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Resumen

En el contexto de una economia globalizada, los activos intangibles, particularmente
las marcas comerciales, se han convertido en elementos clave para la competitividad de las
empresas en comparacion con los activos tangibles tradicionales. Este trabajo aborda el
desafio de monitorear el valor razonable de las marcas comerciales, dada su naturaleza tinica
y la falta de mercados activos donde obtener datos para realizar las mediciones. La
investigacion propone un modelo prospectivo integrando informacion financiera futura y
herramientas de analisis de riesgos para mejorar la toma de decisiones de los stakeholders.

El estudio realiza un andlisis de la normativa internacional (principalmente la NIC
38 “Activos Intangibles” y la NIIF 13 “Medicion del valor razonable” del IASB), literatura
académica y modelos prospectivos adaptados a la valoraciéon de marcas. El modelo
propuesto se fundamenta en el enfoque del ingreso, utilizando técnicas de valor presente y
el método del ahorro de regalias como marco principal para proyectar flujos de fondos
futuros.

Entre los principales hallazgos, se destaca la utilidad de la informacion prospectiva
como elemento integrante de los estados financieros, lo cual mejora la transparencia y
permite reducir la incertidumbre inherente a las decisiones de inversion.

La investigacion identifica como limitaciones la subjetividad inherente de las
proyecciones de flujos de efectivo y la seleccion de tasas de descuento, lo cual introduce
variabilidad en los resultados. Asimismo, la ausencia de un método universalmente aceptado
para valorar intangibles como las marcas dificulta la uniformidad en su medicion. Para
abordar estas limitaciones, el modelo incluye informaciéon cualitativa y cuantitativa,
fortaleciendo la consistencia y confiabilidad del analisis.

En términos practicos, el modelo propuesto tiene implicaciones directas en la
disciplina contable, promoviendo una mayor utilidad de los estados financieros y su
alineacion con las necesidades de los inversores y la normativa internacional. A nivel social,
fomenta una mayor comprension del valor estratégico de las marcas, contribuyendo a
politicas empresariales mas transparentes y sostenibles.

El trabajo aporta una forma de revelacion innovadora respecto de la valoracion de las

marcas, avanzando en la integracion de informacidon prospectiva en la contabilidad
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internacional. El modelo mejora la calidad de la informacién financiera presentada,
permitiendo a los stakeholders externos acceder a una valoracion mas clara y fundamentada
de las marcas, facilitando una toma de decisiones mas informada y consistente con los

principios contables internacionales.

Palabras clave: Valor razonable, valoracion de marca, valor de marca, valuacion de marca,

informacion prospectiva, NIC 38, NIIF 13, método de ahorro de regalias.
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1. Introduccion

1.1 Presentacion del tema del trabajo

El presente trabajo final de maestria se enfoca en el desarrollo de un modelo
prospectivo disefiado para facilitar la evaluacion del valor razonable de las marcas
comerciales e integrarlo como parte de la informacion financiera reportada por las empresas.
Este modelo surge como respuesta a los requerimientos de la NIIF! 13 “Medicion del valor
Razonable” del IASB?, la cual establece la necesidad de medir los activos intangibles a valor
razonable.

En el caso de las marcas comerciales, la ausencia de mercados activos plantea un
desafio significativo, lo cual exige la incorporacion de informacion adicional para mitigar
las incertidumbres inherentes al proceso de valoracion en el cual priman los datos de la
misma entidad.

Para abordar esta problematica, la investigacion adopta el enfoque del ingreso como
metodologia principal para la estimacion del valor razonable. Esta eleccion se justifica por
las limitaciones de otros enfoques, como el de mercado y el de costo. El enfoque del mercado
generalmente no resulta adecuado debido a la ausencia de mercados activos con datos
comparables y el enfoque del costo no captura el valor estratégico y econémico de las marcas
para las organizaciones.

En sintesis, el proposito fundamental de esta investigacion es disefiar un modelo
prospectivo para complementar la informacion financiera existente, ofreciendo a los
stakeholders una base mas solida para la toma de decisiones y la rendicion de cuentas. Al
incluir informacion prospectiva, se busca aumentar la calidad de la informacion financiera,

proporcionando una vision mas clara del valor econémico de estos activos intangibles.

! Normas Internacionales de Informacién Financiera, emitidas por el IASB a partir del afio 2001. Anteriormente
emitidas como Normas Internacionales de Contabilidad por el IASC (por sus siglas en inglés, International
Accounting Standards Committee).

2 International Accounting Standards Board. El IASB es el organismo independiente encargado de emitir las
NIIF y NIC.
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1.2 Descripcion del problema

El problema central identificado en esta investigacion es la dificultad para estimar el
valor razonable de las marcas comerciales, un activo intangible fundamental para la
competitividad y rentabilidad de las empresas. La principal limitacion radica en la falta de
mercados activos donde se puedan obtener datos comparables de transacciones relacionadas
con marcas comerciales.

Al utilizar el enfoque del ingreso para estimar el valor razonable se genera una mayor
incertidumbre, por consistir en proyecciones de flujos de efectivo futuros en base a supuestos
internos de la empresa. Estos supuestos, inherentemente subjetivos, aumentan el riesgo de
incorreccion en las mediciones, lo cual puede afectar la calidad de la informacion utilizada
por los stakeholders. Para mitigar esta incertidumbre y mejorar la toma de decisiones, este
trabajo propone la inclusion de un modelo prospectivo de exposicion dentro de los estados
financieros. El modelo complementa la informacién financiera existente, proporcionando
una estimacion del valor de las marcas comerciales, facilitando asi a los inversores y otros
grupos de interés la evaluacion de los riesgos y beneficios asociados a estos activos

intangibles.

