla del tercer afio de operacion (Startup Genome, 2023; INEGI,
2022). Esta alta tasa de mortalidad, comin incluso en ecosistemas consolidados, evidencia los desafios
estructurales que enfrentan estas organizaciones durante sus primeras etapas: condiciones de incertidumbre,
escasez de financiamiento y presion constante por validar sus propuestas de valor en plazos muy acotados (Cassar,
2004; Gompers y Lerner, 2004). A pesar de estos obstaculos, las startups contintian siendo reconocidas como
motores de innovacion, generaciéon de empleo y transformacion productiva en sectores estratégicos (Bandera et
al., 2017; Oliva et al., 2022).

Uno de los momentos mas criticos en el ciclo de vida de estas organizaciones es la etapa de validacion del modelo
de negocio. Esta fase implica experimentar con clientes reales, desarrollar productos minimos viables (MVPs),
realizar pruebas piloto y contrastar hipotesis clave mediante evidencias obtenidas del entorno (Ries, 2011; Blank
y Dorf, 2012). La validacion requiere recursos, tanto humanos como financieros, orientados a aprender mas que
a operar o escalar. No obstante, la contabilidad tradicional no ha logrado acompafiar esta logica exploratoria. En
la practica, muchos de los gastos asociados al proceso de validacion no son registrados ni diferenciados en los
sistemas contables de las startups, lo cual invisibiliza su relevancia estratégica (Kelley, 2018; Allen, 2022).

El sistema contable convencional clasifica los gastos empresariales en dos grandes rubros: CAPEX (Capital
Expenditure), que corresponde a inversiones en activos tangibles o intangibles de largo plazo, y OPEX
(Operational Expenditure), que agrupa los costos recurrentes vinculados a la operacion cotidiana (Damodaran,
2012; Brigham y Ehrhardt, 2013). Aunque util en empresas consolidadas, esta logica resulta inadecuada para
capturar la naturaleza experimental de las startups, donde muchos desembolsos no son ni inversion capitalizable
ni operacion recurrente (Frederiksen y Brem, 2017). En este vacio, surge una “zona gris contable” que dificulta
tanto la planeacion como la rendicion de cuentas de gastos clave para el desarrollo del modelo de negocio.

Diversos autores han advertido sobre la necesidad de alinear las herramientas financieras con la logica estratégica
del emprendimiento. Idris (2024), por ejemplo, argumenta que los marcos tradicionales tienden a subestimar el
valor de los aprendizajes obtenidos en la validacion temprana, mientras que Kelley (2018) documenta cémo los
emprendedores suelen clasificar gastos estratégicos bajo rubros genéricos como “marketing” o “desarrollo”, sin
reconocer su caracter experimental. Esta falta de visibilidad contable limita la capacidad de las startups para
comunicar avances reales ante inversionistas o instituciones de apoyo (Allen, 2022; Frederiksen y Brem, 2017),
lo que a su vez puede afectar su acceso a capital y su sostenibilidad.

Desde enfoques como Lean Startup (Ries, 2011), Customer Development (Blank y Dorf, 2012) e Innovation
Accounting (Frederiksen y Brem, 2017), se ha planteado que el progreso de una startup no debe medirse
unicamente en términos de ingresos, sino a partir del aprendizaje validado. Sin embargo, estas perspectivas
metodologicas carecen de una propuesta contable que permita registrar y analizar los recursos invertidos en
generar ese aprendizaje. Como sefialan Riepe y Uhl (2020), esta carencia ha provocado una desconexién entre el
discurso de innovacion y las herramientas financieras disponibles para gestionarla de forma rigurosa.

Frente a esta problematica, este articulo propone la categoria contable emergente VALEX (Validation
Expenditures). Esta categoria busca clasificar aquellos gastos realizados especificamente para validar hipotesis de
un modelo de negocio en etapa temprana, que no encajan ni como CAPEX ni como OPEX. VALEX tiene por
objetivo hacer visibles los recursos destinados al aprendizaje estratégico, permitiendo su registro, analisis y
trazabilidad dentro de los sistemas contables internos. Ademas, abre la posibilidad de crear indicadores como el
costo por hipétesis validada, la eficiencia de iteracion o el porcentaje de capital invertido en validacion (Moro-
Visconti, 2024).

Para sustentar esta propuesta, se presenta el estudio de caso de una startup mexicana de base biotecnologica,
surgida en el entorno universitario, dedicada al desarrollo de biotintes sustentables para la industria textil. Su
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tecnologia, basada en microalgas, ofrece una alternativa ecoldgica al tefiido industrial tradicional y se encuentra
en una fase avanzada de validacion técnica y comercial (Gonzalez et al., 2024; Santisteban et al., 2021). A pesar
de contar con ventas piloto, apoyos institucionales y validaciones técnicas, la empresa atin no ha consolidado
ingresos estables ni definido completamente su modelo de negocio, lo cual la sitia en un momento estratégico
para observar su logica de gasto y su racionalidad financiera (Kemell et al., 2023; Page y Holmstrom, 2023).

