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Resumen

El objetivo de esta investigacion fue analizar la importancia de la valoracion de las marcas como
uno de los activos intangibles mas importantes en las empresas. Como forma de realizar este
andlisis se consulto fuentes bibliogréficas confiables, e investigaciones recientes sobre esta area
tematica, con el interés de ofrecer una vision general de la valoracion de los intangibles dentro de
las organizaciones empresariales. Se concluyo que los activos intangibles constituyen un valor
importante para una empresa y dentro de estos, las marcas, son consideradas uno de los activos
intangibles mas importantes para una organizacion, pues concentra la reputacion o imagen que
posee una empresa, la cual ha ido formandose a través del tiempo debido a su accionar en el
mercado y es determinada por la percepcion de sus clientes. Asimismo, existen diversos métodos
para la valoracién de los activos intangibles y cuyo propdésito es proporcionar valor a estos activos
de la empresa.

Palabras claves: Empresas; activos intangibles; valoracion; marcas.

Abstract

The objective of this research was to analyze the importance of brand valuation as one of the most
important intangible assets in companies. As a way to carry out this analysis, reliable bibliographic
sources were consulted, as well as recent research on this thematic area, with the interest of offering
an overview of the valuation of intangibles within business organizations. It was concluded that
intangible assets constitute an important value for a company and within these, brands are
considered one of the most important intangible assets for an organization, since it concentrates the
reputation or image that a company has, which has been formed over time due to its actions in the
market and is determined by the perception of its customers. Likewise, there are various methods
for the valuation of intangible assets and whose purpose is to provide value to these company
assets.

Keywords: Companies; intangible assets; assessment; brands.
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Resumo

O objetivo desta pesquisa foi analisar a importancia da valorizagdo da marca como um dos ativos
intangiveis mais importantes nas empresas. Como forma de realizar essa analise, foram consultadas
fontes bibliogréficas confidveis, bem como pesquisas recentes sobre essa area tematica, com o
interesse de oferecer uma visdo geral da avaliagdo de intangiveis nas organizagdes empresariais.
Concluiu-se gue os ativos intangiveis constituem um valor importante para uma empresa e, dentro
deles, as marcas sdo consideradas um dos ativos intangiveis mais importantes para uma
organizagdo, uma vez que concentra a reputacdo ou imagem de uma empresa que foi formada. Ao
longo do tempo devido as suas agdes no mercado e é determinado pela percep¢do de seus clientes.
Da mesma forma, existem varios métodos para a avaliacdo de ativos intangiveis e cujo objetivo é
agregar valor a esses ativos da empresa.

Palavras-chave: Empresas; ativos intangiveis; avaliagdo; marcas.

Introduccion

En el actual mundo globalizado, el capital intelectual se reconoce como el activo mas importante
tanto en las organizaciones sociales como en las econémicas. A este proposito, la European
Commission (2006) ha sefialado que “el capital intelectual es el conjunto de intangibles que permite
a una organizacion transformar un conjunto de recursos materiales, financieros y humanos en un
sistema capaz de crear valor para las partes interesadas.” De acuerdo con estas afirmaciones, el
capital intelectual es un recurso valioso en cualquier organizacion social o empresarial, pues es un
bien que agrega valor a la institucion.

Es asi que, en el ambito de la economia, los activos mas valiosos de las empresas ya no son los
activos tangibles, sino los activos intangibles que tienen su origen en los conocimientos,
habilidades, valores y actitudes de las personas que forman parte del ndcleo estable de la empresa.
A tal efecto, Pérez y Tangarife (2013) afirman que “dicho activo se ha convertido en uno de los
principales generadores de valor para la empresa, aunque no se vea debidamente reflejado en los
estados contables. En torno a esto, los activos intangibles o capital intelectual, son los que
combinados con los activos tangibles generan valor econémico para la empresa.