1.3 Relevancia y pertinencia del tema

El presente trabajo se desarrolla a partir de la relevancia de los activos intangibles
dentro de las organizaciones. En las ultimas décadas, se produjo un cambio fundamental en
el modelo empresarial, transitando de un sistema centrado en la produccion industrial a uno
en el cual las entidades basan su éxito en el conocimiento. Este cambio marca la transicion
de la "era industrial" a la "era del conocimiento", donde los activos intangibles, como las
marcas, cobran mayor relevancia en la generacion de ventaja competitiva y creacion de valor
en las organizaciones (Vazquez & Bongianino, 2002).

En el transcurso de la maestria, la problematica de la estimacion del valor razonable
fue tratada en varias asignaturas, fundamentalmente en Normas Internacionales de
Informacion Financiera, Modelos Prospectivos de Informacion Financiera y Problemas de
Contabilidad Patrimonial y Valor Razonable, constituyendo un tema de plena vigencia y

actualidad. Por lo tanto, la tematica elegida vinculada al valor razonable de los intangibles
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y su relacion con la prospectiva es de actualidad, de interés en el ambito académico y

profesional y pertinentes al plan de estudios de la Maestria.

1.4 Aporte del presente trabajo

El aporte de este trabajo apunta a contribuir en la construccion de un modelo
prospectivo aplicado a las marcas comerciales para la evaluacion del valor razonable cuando
el mismo es determinado por el método del ingreso. Este modelo proporciona a los
stakeholders una base mas solida para la toma de decisiones y la rendicion de cuentas.

Asimismo, en cuanto a la utilidad de la informacidn, las conclusiones de la
investigacion pueden ser de gran valor para las empresas en el proceso de otorgamiento de
créditos, al ofrecer una perspectiva sobre el valor y el riesgo asociado a las marcas
comerciales.

Un modelo prospectivo para la comprension del valor razonable de estos activos, tan
significativos para las organizaciones, puede ayudar a las instituciones financieras a tomar
decisiones informadas sobre el riesgo crediticio. Ademas, proporciona una visiéon mas clara
del potencial de generacion de ingresos de la empresa, lo cual contribuye a una mejor

evaluacion del riesgo en las operaciones de financiamiento.

1.5 Estructura del trabajo

El trabajo se organiza en seis capitulos, comenzando con la Introduccién, en la cual
se incluye la presentacion general del tema tratado, la descripcion del problema, la relevancia

y pertinencia del tema, el aporte y la estructura de la investigacion. El capitulo 2

Planteamiento del problema, expone la dificultad de estimar el valor razonable de las marcas
comerciales y se plantea la necesidad de integrar informacion prospectiva en los estados
financieros. Asimismo, incluye los objetivos generales y especificos y las hipdtesis. A
continuacion, el capitulo 3 Marco tedrico da cuenta del proceso de revision de la literatura
sobre el tema y la identificacion de los aspectos relevantes a tomar en cuenta para abordarlo.
Dentro de éste se desarrollan diferentes acapites. En el 3.1. La utilidad de la informacion y
la prospectiva, se explica como la informacion prospectiva mejora la calidad de la toma de

decisiones y la transparencia en los estados financieros. En el 3.2. Marcas: concepto y

3
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contexto regulatorio internacional analiza la conceptualizacion de las marcas comerciales y
su tratamiento dentro del marco normativo internacional. El 3.3. El valor razonable y las
técnicas financieras de valor presente, describe los métodos utilizados para determinar el

valor razonable de las marcas comerciales, con un enfoque particular en las técnicas de

valoracion aplicadas a los activos intangibles. En el capitulo 4. Metodologia aplicada se
detalla el enfoque cualitativo de la investigacion, que incluye una revision bibliografica y el
desarrollo de un modelo prospectivo. En el capitulo 5. Desarrollo se plantean los hallazgos
del trabajo en relacion con el marco teorico propuesto, dividido en 5 acapites. Los primeros
tres acapites son el 5.1. La utilidad de la informacion y la prospectiva, 5.2. Concepto de
marca y el contexto regulatorio internacional y 5.3. El valor razonable y las técnicas
financieras de valor presente. El 5.4. La relevancia valorativa de las marcas en la economia
actual y la metodologia para su valuacion se enfoca en la importancia de las marcas como
activos estratégicos, abordando el método de ahorro de regalias. Finalmente, el 5.5. Modelo
prospectivo y su revision independiente, describe el modelo propuesto para la valoracion de
marcas y su validacion a través de una revision independiente. El trabajo concluye con un

resumen de los hallazgos en el capitulo 6 Conclusiones generales. Por ultimo, se incluyen

las Referencias bibliograficas con el material utilizado y citado en el trabajo.

2. Planteamiento del problema

2.1 Formulacién del problema

En el contexto empresarial contemporaneo, la adquisicion de marcas se ha convertido
en una practica habitual y estratégica para numerosas empresas. Este fendmeno responde a
la busqueda de una expansion rapida y eficiente en mercados saturados, la consolidacion de
la posicidon competitiva, asi como la diversificacion del portafolio de productos y servicios.
Los importes abonados por estas transacciones suelen ser muy significativos, resultando de
relevancia en los estados financieros de algunas compaiiias.