Este caso resulta revelador por tres razones principales: (1) sus decisiones financieras se han orientado a
experimentar bajo incertidumbre con recursos limitados, como suele ocurrir en emprendimientos cientificos; (2)
ha enfrentado dificultades para clasificar sus gastos de validacion bajo categorias contables convencionales,
desarrollando soluciones internas ad hoc; y (3) ha mostrado apertura para compartir datos y reflexiones sobre su
proceso, lo cual ha permitido documentar de manera profunda los patrones de gasto asociados al aprendizaje
validado.

La metodologia empleada es de corte cualitativo y exploratorio, estructurada como un estudio de caso tnico.
Siguiendo criterios de disefio inductivo y de codificacion axial, se recurrid a entrevistas semiestructuradas, analisis
tematico y triangulacion interpretativa para construir categorias emergentes no contenidas en el lenguaje contable
convencional (Charmaz, 2006; Corbin y Strauss, 2008).

El objetivo de este articulo es doble: por un lado, comprender como las startups de base tecnologica gestionan sus
recursos durante la fase de validacion; y por otro, justificar conceptualmente y empiricamente la pertinencia de
VALEX como categoria contable emergente. Al hacerlo, se busca tender un puente entre la 16gica estratégica del
emprendimiento innovador y los marcos financieros que deben acompaiiar esa logica en la practica, especialmente
en la relacion con stakeholders como inversionistas, incubadoras o fondos publicos.

En suma, este trabajo aporta a la discusion contemporanea sobre contabilidad e innovacion al visibilizar una logica
de gasto atn no sistematizada. VALEX no pretende sustituir a CAPEX ni OPEX, sino complementarlos,
ofreciendo una tercera via que permita representar con mayor precision los usos del capital en entornos de
exploracion. Reconocer que validar también cuesta y que esos costos deben registrarse y analizarse es un paso
necesario hacia una contabilidad mas coherente con los principios del emprendimiento agil, cientifico y centrado
en el aprendizaje.

Marco Teorico

Las startups en etapa temprana son organizaciones que se encuentran en fases iniciales de desarrollo, aun sin haber
validado completamente su modelo de negocio ni han alcanzado ingresos con flujo constante. A menudo se
caracterizan por su temporalidad, orientacion al descubrimiento de clientes y fuerte dependencia de iteraciones
rapidas para refinar su propuesta de valor (Blank y Dorf, 2012; Ries, 2011). Estas empresas atin no cuentan con
procesos operativos estables ni estructuras formales de contabilidad, y suelen utilizar recursos financieros
limitados para disefiar, construir y probar versiones preliminares de sus soluciones en contextos reales.

En términos de madurez tecnologica, muchas de estas startups operan en niveles TRL 3 a 6, lo que significa que
han superado la validacion conceptual de laboratorio, pero aun requieren pruebas funcionales y pilotos en entornos
relevantes (Yun et al., 2016; Kemell et al., 2023). Estas etapas involucran inversiones importantes en prototipado,
validacion de mercado, y desarrollo de MVPs, sin que necesariamente se generen retornos econdomicos
inmediatos. Por esta razon, sus decisiones financieras responden mas a objetivos de aprendizaje que a criterios de
rentabilidad, y su flujo de efectivo esta fuertemente influido por el costo de experimentar y validar su modelo de
negocio (Frederiksen y Brem, 2017; Oliva et al., 2022).

Uno de los principales retos que enfrentan estas organizaciones es la imposibilidad de registrar adecuadamente
los gastos asociados a este proceso de validacion. Muchos de estos desembolsos no corresponden ni a inversion
en activos fijos ni a costos operativos sostenidos, por lo que quedan fuera de las estructuras tradicionales de gestion
financiera.
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Limitaciones del marco contable tradicional en entornos de innovacion

En la contabilidad empresarial convencional, los gastos se clasifican comiinmente en dos grandes categorias:
CAPEX (Capital Expenditure) y OPEX (Operational Expenditure). CAPEX se refiere a inversiones en activos
fisicos o intangibles de largo plazo que incrementan la capacidad operativa de la organizacion y se registran como
activos en el balance general. OPEX, por su parte, engloba los gastos recurrentes necesarios para mantener en
funcionamiento la operacion diaria de la empresa, y se reflejan directamente en el estado de resultados (Brigham
y Ehrhardt, 2013; Damodaran, 2012).

Si bien estas categorias resultan funcionales para empresas consolidadas, presentan importantes limitaciones en
el contexto de startups en etapa temprana. Estas organizaciones enfrentan decisiones estratégicas asociadas a la
validacion, cuyos costos no encajan claramente en las estructuras contables tradicionales. Por ejemplo, el
desarrollo de un prototipo funcional, una prueba de mercado, una serie de entrevistas pagadas a usuarios clave, o
la participacion en concursos de innovacidén no generan activos ni ingresos operativos, pero son fundamentales
para el aprendizaje validado (Frederiksen y Brem, 2017; Allen, 2022; Idris, 2024).