Asimismo, cabe sefialar que el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo de Colombia (2014:

p.4), sefiala como activos intangibles “las marcas, patentes, secretos empresariales, derechos autor,
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nombres comerciales, derechos deportivos, espectro radioeléctrico, fondo de comercio, prima
comercial y otros similares.” A este respecto y haciendo particular énfasis en las marcas, Lamb y
cols. (2002) sefiala que “esté representada por un nombre, término, simbolo, disefio o combinacioén
de estos elementos que identifica los productos de un vendedor y los distingue de los productos de
la competencia.” De acuerdo con el autor, la marca una combinacién de elementos que permite
identificar un producto y/o servicio de una empresa, dado que presentan sus particularidades que
los hace unicos frente a otros similares.

En tal sentido, hoy en dia, la valoracidn de intangibles, es de gran interés para las empresas, y de
manera particular las marcas, ya que constituye un gran valor afiadido dentro de los activos de la
organizacion y el hecho de conocer como han logrado, las empresas mas grandes y poderosas del
mundo tener marcas fuertes, competitivas y estables en el tiempo, es un factor fundamental para
las empresas en el entorno econdmico en la actualidad.

Partiendo de lo anterior se desarrolla esta investigacion cuyo objetivo fue analizar la importancia
de la valoracion de las marcas como activos intangibles, tomando en consideracion que representan

un componente importante dentro del valor real de las empresas de Ecuador.

Desarrollo

La creciente relevancia de los intangibles ha generado importantes implicaciones en los sistemas
de valoraciéon y gestion de las empresas. Por ello, la primera llamada de atencion sobre la
importancia de los activos intangibles en la economia, surgié en la Organizacién para la
Cooperacion y Desarrollo Econémico (OCDE:2013) que, mediante la utilizacion de datos,
demostrd que “la inversion en intangibles como la educacion y la investigacion y desarrollo estaban
en aumento mas rapido que los recursos tangibles y sugirié que de continuar dicha tendencia, la
economia iba a estar cada vez mas basada en el conocimiento.” A este propdsito, Tapia y cols.
(2013) consideran que:

Los activos intangibles impulsan y crean valor para las empresas, sean estas
de cualquier tipo de industria o sector, ya que cada vez es mas importante
la diferenciacion de los productos y servicios entre las empresas en un
mundo globalizado y de abundante produccién, de tal forma que el cliente
0 consumidor elija el producto de una empresa por encima del de su
competencia.
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En tal sentido, es importante identificar y clasificar los activos intangibles que impulsan y crean
valor para las organizaciones empresariales de aquellos que no lo son. Aznar, Cayo y L6pez (2017:
p. 31) establecen una clasificacién de todos los elementos intangibles que pueden encontrarse en
la empresa estructurados en tres grandes grupos: Capital humano; Capital relacional y Capital

[13

estructural. De este modo, Canibano y col. (2002) definen, el capital humano como “el
conocimiento que los empleados se llevan con ellos cuando dejan la empresa. Incluye el
conocimiento, competencias, experiencia y habilidades de las personas” En torno a esto, Lopez
(2005) sefiala que:

El incremento de la capacidad técnica, cientifica y conocimiento ha
favorecido un cambio estructural en los procesos productivos a escala
mundial, lo que se ve reflejado en la tendencia mayor a la proteccion y
privatizacion del conocimiento, que ha determinado la influencia en las
politicas que a nivel macro y micro econémico desarrollan los gobiernos.

Por su parte, el capital relacional viene dado, segin Kianto y cols. (2010) por “la confianza,
transparencia y frecuencia de las interacciones con clientes, proveedores, socios y competidores,
asi como entre los distintos departamentos de la empresa.” A tal efecto, el capital relacional de
acuerdo con Gonzalez (2009) estan representados por “calidad del servicio; imagen corporativa;
relacion con clientes y proveedores; relacion con bancos; relacion con la Administracion y la
sociedad y relacion con los accionistas.”