A través de la compra de marcas establecidas, las empresas pueden acceder a una
base de clientes ya consolidada, capitalizar la reputacion y el prestigio asociados a dichas
marcas, y aprovechar las sinergias operativas y de marketing para impulsar su crecimiento y

rentabilidad. No obstante, dada la historia actual de cambios rapidos en el comercio y la
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tecnologia, puede esperarse una reduccion de los beneficios econdmicos futuros
incorporados a las marcas adquiridas, los cuales deben ser reflejados por la informacion
contable. En general, en la contabilidad se asigna a las marcas una vida util indefinida
motivo por el cual estos analisis resultan ain mas imprescindibles.

Bajo el modelo de contabilidad internacional se utiliza el concepto de valor razonable
de la NIIF 13, el cual no solamente se aplica a instrumentos financieros, sino también a
bienes como los activos intangibles.

El valor razonable privilegia datos de entrada observables de mercados activos para
su determinacion, pero esta situacion normalmente no se verifica para las marcas
comerciales. De hecho, es poco comtn la existencia de un mercado activo para este tipo de
intangibles, porque cada uno de ellos tiene particularidades que lo hace tnicos. Por estos
motivos, se utilizan técnicas de estimacion del valor razonable considerando variables
provenientes de la misma entidad.

Sin dudas, los riesgos de incorreccion, en una medicion observable en el mercado,
son mas bajos respecto de los riesgos de una medicion estimada en base a variables
prospectivas confeccionadas por la misma entidad. Por ello, cuando el valor razonable es
estimado a través del enfoque del ingreso, los stakeholders o grupo de interés requeriran
informacion de mayor calidad para minimizar las incertidumbres en la toma de decisiones y
en la rendicion de cuentas.

Dichas necesidades pueden ser satisfechas a través de un modelo prospectivo,
incluido como parte de la informacion financiera reportada por las empresas, con el objetivo

de permitir una evaluacion del valor razonable de las marcas comerciales.

2.2 Objetivos
2.2.1 Objetivo general

Desarrollar un modelo prospectivo para el analisis y evaluacion del valor razonable
de las marcas comerciales cuando son determinadas por el enfoque del ingreso de la NIIF
13, con el fin de reducir o mitigar el riesgo en la toma de decisiones econdmicas por parte

de los stakeholders.
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Objetivos especificos

Comprender la importancia de la exposicion de un modelo prospectivo y su impacto
en la utilidad de la informacién financiera.

Analizar los lineamientos en cuanto al reconocimiento y exposicion de las marcas
desde la perspectiva de gestion empresarial y desde la normativa internacional.
Examinar los desafios asociados con la utilizacion del valor razonable en
contabilidad, con énfasis en el uso de técnicas de valor presente.

Esbozar las caracteristicas de las principales clases de métodos de valoracion de
marcas comerciales, destacando las ventajas del método de ahorro de regalias.

Proponer un esquema general de presentacion de informacion financiera prospectiva.

Hipotesis

La informacion financiera prospectiva es util para la toma de decisiones.

El enfoque del ingreso, a través de la aplicacion de técnicas de valor presente,
constituye una metodologia adecuada para la determinacion del valor razonable de
las marcas comerciales.

El método de ahorro de regalias se destaca como la alternativa mas apropiada de
valoracion, al reflejar la capacidad de generacion de ingresos futuros de las marcas.
El desarrollo de modelos prospectivos de informacion financiera, acompafiados de
un informe de revision independiente, facilita la comprension del valor de la marca

en los estados financieros.
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3. Marco tedrico
3.1 La utilidad de la informacion y la prospectiva

3.1.1 La contabilidad y su caracter predictivo

El sistema informativo contable al expresar, medir y analizar la realidad econdmica
hace posible el conocimiento del pasado, del presente y del futuro de la entidad. Las
contribuciones de la economia, la matematica y la estadistica al campo contable hacen
posibles predicciones con un riguroso soporte cientifico y, por tanto, no se trata de meras

profecias basadas en experiencias pasadas (Marques de Almeida, 2003).

Aquistapace (2019) cita al autor Cafiibano Calvo (1975) quien reconoce el contenido
predictivo de la contabilidad al considerarla una ciencia de naturaleza econémica, cuyo
objeto es el conocimiento pasado, presente y futuro de la realidad econdmica, en términos

cuantitativos a todos sus niveles organizativos.

Para Gil (2012), la contabilidad transita el camino de las predicciones no s6lo como
condicion metodolodgica de la disciplina, sino también como resultado practico de la misma
al sustentar proyecciones hacia el futuro. Es decir, diferencia una naturaleza predictiva y un
disefio empirico proyectivo. Presenta a la Contabilidad como una tecnociencia de base
social, productiva al ofrecer informaciones bajo la forma de productos finales con alto

contenido descriptivo, explicativo y predictivo.

Segin Mattessich, si bien tradicionalmente la contabilidad se ha dirigido al pasado,
se encuentra en posicion de efectuar aportes relevantes a la proyeccion de datos economicos
futuros. En este sentido, la contabilidad tiene la capacidad de realizar importantes
contribuciones en los niveles micro y macro, a la proyeccion de datos econémicos futuros,
corriendo el centro de gravedad del angulo descriptivo-legalista al analitico-predictivo

(Barbei, Flores, Malin, & Pedrini, 2015).
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Garcia Casella, C. (1997), concibe la contabilidad como una ciencia factual, cultural,
aplicada ocupada de explicar y normar las tareas de descripcion, principalmente cuantitativa,
de la existencia y circulacion de objetos, hechos y personas diversas de cada ente u
organizacion social y de la proyeccion de los mismos. Esta definicion parte de un concepto
amplio de la contabilidad, y el autor subraya la impostergable tarea de incluir informacion

contable proyectada en la planificacion de los sistemas contables organizacionales.