Ademas, autores como Kelley (2018) y Riepe y Uhl (2020) destacan que muchos emprendedores clasifican estos
gastos de forma ambigua dentro de cuentas genéricas, como “marketing” o “desarrollo”, lo que obstaculiza su
analisis estratégico y dificulta la transparencia ante terceros. Esta falta de visibilidad contable también afecta la
rendicion de cuentas ante incubadoras, inversionistas o fondos publicos, que no pueden diferenciar si los recursos
fueron usados para escalar operaciones, adquirir activos o validar hipotesis.

Enfoques contemporaneos para la gestion financiera de startups

Diversos modelos y propuestas tedricas han intentado ofrecer marcos adaptados a la realidad de las startups
innovadoras. Algunos enfatizan la necesidad de herramientas agiles para gestionar el flujo de caja bajo
condiciones de incertidumbre; otros proponen indicadores financieros alternativos o métricas basadas en el
aprendizaje. En este contexto, han surgido conceptos como runway financiero, burn rate estratégico, contabilidad
para la innovacion (innovation accounting), y practicas de disefio financiero iterativo (Ries, 2011; Frederiksen y
Brem, 2017; Idris, 2024).

Estas propuestas coinciden en un punto clave: los modelos contables tradicionales no capturan adecuadamente la

logica de experimentacion y descubrimiento que define a las startups. En consecuencia, se vuelve necesaria la
creacion de una estructura contable intermedia que visibilice los costos de validacion, permitiendo su
clasificacion, analisis y seguimiento.

Autor Modelo Descripcion Ventajas Desventajas Observaci
Propuesta educativa para ensefia Si propone adaptar la contabilidad|
a emprendedores como construir| . . . No propone una al entorno emprendedor, al
. o . L Accesible y clara para no financieros. S !
Guia para la Creacion | estados financieros basicos, [P categorizacion destacar que los métodos
Kelley (2018) N N . . . Promueve la comprension basica L L .
de Estados Financiero§ proyecciones de flujo de efective i especializada para los tradicionales no siempre capturan
Do para la toma de decisiones. S PR .
y distinguir entre CAPEX y gastos de validacion. la logica financiera de una startup
OPEX. en validacion.

Analiza préacticas reales en la
gestion financiera de startups,
como la planificacion del
runway, control del burn rate y
toma de decisiones en

Basado en evidencia de campo.
Aborda temas relevantes como
liquidez, control de gastos, y
financiamiento.

Revision Cualitativa d
Idris (2024) Practicas Financieras
Estratégicas

Propone que las startups necesitan|
practicas financieras a medida par:
sobrevivir en entornos volatiles.

Carece de un modelo
cuantitativo replicable.

incertidumbre.
Define indicadores financieros y . . No justifica explicitamente un
- - Permite hacer benchmarking por
Métricas de de eficiencia por etapa del fase Enfocado en proyectos de | modelo para startups, pero su
Yun et al. (2016] Desempefio Basadas e] proyecto (planeacion, disefio, . L . capital a gran escala, no aplicacion secuencial revela la
Y iy Clarifica objetivos financieros en N . g
Fases adquisicion, construccion y necesariamente en startups| necesidad de adaptar métricas a

puesta on marcha). cada etapa del desarrollo.

Basado en el enfoque de Eric

ciclos agiles y experimentales

Propone que es necesaria una

Innovacién Contable | Ries, propone medir el Propone nuevas métricas no P N
. L . e . contabilidad innovadora para
Frederiksen y para Startups aprendizaje validado, el uso contables tradicionales. No integra una estructura . A
. . X X medir avance y aprendizaje,
Brem (2017) (Innovation eficiente del capital y el impacto| Relevante para entornos de contable formal. . o
. . - PPN L . diferente a los métodos
Accounting) de la iteracion sobre el modelo d{ validacion e innovacion continua e
negocio tradicionales.

Tabla 1. Modelos y enfoques tedricos para la gestion financiera en startups de base tecnologica. Fuente:
Elaboracion propia.

Definicion de categorias analiticas: CAPEX, OPEX y VALEX
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Con base en el marco conceptual desarrollado, se identifican tres categorias analiticas que permiten clasificar los
tipos de gasto en startups durante su etapa de validacion. Estas categorias operan como dimensiones clave para
analizar la l6gica de asignacion de recursos en contextos de alta incertidumbre:

CAPEX (Capital Expenditure) se refiere a los gastos orientados a la adquisicion de activos tangibles o intangibles
de largo plazo, cuya finalidad es incrementar la capacidad operativa de una organizacion (Brigham y Ehrhardt,
2013; Damodaran, 2012). En el caso analizado, esto incluye la compra de maquinaria autofinanciada, el registro
de marca o el desarrollo de infraestructura, que si bien fueron realizados en etapas tempranas, responden a
decisiones de inversion estratégica basadas en evidencia técnica y proyecciones futuras.