Por otra parte, el capital estructural se define segin Canibano, (2002) como “el conocimiento que
permanece en la empresa al final de un dia de trabajo, cuando los trabajadores se marchan. En el
mismo se incluyen las rutinas, sistemas, cultura, bases de datos, flexibilidad organizativa,
capacidad organizativa del aprendizaje, etc.” Igualmente, Gonzélez (2009) sefala que se incluyen
en el capital estructural aspectos tales como “organizacion, cultura corporativa, investigacion y
desarrollo, propiedad intelectual, marcas, patentes. “En esta linea, el capital estructural de la
empresa puede agregar valor si contribuye efectivamente a la reduccién de costes, al mejoramiento
de las caracteristicas de los productos o del servicio para los clientes”.

Es asi que, Aznar, Cayo y Lopez (2017: p. 119) dicen que dentro de los intangibles “las marcas es
uno de los componentes mas importantes y de los que mayor interés existe en conocer su valor.”
Por tanto, en el competitivo mundo econémico actual, es indiscutible el impacto de los intangibles

y en este contexto, la marca es considerada como uno de los activos comerciales e institucionales
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mas importantes en muchos entornos empresariales. Asi, la Organizacion Internacional de
Normalizacion (ISO 10668), define la marca como “legalmente es un signo o cualquier
combinacion de signos que sean capaces de distinguir los bienes o servicios de una empresa de los
de otras empresas y sea susceptible de proteccion”. Asimismo, la Oficina Espafiola de Patentes y
Marcas (s/f) dice que "la marca es un signo que permite a los empresarios distinguir sus productos
0 servicios frente a los productos o servicios de los competidores”. En torno a esto una marca es lo
que distingue en el mercado de los negocios a una organizacién de sus empresas rivales.

En lamisma linea, Aznar, Cayo y LOpez (2017: p. 120) senalan que “la marca es algo que distingue
un producto o servicio de otros y que puede ser protegido. Igualmente, afirman que las marcas
tienen valor por una serie de razones de gran importancia para la empresa entre los que se destacan
las siguientes.

a. -) Permiten vender un producto a un precio superior y/o incrementar el
volumen de ventas. b.-) Reducen las tasas de abandono de clientes. c.-)
Facilitan la decision del cliente. d.-) Transmiten valor a otros productos de
la empresa; e.-) Incrementan la lealtad de distribuidores y personal de la
empresa; f.-) Facilitan las economias de escalay g.-) Disminuyen los costes
financieros.

De este modo, diversos autores coinciden en afirmar que la valoracion de los activos intangibles
en las empresas es un tema trascendental para estas organizaciones. Entre las razones principales
para la valoracién de los activos intangibles se mencionan, entre otras, la proteccion de beneficios
econémicos o utilidades para la empresa; la posibilidad de comercializarla; asi como para
identificarlas, cuantificarlas, medir su valor actual y proyectar las variaciones que pueda tener en
diversos periodos de tiempo. También se valoran los intangibles para poder usarlos como garantia
en las entidades bancarias en operaciones crediticias. En este marco, Vélez (2013) sostuvo que “la
idea es medir el valor asociado que genera un producto de marca por el que el cliente paga mas que
por un producto genérico.”

Asimismo, Aznar, Cayo y Lopez (2017: p. 121) manifiestan que “definir ¢l valor de una
marca...tiene interés para la empresa por un grupo importante de razones:

a.-) Esencial para poder asignar los recursos disponibles, b.-) Para definir
mejor la mision corporativa; c.-) Da una vision mas precisa del valor de la
empresa; d.-) Es la base de un proceso de compra o venta; e.-) Mejora la
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negociacién con entidades financieras y f.-) Puede servir de aval de
préstamos.

Ahora bien, la relevancia actual de los intangibles permite contar con metodologias, que tengan en
cuenta el intangible que se va a valorar y la finalidad de la valoracién y en ese sentido, la
metodologia basada en modelos multicriterio se presenta como un instrumento de gran interés para
la valoracion de intangibles en general y de marcas y patentes en particular. De manera similar, la
ISO 10668, es una norma internacional que especifica los requisitos, procedimientos y métodos
para determinar el valor monetario de una marca.