Si bien las definiciones de los diversos autores se pueden diferenciar en cuanto a
objeto, finalidad y estatus epistemoldgico, la capacidad predictiva de la contabilidad es un

comun denominador.

Para hacer operativa la hipotesis sobre la capacidad predictiva de la contabilidad es
necesario el disefio y desarrollo de técnicas contables de proyeccion las cuales, ademas de
mejorar la eficiencia en la representacion de la realidad econémica, acentiian la estrecha

relacion con las decisiones financieras (Gil, 2012).

3.1.2 La contabilidad y el paradigma de la utilidad

Los usuarios internos utilizan la informacion en las diferentes funciones de gestion
con la finalidad de alcanzar los objetivos fijados por la Administracion; en cambio los
inversores, apoyandose en los informes financieros de las empresas, estan mas interesados

en la prospectiva y en los beneficios potenciales a obtener (Marques de Almeida, 2003).

En consecuencia, los inversores deciden a partir de la tasa proyectada de
rendimientos, es decir, el valor actual de los flujos futuros de fondos. Por ello, no asumen
tanto protagonismo los indicadores presentes de una compafiia como sus proyecciones. Si
bien el analisis del pasado todavia es util, su importancia relativa ha disminuido, lo cual

refleja la creciente relevancia de las proyecciones futuras (Biondi, 2004).

En general, la informacion debe estar alineada con las necesidades de los inversores,
los cuales suministran el capital de riesgo a las compaifiias y, por ende, demandan

informacion financiera para un analisis integral de ellas (Caivano & otros, 2019).
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La informacion contable prospectiva cobra suma relevancia para los stakeholders o
grupos de interés al momento de tomar decisiones de inversion, al permitirles analizar y
considerar posibles eventos futuros, difuminando asi las asimetrias de quienes no estan en

condiciones de exigir informacion especifica a la entidad emisora (Viegas J. C., 2008).

El llamado paradigma utilitarista emerge a partir de los afios sesenta promoviendo la
investigacion empirica en contabilidad y aconsejando introducir previsiones en la

informacion financiera (Farfan Lievano, 2010).

La adopcion del paradigma de la utilidad tuvo como consecuencias el desarrollo y
ampliacion del concepto de usuarios de la informacion contable (Tua Pereda, 1989).
Asimismo, orienta el contenido de los estados financieros a las necesidades de dichos
usuarios y se enfoca en la prediccion, a diferencia del objetivo tradicional de control, lo cual

permite una representacion mas adecuada de la realidad econdémica (Tua Pereda, 2009).

Tua Pereda denomina "sistemas de prediccion” a la informacion dirigida a inversores
y analistas financieros, donde el enfoque predictivo es primordial, especialmente en los
mercados de capitales, por ser trascendentales para la actividad econémica (Tua Pereda,

2009).

Cierta doctrina es muy critica respecto a la utilidad de los estados financieros. Segin
Baruch Lev (2003), estos proporcionan informacion limitada sobre los activos intangibles.
Mas aun, gran parte de la informacion disponible es parcial, inconsistente y confusa, lo cual
genera costos significativos tanto para las empresas como para los inversores y la sociedad
en general. La inclusion de divulgaciones financieras adicionales serd una de las

circunstancias para resolver este inconveniente (Lev B. , 2003).

Dentro de estas revelaciones es de importancia la exposicion en notas respecto de las
estimaciones incluidas en los montos reconocidos contablemente, de esta forma, se
proporciona informacion util para los usuarios de los estados financieros a la hora de tomar

decisiones econdémicas (Barth M. E., 2006).
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En general, no se pone en duda la funcion de los estados financieros como elemento
de rendicion de cuentas, por considerarlos instrumentos eficaces para determinar el
desempeiio financiero y permitir decidir a los propietarios entre la distribucién o la
reinversion de los beneficios generados. No obstante, es necesario tomar otras decisiones a
partir de esos estados financieros. Los grupos de interés buscan reducir los riesgos a través
del analisis de diversos escenarios futuros y los estados financieros prospectivos pueden

resultar herramientas eficaces para cumplir este proposito.

3.1.3 Estructura y modelos de informacion contable prospectiva
3.1.3.1 Los marcos conceptuales relacionados con la informacion contable prospectiva

Las primeras orientaciones sobre las caracteristicas de la informacion financiera
tuvieron su origen en 1966, en EEUU. En esa fecha fue publicado por la American
Accounting Association, el ASOBAT?, el cual tuvo una influencia importante en el concepto
y objetivos de la contabilidad. En este ultimo sentido, se reconocio la necesidad de contar
con informacion contable prospectiva relevante, verificable, imparcial y cuantificable

(Barbei, Barberia, & Pedrini, 2017).

De una manera general, todos los pronunciamientos siguientes estan influidos por la
filosofia emergente del ASOBAT, cuyo sistema de principios y objetivos interrelacionados
permiten a la informacion financiera prospectiva alcanzar legitimidad (Marques de Almeida,

2003).

El informe “Trueblood™, atribuye como necesidad fundamental del usuario de
informacion econdmica conocer la capacidad de la empresa para generar fondos, tanto de

tesoreria como beneficios econdmicos. En linea con esta perspectiva, segun el Accounting

3 Statement of Basic Accounting Theory

# Elaborado por la American Institute of Certified Public Accountants, (1973), Report of the Study Group on
the Objectives of Financial Statements, New York
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Standards Steering Commitee® del ICAEW®, en los negocios existe un mayor interés del
futuro respecto del pasado (ICAEW, 2009). Se identifica el futuro en base a la estimacion
de la liquidez de la entidad, la capacidad de futuras reinversiones de sus recursos y sus
perspectivas futuras. Asimismo, refiere a la capacidad para distribuir dividendos,
remuneraciones y otros pagos y predecir niveles futuros de inversion, produccion y empleo

(Viegas J. C., 2008).