OPEX (Operational Expenditure) agrupa los gastos recurrentes asociados al funcionamiento cotidiano del
proyecto, tales como la adquisicion de materias primas, pagos a colaboradores por tareas operativas, logistica de
entregas o el uso de herramientas digitales para la gestion del negocio en sus primeras etapas. Estos gastos
operativos son planificados para sostener la operacion minima, incluso en ausencia de un modelo de negocio
consolidado, y se reconocen como costos que impactan directamente los resultados del periodo (Brigham y
Ehrhardt, 2013; Yun et al., 2016).

VALEX (Validation Expenditure) se propone como una categoria emergente y diferenciada, disefiada para
clasificar aquellos gastos que tienen como propdsito la validacion del modelo de negocio bajo condiciones de alta
incertidumbre. Estos gastos, que frecuentemente no generan ingresos inmediatos ni pueden ser capitalizados como
activos, cumplen una funcion estratégica critica al permitir obtener evidencia del entorno, validar hipdtesis clave
y ajustar decisiones estratégicas (Frederiksen y Brem, 2017; Ries, 2011; Allen, 2022). Entre ellos se encuentran
la produccion de prototipos, el desarrollo de productos minimos viables (MVPs), la participacion en concursos,
pruebas fallidas, presentaciones ante expertos o primeros contactos con el mercado, actividades que, aunque no
configuran una operacion estable, resultan fundamentales para la evolucion y sostenibilidad del proyecto
emprendedor (Blank y Dorf, 2012; Idris, 2024).

Metodologia

Esta investigacion adopta un enfoque cualitativo de tipo exploratorio, centrado en el analisis de un caso unico de
una startup de base tecnologica en etapa temprana. Esta estrategia es adecuada cuando se busca comprender
fenomenos poco estudiados dentro de su contexto natural y con fronteras difusas entre fenomeno y entorno (Yin,
2018). En particular, el proposito es analizar cdmo las startups gestionan su flujo de efectivo durante la fase de
validacion del modelo de negocio, prestando especial atencion a los desafios que enfrentan al clasificar sus gastos
financieros en ausencia de una categoria contable que refleje el aprendizaje validado (Charmaz, 2006; Frederiksen
y Brem, 2017).

El estudio se estructura como un estudio de caso instrumental (Yin, 2018), es decir, se examina un caso especifico
no por si mismo, sino por su capacidad para iluminar un fendémeno mas amplio: la necesidad de reconocer una
categoria contable emergente, VALEX (Validation Expenditures), para capturar gastos estratégicos de validacion
que no encajan en los esquemas tradicionales de CAPEX y OPEX (Kelley, 2018; Allen, 2022; Idris, 2024).

La unidad de analisis seleccionada es una startup anénima de base tecnologica surgida en el ecosistema
universitario mexicano. Esta organizacion desarrolla un biotinte sustentable a partir de microalgas, con
aplicaciones en la industria textil, y se encuentra en una fase avanzada de validacion técnica y comercial. El caso
fue elegido por criterios de relevancia tematica, acceso a informacion detallada y disposicién del equipo
emprendedor para participar activamente en el proceso de investigacion. La empresa cuenta con evidencia publica
de su trayectoria, respaldo institucional y participacion en programas de incubacion, lo que permite documentar
con profundidad sus decisiones financieras en contextos reales de alta incertidumbre.

Recoleccion de datos
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La informacion se obtuvo mediante tres entrevistas semiestructuradas realizadas entre mayo y junio de 2025. Los
participantes fueron tres miembros fundadores de la startup, cada uno con un rol claramente definido:

e  El director técnico, responsable del desarrollo biotecnologico del producto.

e Lacofundadora comercial, encargada de alianzas, ventas piloto y canales de distribucion.

e El responsable operativo y financiero, a cargo del control presupuestal, relaciones con incubadoras y
reportes internos.

Las entrevistas tuvieron una duracién promedio de 60 minutos y se realizaron de forma individual, con enfoque
en decisiones financieras vinculadas a la validacion, categorizacion de gastos, y percepcion sobre la utilidad de
una nueva categoria contable. La guia de entrevista se organizo6 en cinco bloques tematicos:

1. Propésito general: Comprender como se gestionan y clasifican los gastos durante la validacion del
modelo de negocio, y explorar la utilidad de una categoria contable alternativa a CAPEX y OPEX.
2. Antecedentes y hoja de ruta: Recopilacion de datos sobre la evolucion del emprendimiento, principales
hitos (MVP, ventas piloto, pivotes), estructura de ingresos e inversion, asi como proyecciones futuras.
3. Identificacion de tipos de gasto: Se solicitaron ejemplos y practicas relacionadas con:
o CAPEX: inversion en activos tangibles o intangibles.
o OPEX: costos operativos recurrentes.
o VALEX: gastos asociados a pruebas, validaciones, prototipos, iteraciones, concursos o
actividades sin retorno inmediato.
4. Clasificacion y registro: Se indago sobre como se registran actualmente estos gastos, su trazabilidad en
documentos financieros, y si existen politicas internas para diferenciarlos.
5. Preguntas reflexivas: Se abordaron experiencias con inversionistas, dificultades para justificar gastos
no clasificados, y la percepcion sobre el valor del aprendizaje validado.