En el mismo orden, y en relacion a la metodologia multicriterio y fundamentalmente el modelo
AHP (Analytic hierarchy process, Proceso analitico jerarquico), propuesto por Saaty (1980), “se
aplica en casi todos los &mbitos donde es necesario tomar una decision de cierta complejidad.” De
acuerdo con Aznar, Cayo y Lopez (2017: p. 85) “en esencia, puede afirmarse que AHP es un
método de seleccidn de alternativas (estrategias, inversiones, etc.) en funcion de una serie de
criterios o variables, las cuales suelen estar en conflicto.” En particular el desarrollo del método
contempla lo siguiente:

1) Se parte del interés que puede tener un decidor en seleccionar la mas interesante, entre un
conjunto de alternativas (estrategias, inversiones, activos, etc.).

2) Se define qué criterios se van a utilizar para determinar la seleccion, esto es, cuéles son las
caracteristicas que pueden hacer méas deseable una alternativa sobre otra.

3) Conocidas las alternativas y definidos los criterios, debe primero procederse a ordenar y
ponderar el diferente interés de cada uno de los criterios en la seleccion de las alternativas.

4) Conocida la ponderacion de los criterios se pasa a ponderar las distintas alternativas en
funcién de cada criterio.

5) Con los dos procesos anteriores ¢ y d se obtienen dos matrices, una matriz columna nx1
con la ponderacion de criterios (siendo n el nUmero de criterios), y otra matriz mxn de las
ponderaciones de las alternativas para cada criterio (siendo m el nimero de alternativas).

6) El producto de la segunda matriz por la primera dard una matriz columna mx1 que indica
la ponderacion de las alternativas en funcion de todos los criterios y del peso o importancia
de estos.
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En la misma linea, Vélez (2003: p.34) sefiala que en la valoracion de intangibles “existen tres
métodos basicos de valorar una marca o activo intangible en general: el método de identificacién
del ingreso asociado al activo, el basado en transacciones similares en el mercado y el método
basado en el costo.”

De manera similar, existen los modelos objetivos de valoracion de marcas, que sitdan al valor de
la marca como la diferencia existente entre una empresa que comercializa una marca blanca (un
genérico) y otra que comercializa una marca reconocida, tal como se indica a continuacion el
modelo del mayor precio de venta; el modelo del mayor volumen de venta; modelo del incremental
(volumen y precio) y modelo del incremental neto (de mayores inversiones).

Con respecto al modelo del mayor precio de venta, se indica que es entendible que, en el caso de
un intangible como una marca reconocida, permite colocar los productos a un precio superior al de

un similar de marca blanca o genérica, tal como se visualiza en la figura 1:

FF

) Cantidad

Figura 1 Intangibles y mayor precio de venta
Fuente: Tapia et al. (2013)

De acuerdo a la figura 1, no crece el volumen de ventas y se mantiene en las mismas cantidades

para el producto con marca que para el producto genérico, pero si se observa un mayor flujo de
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fondos en razén del incremento en el precio de venta, incrementando la rentabilidad de la empresa
con productos de marca reconocida.

En torno, al modelo del mayor volumen de venta, es un modelo resultante del modelo del mayor
precio de venta, donde también no es dificil imaginar que un articulo con marca reconocida tiene
mas mercado que otro sin marca, ya que resulta mas sencillo para un vendedor colocar un producto
ya reconocido en el mercado, que tiene un prestigio ganado por parte de los clientes, ya que
generalmente cubre un territorio mas amplio y posee una so6lida estructura de marketing; las

superutilidades generadas por un mayor volumen de ventas se expresan en la figura 2:

A

FF

Cantidad
>

Figura 2 Intangibles y mayor volumen de venta
Fuente: Tapia et al. (2013)

Se observa que el rectangulo sefialado con la letra “A” representa a las ventas realizadas por un
producto sin marca, mientras que el rectangulo marcado con la letra “B” representa el volumen
agregado por tener un mayor mercado el producto con marca, con una mayor participaciéon de
mercado, que le permite gozar de mejores flujos de fondos.