En linea con lo anterior, los marcos conceptuales y cuerpos normativos actuales,
como los del FASB’ y el IASB, también tienen raices en la informacion financiera

prospectiva.

Los documentos SFAC N° 1 y 2 del FASB establecen una clara relacion con la
informacion financiera prospectiva, destacando su utilidad para inversores y acreedores, asi
como su relevancia y comparabilidad. En cuanto a la relevancia, presupone de la informacion
financiera la capacidad de prevision. Segiin el FASB, el objetivo principal de la contabilidad

es proporcionar informacion util para el analisis prospectivo® (Marques de Almeida, 2003).

El contenido del Marco Conceptual del IASB, por su parte, permite identificar
conceptos vinculados directamente con el paradigma de utilidad. En este sentido, podemos
mencionar las caracteristicas cualitativas o requisitos de la informacion financiera y los
criterios de relevancia y fiabilidad relativos al reconocimiento de los elementos a incluir en

los estados financieros.

5> Documento titulado: “The Corporate Report”. El ASSC fue un organismo importante en el Reino Unido que
precedid al Accounting Standards Board (ASB) y desempeifi6 un papel crucial en el desarrollo de las normas
contables y en la promocion de la transparencia en la presentacion de informes corporativos

6 Por sus siglas en inglés: Institute of Chartered Accountants in England and Wales (Instituto de Contadores
Publicos de Inglaterra y Gales), desempefia un papel importante en el establecimiento y la promulgacion de

normas contables y practicas de auditoria en el Reino Unido

7 Financial Accounting Standard Board, emite normas de contabilidad financiera que son conocidas como los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados (GAAP) en los Estados Unidos

8 FASB concepts statement, N° 1 (1980): «Objectives of financial reporting by business enterprises» (paragraph
37). Stanford.
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La relevancia se apoya en la probabilidad de generacion de beneficios econdomicos y
se entiende como la adecuacion de la informacion para satisfacer las necesidades de los
usuarios. La fiabilidad, en tanto, se vincula con la medicién del costo o el valor de las partidas

involucradas (Pastor S., 2010).
3.1.3.2 Modelos de informacion contable prospectiva

El desarrollo, andlisis y evaluacion de la informacion financiera prospectiva, asi
como su inclusion en el &mbito de la contabilidad y la auditoria, permiten extender estas dos

areas de conocimiento hacia la dimension temporal del futuro (Marques de Almeida, 2003).

Cuando se explora la evolucion de la contabilidad, es esencial reconocer el impacto
del caracter predictivo en la informacion financiera. El caracter predictivo de la contabilidad
antecede las posibilidades de proyeccion y la utilizacion de modelos prospectivos ponen de

relieve esa capacidad (Aquistapace, 2019).

Aunque podrian pensarse suficientes los presupuestos dentro de las compaiiias para
mirar hacia el futuro, no todos los usuarios tienen acceso a este tipo de informacion. Ademas,
la informacion financiera prospectiva abarca un espectro mas amplio, sustentada en una
estrategia empresarial materializada a su vez en planes y presupuestos (Marques de Almeida,

2003).

De acuerdo con [jiri (1975) la publicacion de informacion financiera prospectiva, la
cual explicita los objetivos a alcanzar por la organizacion, representa un avance hacia el
exterior al reflejar las expectativas consideradas por la empresa con altas probabilidades de

ocurrencia.

Segun Kopczynski (1996), la informacion financiera prospectiva presenta varias
caracteristicas fundamentales. En primer lugar, se centra en las posibles situaciones futuras,
reconociendo cémo los resultados reales podrian diferir significativamente de los

presentados, siendo fundamental el analisis de desvios. En segundo lugar, requiere un
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analisis sistémico, integrando y representando el sistema en el cual se incluye. Esta

integracion maximiza el significado de la informacion prospectiva (Kopczynski, 1996).

El profesor Viegas (2008) afiade la necesidad de incluir un estado de perspectivas
futuras, reflejando el nivel esperado de resultados, empleo e inversion. Esto permite a los
usuarios externos evaluar las expectativas futuras de la entidad y su eficacia en la gestion

(Viegas J. C., 2008).

La inclusion de pronodsticos en la informacién financiera constituye una linea
importante en la contabilidad, cuyo objetivo es determinar informacion relevante y con
capacidad predictiva para respaldar los modelos utilizados por los decisores (Marques de
Almeida, 2003). A través de esta informacion, los stakeholders pueden analizar las
perspectivas y acciones futuras de la compaiiia, las cuales no son facilmente detectables con

datos historicos.

Al evaluar la situacion econdmico-financiera de una entidad, es crucial no solo
determinar su capacidad de pago, sino también su capacidad de repago. La primera implica
la habilidad de afrontar compromisos, incluyendo el retorno de la inversion para los
propietarios, mientras la segunda se enfoca en la capacidad de autogenerar un flujo futuro

de fondos para cumplir con esos compromisos (Viegas, Rial, & Gaist, 2000).

Con base en lo anterior, se establece la informacion financiera prospectiva como una
herramienta util para anticiparse a cambios economicos y sociales, facilitando la elaboracion
de planes de accion. En lugar de simplemente predecir y reaccionar, los directivos deben
anticipar y crear el cambio, asi como realizar el seguimiento y control de la implementacion

de estos planes y politicas (Biondi, 2004).