Analisis de datos

El andlisis se realiz6 en dos etapas, siguiendo una estrategia de codificacion tematica (Charmaz, 2006; Corbin y
Strauss, 2008):

e En la primera fase, se aplicd una codificacion inductiva abierta, orientada a identificar categorias
emergentes directamente desde los testimonios, sin imponer estructuras previas. Esta lectura exploratoria
permitié captar expresiones significativas, patrones discursivos, y racionalidades practicas que escapaban
a las categorias contables tradicionales.

e Enla segunda fase, se realizo una codificacién axial, en la que se vincularon las categorias emergentes
con las categorias analiticas definidas en el marco tedrico: CAPEX, OPEX y VALEX. Asimismo, se
asociaron dimensiones clave como aprendizaje validado, trazabilidad financiera, decisiones bajo
incertidumbre y logica iterativa de experimentacion.

La interpretacion final de los hallazgos se realiz6 a la luz de los marcos conceptuales revisados, en particular los
propuestos por Blank (2013), Ries (2011), Frederiksen y Brem (2017), Damodaran (2012), Idris (2024) y Allen
(2022), con el objetivo de contrastar la evidencia empirica con los principios tedricos sobre innovacion contable
y gestion estratégica del efectivo en startups tecnoldgicas.

Resultados esperados

Se anticipa que los resultados de esta investigacion aporten evidencia empirica que:

e Demuestre que las categorias CAPEX y OPEX son insuficientes para registrar los gastos estratégicos de
validacion en startups en etapa temprana.

e Identifique patrones financieros informales y decisiones clave en torno al uso del efectivo para
experimentar, iterar y aprender.

e  Proponga criterios preliminares para delimitar, registrar y visualizar el gasto VALEX en herramientas de
contabilidad interna.

e Formule recomendaciones practicas para emprendedores, inversionistas e incubadoras, orientadas a
mejorar la planeacion y trazabilidad de estos gastos.
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e Contribuya a la discusion teodrica sobre contabilidad emergente e innovacion financiera en entornos de

alta incertidumbre.
Analisis de resultados

Durante la etapa de analisis inductivo, se identificaron siete categorias emergentes que reflejan como los
fundadores experimentan la gestion del gasto durante el proceso de validacion. Estas categorias incluyen:

La Tabla 2 presenta una sintesis de los resultados obtenidos durante la fase de codificacion inductiva del analisis
cualitativo. Estas categorias no fueron impuestas desde el marco tedrico, sino que surgieron directamente del
discurso de los participantes, revelando patrones, tensiones y racionalidades que escapan a los esquemas contables

convencionales.

C a emergente

Descripcion

Cita representativa

Validacion como motivo
principal del gasto

Muchos gastos realizados por la startup tienen como objetivo

probar hipotesis mas que operar o escalar.

"Vendemos, pero no lo llamamos comercializacion; son ventas
que nos sirven para validar el producto.”

Ambigiiedad contable y
vacios de clasificacion

Los fundadores reconocen que varios gastos no encajan en CAPEX
ni OPEX y no saben como registrarlos.

"No lo clasificamos como marketing, ni como produccion, ni
como [+D. Es algo en medio."

Prototipos como vehiculos
de aprendizaje

El equipo produce versiones preliminares del producto no para
vender, sino para evaluar su funcionalidad.

"Hicimos un MVP del MVP para ver si servia, pero no lo
registramos como parte del negocio aun."

Inversiones no reconocidas
pero estratégicas

Algunas inversiones como la compra de maquinas se hacen
anticipadamente, basadas en evidencia técnica.

"Compramos la maquina por nuestra cuenta para no
detenernos.”

Autoxzfinanciamiento ante
lentitud institucional

La falta de apoyo institucional empuja al equipo a usar sus propios
recursos para avanzar en validacion.

"Nos dijeron que si nos apoyaban, pero tardaron tanto que
decidimos meterle lana nosotros."

Iteracion como logica
financiera informal

Las decisiones financieras se toman sobre la marcha segiin
urgencias estratégicas, sin presupuesto formal.

"No tenemos presupuesto fijo; decidimos con base en lo que
necesitamos validar en ese momento."

Valor no monetario del

Aunque ciertos gastos no generan ingresos, si producen evidencia

aprendizaje validado

clave para inversionistas o aliados.

"Aunque no lo paguemos con dinero, cuesta tiempo,

oportunidad y esfuerzo. Eso también es inversion."

Tabla 2. Categorias emergentes sobre la gestion financiera en procesos de validacion de startups
tecnologicas. Fuente: Elaboracion propia.

Posteriormente, en la codificacion axial, se procedi6 a clasificar los gastos mencionados por los participantes
dentro de las tres categorias analiticas establecidas: CAPEX, OPEX y VALEX. Esta clasificacion busco justificar

cada gasto con base en su naturaleza estratégica y su relacion con el proceso de validacion.