En cuanto al modelo del incremental (volumen y precio), este modelo es la suma de los conceptos
anteriores, ya que el valor de la marca supone, lo mas Idgico, que trabajar con un producto que
posea una marca reconocida en el mercado es mas beneficioso porgue los clientes estan dispuestos
a pagar un precio mayor por un producto que les ofrece mayor confiabilidad y resguardo que otro
desconocido o genérico; a saber, el cliente y/o consumidor elige un producto de marca reconocida
por la tranquilidad que proporciona seleccionar un producto acreditado en el mercado, las
caracteristicas del envase, el servicio post-venta, la presentacion, la publicidad, entre otros

atributos, siendo estos elementos diferenciales los que conforman lo que se conoce como marca,

709 Vol. 6, nim. 2, abril-junio 2020, pp. 701-717
Halder Yandry Loor Zambrano, Nilba Priscila Feijo Cuenca, Tito Eliécer Feijo Cuenca



Dom Clen, ISSN. 2477'8818 REVISTA
Vol. 6, nim. 2, abril-junio 2020, pp. 701-717 o

=\
LAS CIENCIAS

DOMINIO DE

Valoracion de intangibles: Las marcas, desde un enfoque tedrico

pudiendo con esto acceder a mas mercados vendiendo hasta a precios mas altos; se presenta la

figura 3, que considera la suma de los dos modelos anteriores:

A

Cantidad

FF

>

Figura: 3 Intangibles y modelo incremental
Fuente: Tapia et al. (2013)

Segun la figura 3, al igual que sucede en los dos anteriores modelos, el rectdngulo “B” representa
las ventas de un producto de marca blanca; el bloque “A” el mayor flujo de fondos debido al
aumento del precio; el rectangulo “C” es el mayor volumen debido a la mayor cantidad de mercados
y el bloque “D” es el mayor flujo de fondos en razon del mejor precio obtenido y el incremento en
el volumen de ventas.

En lo tocante, al modelo del incremental neto (de mayores inversiones), este modelo toma en
consideracién el supuesto del modelo anterior que sefiala que un producto de marca genera flujos
increméntales de fondos debido al mayor poder de insercion de la marca en los mercados; sin
embargo, también considera que para lograrlo, la empresa debe necesariamente efectuar
inversiones diferenciales en marketing: publicidad en los puntos de venta, en los medios de
comunicacion, disefio de promociones y de envases, cambios en las presentaciones y diversas
actividades que una empresa de productos sin marca no tiene necesidad de realizar, o por lo menos
invertir un menor valor, de acuerdo a Tapia y cols.(2013). El valor de la marca se representa
entonces:

(AQ x A Precio) - A inversiones en marketing
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Asi, los estudios de Etzioni (1967) sefialaron como objecion principal la falta absoluta de criterios
que guien el proceso en el modelo incremental, razon por la que su modelo de 'mixed scanning’ se
basé en la distincion entre ‘decisiones fundamentales’(direcciones bésicas del proceso) y las
‘decisiones increméntales’(toma de decisiones en un marco previamente configurado).

De la misma forma el modelo de la diferencia de ratios entre una marca blanca y otra reconocida,
segun lo argumentado por Tapia y cols. (2013), es uno de los modelos generalmente usados para
valorar marcas, emplea un ratio que relaciona el valor de la empresa, representada como el equity
mas la deuda sobre ventas (de empresa con marca) y otro ratio del valor de otra empresa (equity
maés deuda) sobre ventas, pero de una empresa sin marca, se procede a calcular la diferencia entre

ambos ratios y luego se multiplica por las ventas.

E+D E+D
Ventas

Vmarca Vgenérico

Se detalla la formula:

E+D: Suma de equity mas deuda.

(E+D)/V marca: ratio capitalizacion empresa con marca / ventas

(E+D)/V gensrico: ratio capitalizacion empresa con marca blanca / ventas

Otros autores calculan el valor de la marca a través de la diferencia del ratio capitalizacion sobre

ventas, de empresa con y sin marca, multiplicado por las ventas.