3.1.4 Principios de la informacion financiera prospectiva

En esta etapa de la discusion, es vital establecer los principios para la elaboracion de

la informacion financiera prospectiva. La informacion prospectiva analizada en este contexto
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es de naturaleza contable, considerando a la contabilidad como el lenguaje de los negocios
y, por ende, constituyendo la base de este tipo de informacion. Por lo tanto, el tratamiento
contable de los hechos y transacciones incluidos en la informacion financiera prospectiva
debe ser idéntico a aquel aplicado en los estados financieros historicos (Marques de Almeida,

2003).

La consistencia de los principios contables desempefia un papel fundamental cuando
la contabilidad pretende alcanzar valor predictivo (Marques de Almeida, 2003). En efecto,
la informacion prospectiva, como la histérica, debe cumplir las caracteristicas de relevancia,

imagen fiel, comparabilidad y comprensibilidad (Viegas J. C., 2016).

La relevancia refiere a no omitir hechos o sucesos basados en hipotesis o supuestos
hipotéticos de importancia en los estados financieros prospectivos (Viegas J. C., 2016).
Segun lo establece el marco conceptual del IASB, la relevancia se mide en término de dos

atributos: valor confirmatorio y/o valor predictivo (Barbei, Barberia, & Pedrini, 2017).

Asi, la relevancia impone a la informacion contable poseer un valor predictivo, lo
cual puede reducir la incertidumbre sobre el futuro (Marques de Almeida, 2003). Esto se
debe a un aumento en la probabilidad de pronosticar correctamente las consecuencias futuras

de hechos pasados o presentes (IASB, 2018).

Los estados prospectivos deben revelar la imagen fiel de la empresa a mediano y
largo plazo. Esta cualidad se logra cuando la informacion esté libre de errores significativos,

sesgo o prejuicio (Viegas J. C., 2016).

El estado financiero prospectivo del ejercicio concluido debe compararse con los
estados financieros del cierre de ejercicio y acompafiarse con los estados financieros
prospectivos para el proximo periodo (Viegas J. C., 2016). La comparabilidad es un
requisito esencial para la confeccion de la informacion contable prospectiva, imposible de
lograr si esta no es consistente con la informacion financiera historica (Marques de Almeida,

2003).
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Ademas de la relevancia, la imagen fiel y la comparabilidad, otro principio
fundamental a considerar es la comprensibilidad. La comprensibilidad implica un
compromiso del ente emisor de divulgar estados financieros prospectivos de manera clara y

concisa, facilitando asi el analisis por parte de los usuarios (IASB, 2018).

Dada la opinion generalizada sobre la necesidad de emitir informacion prospectiva,
tanto en la doctrina como en los principales organismos reguladores, se pasara a exponer en
qué consiste la confeccion de estados financieros prospectivos, a incluir dentro de los estados

financieros de publicacion.

3.1.5 Estados financieros prospectivos

La nueva tendencia en la informacion financiera incorpora, ademas de los estados
financieros tradicionales, nuevos estados, entre los cuales se destacan los estados financieros
prospectivos. Las empresas son valoradas por su capacidad de generar utilidades, un
concepto relacionado con el futuro y los resultados potenciales, donde cobra importancia

contar con estados prospectivos (Pérez J. O., 2014).

Como se comentd anteriormente, el ASOBAT, el Informe Trueblood, el Corporate
Report enfatizan la necesidad de incluir previsiones en la informacion financiera
suministrada a los usuarios. Los pronunciamientos del FASB, y del IASB asignan a la
informacion financiera exigencias de relevancia, destacando fundamentalmente su

componente predictivo.

Para abordar la confeccion de informacion prospectiva, es necesario revisar las
definiciones aportadas por expertos en el campo. Viegas (2016) propone confeccionar
estados financieros prospectivos de manera similar a los estados financieros histéricos de
cierre. Esto se realiza utilizando el mismo conjunto de normas y el marco conceptual

correspondiente en todo lo aplicable (Viegas J. C., 2016).
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De esta manera, junto con la emision de los estados financieros historicos de cierre
de ejercicio, se presenta un estado prospectivo para el periodo de doce meses siguientes
(Viegas J. C., 2016). Por ende, si los estados financieros historicos de una organizacion se
confeccionan de acuerdo con las NIIF, los estados financieros prospectivos seguiran las

mismas normas.

Para Viegas (2016):

La confeccién de informacion contable prospectiva tiene como finalidad proyectar la
situacion econdémica y financiera, asimismo los flujos de fondos para los proximos
doce meses, considerando los hechos y sucesos que la entidad ha planificado de modo
operativo y estratégico sobre la base de hipodtesis y supuestos hipotéticos. (Viegas J.
C., 2016, pag. 132)

La emision de estados financieros prospectivos, brinda a los usuarios, sobre todo a
aquellos no privilegiados, la posibilidad de contar con informacién emitida por la
organizacion, basada en hipotesis y supuestos hipotéticos, provenientes de las mejores
estimaciones sobre el futuro, reduciendo el riesgo en el proceso de toma de decisiones. En
base a ello, podran efectuarse comparaciones entre lo planificado y lo realmente sucedido,
permitiendo analizar diferencias, las causas de las mismas, y el grado de efectividad en el

gerenciamiento del ente en cuestion por parte de la alta gerencia (Viegas J. C., 2016).