Gasto identificado Categoria analitica Justificacion
Compra de maquinaria de produccion CAPEX Inversion en activo fisico de larga duracion con fines de produccion interna.
Adquisicion de microalgas y reactivos OPEX Gasto operativo recurrente para mantener produccion en pequeiia escala.
Desarrollo del MVP del MVP VALEX Actividad experimental destinada a generar aprendizaje, no ingreso.
Participacion en concursos y viajes de pitch VALEX Validacion de propuesta de valor ante expertos e inversionistas.
Colaboradores con esquema de vesting OPEX Gasto fijo para operacion minima y retencion de talento.
Produccion y envio de muestras a clientes VALEX Gasto dirigido a probar aceptacion del producto en el mercado.
Uso gratuito de laboratorio institucional VALEX Recurso clave para experimentar, aunque no se registre contablemente.
Registro de marca y disefio de imagen CAPEX Activos intangibles necesarios para consolidar la identidad comercial.
Consultorias técnicas puntuales OPEX Gasto de operacion para resolver necesidades técnicas puntuales.
Pruebas de pigmentacion sin ingresos VALEX Actividad disefiada para generar evidencia sin retorno econémico inmediato.

Tabla 3. Codificacion axial de los gastos identificados segiin categorias analiticas: CAPEX, OPEX y
VALEX Fuente: Elaboracion propia.

Esta clasificacion permite visualizar con claridad como la startup distribuye sus recursos financieros entre
inversion, operacion y validacion. A su vez, refuerza empiricamente la hipdtesis central del estudio: la existencia
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de una légica de gasto que no se reconoce formalmente en las categorias contables existentes, y que justifica la
creacion de VALEX como categoria emergente.

Este marco analitico demuestra que la gestion financiera en startups tecnologicas en etapa temprana esta
profundamente influenciada por la necesidad de experimentar, iterar y aprender, mas que por la logica operativa
tradicional. Las decisiones econémicas que surgen en este entorno no siempre responden a reglas contables
formales, sino a estrategias de supervivencia y descubrimiento. VALEX ofrece una via para formalizar ese
comportamiento sin desnaturalizarlo.

Conclusiones y Discusion

El objetivo central de este estudio fue analizar como una startup tecnoldgica en etapa temprana gestiona sus gastos
financieros durante el proceso de validacion de su modelo de negocio, y evaluar la pertinencia de incorporar la
categoria VALEX (Validation Expenditure) como una alternativa contable a CAPEX y OPEX. La evidencia
empirica obtenida a través de entrevistas semiestructuradas y andlisis cualitativo revela que la validacién no solo
constituye un eje estratégico en la toma de decisiones, sino también una logica financiera diferenciada que
actualmente no es visibilizada por los esquemas contables tradicionales.

Uno de los principales hallazgos es que, durante las fases tempranas del emprendimiento, los recursos se canalizan
prioritariamente hacia actividades orientadas al aprendizaje validado, como el desarrollo de prototipos, pruebas
técnicas, interacciones con clientes potenciales y participacion en concursos. Estas acciones, aunque criticas para
reducir incertidumbre y ajustar la propuesta de valor, no se ajustan plenamente a los criterios de inversion
(CAPEX) ni de operacion (OPEX), lo que genera vacios en la trazabilidad financiera (Frederiksen y Brem, 2017;
Kelley, 2018).

Este fenémeno coincide con los principios propuestos por Ries (2011) en el enfoque Lean Startup, donde el
aprendizaje validado es el principal criterio para avanzar o pivotar, y con el modelo de Customer Development de
Blank y Dorf (2012), que enfatiza la necesidad de destinar recursos a descubrir quiénes son los clientes y qué
necesitan. Sin embargo, como sefiala Allen (2022), esta 16gica de validacion rara vez se traduce en estructuras
contables coherentes, lo que limita la capacidad de los emprendedores para planear, justificar o reportar sus
decisiones de gasto.

La evidencia empirica también sugiere que existe una “zona gris contable”, ya identificada por Idris (2024) y Yun
et al. (2016), en la cual multiples gastos estratégicos quedan fuera del radar financiero. En respuesta, el estudio
propone la categoria VALEX como una alternativa operativa, que no solo reconoce estos gastos, sino que permite
asociarlos a indicadores de desempefio especificos como el costo por hipotesis validada, la eficiencia de los ciclos
de iteracion o el porcentaje del capital invertido en experimentacion.

La utilidad de esta propuesta puede visualizarse en el siguiente cuadro comparativo, que sintetiza los hallazgos
empiricos, los contrasta con la literatura especializada y expone los aportes especificos de este trabajo:

Tema central

Hallazgo empirico del estudio

Contraste con la literatura

Aporte del estudio

Validacion como eje financiero

La validacion es el criterio
dominante de gasto, por encima de
operacion o inversion.

Ries (2011), Blank y Dorf (2012)
reconocen su importancia, pero no
abordan su clasificacion contable.

Identifica validacion como logica
financiera distinta y propone
categorizar sus costos.