E E Ventas

Vmarca Vgenérico

Detallando la formula:
E/V marca: ratio capitalizacion empresa con marca / ventas

E/V generico: ratio capitalizacion empresa con marca blanca / ventas
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Otro de los modelos considerados por Tapia y cols. (2013) es el denominado modelo de los flujos
de fondos esperados netos, los cuales consideran que para desarrollar este modelo es necesario
estimar los flujos de fondos futuros motivados por el uso de la marca (a manera de ejemplo sefialan
el diferencial surgido como resultado del mayor precio y mayor volumen de ventas), durante el
tiempo estimado, actualizado al costo de capital, mas el valor residual de la marca. Se tiene

entonces que el valor de la marca es igual:
n FFj FFn/Ke
I (14K )™ 7 (14ke)™

VP=

Asimismo, se pueden sefialar los modelos complejos que son aquellos que emplean datos objetivos
y datos subjetivos, ya que una marca tiene también significados subjetivos para el consumidor,
razon por la que los modelos anteriores debian ser ajustados por algun tipo de indice relevante para
el modelo de valoracién; estos modelos complejos tratan justamente con la dificultad de hallar este
tipo de indices, su formulacion, medicion y peso especifico para el modelo.

A tal efecto, se destacan en esta categoria, a breves rasgos, los distintos modelos complejos usados
con mayor asiduidad: Modelo Branddoctors (“médicos de las marcas”- factor diferencial: lealtad
del cliente); Modelo Brand Asset Valuator (indicadores de: conocimiento, estima, relevancia y
diferenciacion); Modelo Interbrand (indicador de fortaleza: liderazgo, estabilidad, atraccion del
mercado, internacionalidad, tendencia, apoyo econémico, proteccion), es uno de los mas completos
porque combina factores econdmicos (estabilidad, apoyo), financieros (rentabilidad promedio), de
marketing (liderazgo atraccién del mercado, internacionalidad, tendencia) y regulatorios
(proteccidn); y, Modelo Equitrend (dimensiones: prominencia, calidad percibida y satisfaccion del
consumidor).

Aunque algunos de los métodos antes sefialados se emplean cominmente en el entorno financiero,
es importante mencionar que la valoracion de activos intangibles, constituye un enfoque
multidisciplinario en el que confluyen diversas areas del conocimiento. Por tanto, para realizar una
valoracion acertada es importante que los profesionales encargados de realizar dicho proceso tomen
en cuenta el marco teorico fundamental de la valoracién y el contexto, para de este modo, asignar

un valor real al activo.
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Conclusiones

Los activos intangibles constituyen un valor importante para una empresa. De este modo, se
consideran activos intangibles, las marcas, patentes, secretos empresariales, derechos autor,
nombres comerciales, derechos deportivos, espectro radioeléctrico, fondo de comercio, prima
comercial y otros similares. Es asi que las marcas, son consideradas uno de los activos mas
importantes para una compafiia; como activo intangible concentra la reputacion o imagen que posee
una empresa, la cual ha ido formandose a través del tiempo debido a su accionar en el mercado y
es determinada por la percepcion de sus clientes, que le otorga una fuente de ventaja competitiva.
De este modo, la valoracion de los activos intangibles permite el posicionamiento de una empresa
en el mercado econdmico y para ello existen diversos métodos de valoracién de intangibles, cuyo
proposito es proporcionar valor a los activos intangibles de la empresa. En efecto, la utilidad de la
valoracion de los activos intangibles y de modo particular de las marcas, consiste en entender como
éstas crean valor para la empresa y medir esta creacion de valor correctamente, genera valor
afiadido a la empresa.

Existen diversos métodos considerados para la valoracion de marcas, tales como el valor de las
acciones de la empresa, la diferencia entre el valor de mercado y el valor contable de las acciones
de la organizacion menos las capacidades de gestion del equipo directivo y el valor de reposicion
de la marca, entre otros; asi como también existen los modelos objetivos y modelos complejos de
valoracion de marca. Resulta imprescindible por lo tanto su aplicacién dentro del entorno

econdmico empresarial moderno a efectos de maximizar el valor de las organizaciones.
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