La importancia de los estados financieros prospectivos, elaborados a imagen y
semejanza de los estados de cierre, se relaciona con la evaluacion de la continuidad del
negocio (Viegas J. C., 2014). En este sentido, la entidad no tiene la intencion ni la necesidad
de liquidar o reducir de manera significativa la escala de sus operaciones. Si existieran tales
intenciones, seria necesario realizar cambios en la base de contabilizacion y revelar la

situacion de manera adecuada (Viegas J. C., 2016).

Segun el marco conceptual del modelo contable internacional, los estados financieros
se preparan bajo el supuesto de una entidad en funcionamiento y con continuidad en su
actividad dentro de un futuro previsible, un concepto caracterizado por un alto grado de
prospeccion (IASB, 2018).
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Pérez (2023) sefiala la necesidad de un analisis de los estados financieros con una
vision holistica, considerando no solo la informacién historica, sino también el
planeamiento, el entorno de negocios y la estrategia. En este contexto, el analisis prospectivo
se vuelve esencial para la evaluacion de prondsticos y proyecciones (Pérez & Caporalini,

2023).

En términos generales, la normativa internacional no obliga a la entidad, salvo en
contadas excepciones, a contribuir a este objetivo exponiendo su situacion futura y su
evolucion dentro del contexto econdomico. Lev (2018) destaco una disminucion en la
capacidad de la informacion financiera bajo las NIIF y US GAAP? para representar el
desempefio de la empresa, predecir resultados futuros y, por ende, explicar los precios de las

acciones y los rendimientos.

En opinion de Viegas y Pérez (2009), la informacion financiera de publicacion es
esencialmente historica. El modelo internacional atin carece de recoger las proyecciones y
presentarlas con cierto grado de homogeneidad facilitando asi la interpretacion de los

informes por parte de los usuarios (Viegas, Rial, & Gaist, 2000).

No obstante, los estados financieros incluyen algunos componentes prospectivos,
relacionados principalmente con la hipdtesis de empresa en marcha y ciertos aspectos de

valoracion, como contingencias y estimaciones de vida ttil de los activos (Biondi, 2004).

3.1.6 Proceso de elaboracion de la informacion contable prospectiva
3.1.6.1 Prospectiva y estrategia

La informacion financiera prospectiva estd intrinsecamente relacionada con el
contexto en el cual se genera, desarrolla y estructura, es decir, debe comprender en su
plenitud la estrategia empresarial (Marques de Almeida, 2003). En efecto, la estrategia y los

planes son los pilares de este tipo de informacion. De acuerdo con Kopczynski (1996) los

® US GAAP: United States Generally Accepted Accounting Principles, normas contables emitidas por el
FASB que regulan la preparacion de estados financieros en Estados Unidos
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planes estratégicos son el corazon de la informacion financiera prospectiva y, por ende, los

estados financieros prospectivos no tienen sentido sin ellos.

En este aspecto, debemos ubicarnos en distintas etapas del planeamiento, tanto
estratégico como operativo, los cuales se reflejan en el presupuesto anual. La estrategia, la
tactica, la planificacion y el presupuesto interactian de manera armonica, afectandose
mutuamente. Esto permite anticipar resultados y prever la situacion esperada de la

organizacion en el mercado, dentro de un horizonte temporal factible de proyectar (Biondi,

2004).

La prospectiva busca visualizar un futuro que no es una mera prolongacion del
pasado. Anticipa soluciones a posibles problemas y considera factores humanos, una vision
global y la complejidad e interdependencia de los fenomenos. Por lo tanto, la prospectiva
no es una simple proyeccion del presente, es un punto de partida en una organizacion para

alcanzar sus objetivos a través de politicas y estrategias (Aquistapace, 2019).

Cuando los contextos economicos, politicos y sociales van complejizandose, se
incrementa la necesidad de la actividad de planeamiento para reducir la incertidumbre del
futuro. El profesor Viegas (2016), en su tesis de doctorado, plantea la necesidad de
implementar un plan estratégico y operativo para la gestion, como base para la preparacion

de la informacién prospectiva.

La formulacién de estrategias busca mejorar la interaccion de las entidades con el
entorno. Aunque la empresa no puede controlar las fuerzas externas, si puede anticipar el
futuro al analizar las sefiales y tendencias sobre las cuales, en ocasiones, si puede influir

(Marques de Almeida, 2003).

La prospectiva implica un analisis del entorno a través de la técnica de escenarios.
Segun Viegas (2016), la direccion superior y la alta gerencia deben considerar datos sobre

posibles escenarios, asi como sus amenazas y oportunidades, realizando una evaluacion de
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riesgos y sus impactos. En ultima instancia, el objetivo es asegurar la sostenibilidad de la

empresa en respuesta a las demandas de los grupos de interés (Viegas J. C., 2016).

En sintesis, el analisis del entorno tiene como propoésito identificar situaciones
emergentes, amenazas y oportunidades, y ayuda a la organizacion a desarrollar estrategias

de adaptacion, fundamentales para su éxito y supervivencia (Marques de Almeida, 2003).

Ademas del entorno externo, es crucial identificar factores estratégicos internos, es

decir, las fortalezas y debilidades de la organizacion (Marques de Almeida, 2003).

Una vez analizadas las oportunidades y amenazas externas, asi como las fortalezas y
debilidades internas, se pasa a la fase de formulacion de la estrategia. Esta fase implica
desarrollar planes a largo plazo para potenciar la gestion de oportunidades, amenazas,
fortalezas y debilidades, abarcando la mision, los objetivos, las estrategias y las politicas

(Marques de Almeida, 2003).