Limitacion de CAPEX/OPEX

Muchas actividades clave
(prototipos, pruebas, concursos) no
encajan en CAPEX ni OPEX.

Frederiksen y Brem (2017), Kelley
(2018), Idris (2024) sefialan esta
“zona gris” pero no proponen una
solucion operativa.

Evidencia la limitacion practica de
CAPEX/OPEX y justifica una
categoria contable intermedia.

Emergencia de VALEX

Los gastos de validacion son
invisibles contablemente, aunque
estratégicamente centrales.

Allen (2022) y Frederiksen y Brem
(2017) promueven la contabilidad
del aprendizaje, pero sin categoria
formal.

Propone VALEX como categoria
funcional, medible y alineada con el
aprendizaje validado.

Comunicacion financiera y
transparencia

La falta de clasificacion dificulta
reportes a inversionistas e
incubadoras.

Kelley (2018) y Idris (2024)
mencionan esta problematica, sin
ofrecer una estructura contable
especifica.

VALEX mejora la trazabilidad y
fortalece la rendicion de cuentas en
etapas de validacion.

Indicadores financieros para
VALEX

Se identifican patrones de gasto
utiles para analisis estratégico:
costo por hipotesis validada,
eficiencia de iteracion.

Innovation accounting (Frederiksen
y Brem, 2017) sugiere estas
métricas, pero sin vinculacion con
sistemas contables reales.

Traduce el aprendizaje validado en
indicadores contables aplicables
para gestion temprana.

Tabla 4. Contraste de hallazgos empiricos, literatura y aportes del estudio. Fuente: Elaboracion propia
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6.1 Implicaciones teodricas

Los hallazgos de este estudio contribuyen a enriquecer el campo de las finanzas emprendedoras al demostrar que
las categorias contables tradicionales, CAPEX para inversiones y OPEX para gastos operativos, no logran
representar adecuadamente la 16gica de gasto en contextos de alta incertidumbre e innovacion. VALEX, en este
sentido, constituye una solucion conceptual y operativa que permite registrar y analizar aquellos gastos vinculados
al aprendizaje validado, que resultan indispensables para la evolucion del modelo de negocio, pero que no generan
retornos inmediatos ni pueden ser capitalizados (Allen, 2022; Frederiksen y Brem, 2017).

Desde un enfoque metodoldgico basado en Lean Startup (Ries, 2011) y Customer Development (Blank y Dorf,
2012), la validacion constituye el niicleo del progreso emprendedor. No obstante, dicha centralidad no habia sido
traducida al lenguaje contable de forma clara. VALEX cubre ese vacio, permitiendo clasificar el gasto en funcion
del conocimiento generado, y no exclusivamente por su impacto en ingresos o activos.

Ademas, la categoria VALEX habilita nuevas métricas de gestion, como el costo por hipétesis validada o la
eficiencia iterativa, que pueden integrarse a reportes financieros personalizados, facilitando la toma de decisiones
basada en evidencia. Estas métricas, si bien propuestas de manera tedrica en esquemas como la innovation
accounting (Frederiksen y Brem, 2017), adquieren en VALEX una posibilidad concreta de aplicacion.

6.2 Implicaciones practicas

La propuesta de VALEX también aporta valor tangible para distintos actores del ecosistema emprendedor:

e Emprendedores: les permite registrar de forma explicita los gastos destinados a validar hipotesis sobre
producto, mercado o modelo de negocio, otorgando visibilidad al aprendizaje obtenido y mejorando la
disciplina financiera.

o Inversionistas: pueden evaluar de forma mas precisa el uso del capital, diferenciando entre recursos
destinados a escalar un modelo probado y aquellos dirigidos a descubrirlo. Esto refuerza la transparencia
y la rendicion de cuentas.

e Incubadoras y aceleradoras: pueden utilizar VALEX como criterio de seguimiento y apoyo,
reconociendo que la validacion no solo es un proceso estratégico, sino también financiero.

e Asesores y contadores: disponen de una nueva categoria contable que permite registrar gastos no
recurrentes pero estratégicos, sin forzar su clasificacion como CAPEX ni OPEX.

6.3 Limitaciones del estudio

Como toda investigacion cualitativa basada en estudio de caso tUnico, este trabajo no busca generalizar
estadisticamente sus hallazgos, sino contribuir a la comprension tedrica y practica de fendmenos emergentes. La
informacion proviene de entrevistas con el equipo fundador de una sola startup tecnologica, lo que implica riesgos
de sesgo interpretativo. Asimismo, la investigacion se centra inicamente en la fase de validaciéon del modelo de
negocio, sin incluir etapas posteriores como el escalamiento o la consolidacion, donde el uso de VALEX podria
modificarse o integrarse a otras categorias.

6.4 Conclusiones

Este estudio confirma que las categorias contables tradicionales no permiten representar adecuadamente el uso
del capital en startups innovadoras durante su fase de validacion. A partir del andlisis empirico, se propone
VALEX (Validation Expenditure) como una categoria contable emergente que visibiliza los gastos estratégicos
orientados al aprendizaje validado, la experimentacion y la toma de decisiones bajo incertidumbre.

La incorporacion de VALEX no solo responde a una necesidad operativa, sino que alinea el lenguaje financiero
con los principios fundacionales del emprendimiento contemporaneo. Su implementaciéon permite construir
reportes mas fieles a la logica de validacion, mejorar la planeacion estratégica y fortalecer la comunicacion entre
emprendedores, inversionistas y actores del ecosistema.
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6.5 Lineas futuras de investigacion

Este estudio abre diversas lineas para investigaciones futuras que pueden ampliar y profundizar los aportes
realizados:

e Replicar el analisis en estudios de casos multiples con startups de distintos sectores (tecnologia, salud,
energia, IA).
e  Cuantificar el impacto de VALEX en el rendimiento estratégico y financiero de los emprendimientos.

e  Desarrollar modelos financieros que integren VALEX como categoria contable funcional en software
de contabilidad para startups.

e  Explorar como VALEX puede incorporarse en marcos contables flexibles aplicables en paises en
desarrollo, donde la informalidad contable es alta pero la innovacion es clave.
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Anexo 1 Entrevista semi-estructurada
Proposito de la entrevista:

La entrevista tiene como objetivo comprender como se gestionan y clasifican los gastos en una startup en etapa
temprana, particularmente durante el proceso de validacion del modelo de negocio. A través de esta conversacion,
buscamos explorar si categorias contables tradicionales como CAPEX y OPEX son suficientes para capturar los
gastos de validacion, o si es necesaria una nueva categoria como VALEX (Validation Expenditure).

Antecedentes de 1a Empresa

Nombre de la startup:
Afio de fundacion:
Ciudad / pais:

Sector o industria:

1
2

3

4.

5. Numero de fundadores y equipo actual:

6. Etapa actual del emprendimiento (idea, validacion, crecimiento, escalamiento):
7. Breve historia de como nacio la idea del negocio:

8. (Qué problema resuelven y como lo hacen?

9. (Tienen ingresos actualmente? ;Clientes?

1

0. ¢(Han levantado inversion o recibido apoyo institucional?
2. Hoja de Ruta del Proyecto Empresarial

El emprendedor debera describir brevemente la evolucion de su startup, enfocandose en hitos clave, cambios
estratégicos y aprendizajes.

1. (Cuales fueron las fases principales que ha tenido tu emprendimiento hasta ahora?

2. (Qué hitos consideras clave? (¢j. desarrollo de MVP, validacion de cliente, primer venta, pivote, ronda
de inversion)

3. (Cuales han sido los mayores retos financieros en cada etapa?

4. ;Como ha cambiado la gestion de recursos a lo largo del tiempo?

5. Tienes una hoja de ruta o proyeccion futura para los proximos 12 a 24 meses?

Preguntas para Identificar Gastos CAPEX (Capital Expenditure)
Objetivo: detectar inversiones en activos fijos o de largo plazo

1. (Has realizado inversiones en infraestructura, tecnologia o equipos que tengan una vida Gtil mayor a un
afio?

2. (En qué momento decidiste hacer esas inversiones? ;Ya tenian validado el modelo de negocio?

3. (Como contabilizan este tipo de gastos? ;Los ven como activos?

4. ;Qué tan relevantes han sido estas inversiones en comparacion con tus otros gastos?

Preguntas para Identificar Gastos OPEX (Operational Expenditure)
Objetivo: entender los gastos recurrentes para operar el negocio

(Cuales son los principales gastos mensuales u operativos de tu startup?

(Como planifican y controlan estos gastos operativos?

(Tienen claro cudles son indispensables para operar dia con dia?

(Estos gastos se mantienen estables o varian mucho dependiendo del momento del negocio?

Pobd=
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Preguntas para Identificar Gastos VALEX (Validation Expenditure)
Objetivo: descubrir gastos en actividades de validacion, que no son inversion fija ni operacion diaria

1. Antes de tener un modelo de negocio validado, ;en qué cosas gastaste dinero?

2. (Has invertido en crear prototipos, hacer pruebas con clientes o lanzar versiones preliminares del
producto?

3. (Cuanto te cuesta hacer experimentos o pruebas para validar tu propuesta de valor?

4. ;Como registran esos gastos en tu contabilidad? ;Van al area de marketing, desarrollo, I+D?

5. (Qué pasa con el dinero que gastaste en validaciones que no funcionaron? ;Cémo lo clasifican
internamente?

6. (Crees que seria util poder visualizar esos gastos como una categoria propia? ;Te ayudaria a tomar
mejores decisiones?

Preguntas Comparativas / Reflexivas
Estas preguntas permiten ver si hay conciencia sobre la diferencia entre categorias

1. (Crees que los gastos en validacion deberian tratarse igual que los gastos operativos o de inversion?
2. (Alguna vez un inversionista o asesor te pidié mostrar el costo de validar tu producto o idea?

3. (Te ha pasado que inviertes mucho en validar, pero no puedes justificar bien ese gasto en tu planeacion
financiera?
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