La estrategia se traduce en acciones concretas mediante el desarrollo de programas,
presupuestos y procedimientos. El planeamiento operativo tiene como finalidad proyectar
las acciones necesarias para alcanzar los fines de la entidad, enmarcadas en la vision y mision
de la empresa. Es una herramienta necesaria para llevar a cabo la gestion y su confeccion es

responsabilidad de las areas operativas (Viegas J. C., 2016).

En conclusion, la definicion de politicas por parte de la alta direccion de la empresa
establece un marco de referencia, el cual se traduce en planes estratégicos y en la

planificacion operativa, fundamentos de la informacion prospectiva.

3.1.6.2 Variables clave en la construccion de la informacion contable prospectiva

De acuerdo con Kopczynski (1996) la informacion contable prospectiva abarca la
consideracion de un conjunto de técnicas cualitativas, cuantitativas, andlisis estratégico de

los recursos y analisis de sensibilidad.
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Como se menciond anteriormente, aqui se trata de la construccion de escenarios.
Viegas (2008) define un escenario como la representacion de una situacion con posibilidad
de presentarse en el futuro, como resultado de una accion humana o de la evolucion de los

acontecimientos actuales.

Los escenarios se elaboran a partir de variables clave. Estas son los pilares sobre los
cuales se desarrolla la informacion contable prospectiva. Al igual que Robert S. Kaplan
agrupa indicadores del Cuadro de Mando Integral en perspectivas (financiera, del cliente,
del proceso interno y de formacioén y crecimiento), las variables de un proceso prospectivo
también se pueden clasificar en cuatro perspectivas: a) realizacion del producto (incluyendo
compras y produccion); b) perspectiva de ventas; c) perspectiva financiera (incluyendo
pagos y cobranzas); y d) perspectiva del contexto (variables externas relacionadas con la

empresa) (Biondi & Viegas, 2007).

La definicion de escenarios implica por parte de la entidad asumir hipotesis!® o
supuestos hipotéticos!' considerados mas probables, teniendo en cuenta las condiciones

esperadas y su curso normal de desarrollo (Viegas J. C., 2016).

En sintesis, los informes prospectivos se basan en estimaciones, juicios y modelos,
en lugar de representaciones exactas, manejando una variedad de supuestos y variables clave

en escenarios macro y microeconomicos (Mancini, 2016).

3.1.6.2.1 Aspectos cualitativos

Como se analizd anteriormente, considerar el contexto es fundamental en la
informacion financiera prospectiva. Para la medicion y determinacion de los importes
prospectivos y adaptando el modelo provisto por Viegas (2008) y Biondi (2004) se pueden
identificar tres fases: entorno macroecondémico, entorno microeconémico y ambito interno
de la organizacion. Cada una de estas fases permite identificar las variables clave en los

procesos para definir el escenario a enfrentar por la entidad.

19 Una hipétesis es una proposicion aceptable que, aunque no estid comprobada, permite responder
tentativamente a un problema con base cientifica.

' Los supuestos hipotéticos son una iteracion capaz de predecir planteamientos hipotéticos.
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La primera fase busca establecer un marco macroeconémico de referencia. Para ello,
es necesario considerar una serie de variables e indicadores, como variaciones del producto
bruto, tasas de cambio, tasas de interés, inflacion, nivel de empleo y otros parametros

relevantes para la proyeccion.

Las variables macroeconomicas influyen en los resultados empresariales y en la
estrategia de la empresa. Es evidente el impacto del entorno en los estados financieros
prospectivos a través de su repercusion en el balance y en el estado de resultados (Marques

de Almeida, 2003).

El analisis del entorno externo no estara completo, si no se consideran los aspectos
estructurales del sector industrial en el cual opera la empresa (Marques de Almeida, 2003).
La segunda fase se refiere a los actores de la microeconomia relacionados con el ambito o
sector de actividad. Estas consideraciones servirdn como base para establecer niveles de
actividad pronosticados (Biondi, 2004). Algunos de los aspectos a considerar incluyen la
competencia nacional e internacional, problemas de abastecimiento de insumos,
caracteristicas de los recursos humanos disponibles, tecnologia disponible y dependencia

con sociedades vinculadas o controladas (Viegas J. C., 2008).

La tercera fase se centra en el &mbito interno de la organizacion, donde quienes
dirigen los negocios deben participar activamente. Como se menciono, los datos provienen
de la planificacion estratégica y operativa, y seran los responsables de cada area quienes
aporten informacion comprometida con su ejecucion. Ejemplos de esto incluyen la
capacidad y fluidez en la generacion de flujos de efectivo, politicas de distribucion,
sensibilidad de la demanda, riesgos econdmicos de los productos segun el tipo de demanda,
aparicion de nuevos competidores y cambios en las preferencias de los consumidores, asi

como el tamafio de la empresa y sus perspectivas de crecimiento (Mancini, 2016).

Por lo tanto, toda informacién prospectiva debe fundamentarse en una serie de
variables, algunas de las cuales seran independientes (provenientes de la formulacion de
estrategias, objetivos y tacticas) y otras estaran subordinadas a decisiones externas al ente

emisor (identificadas como variables macro y microeconémicas) (Biondi, 2004).
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3.1.6.2.2 Aspectos cuantitativos

La informacion financiera prospectiva se elabora para cuantificar un futuro mas
probable y se apoya en presupuestos cuya variabilidad repercute materialmente su

determinacion (Marques de Almeida, 2003).

En el contexto actual de avances tecnologicos, se vuelve decisivo el desarrollo de
modelos informatizados para la elaboracion de esta informacion. Esto implica la aplicacion
de modelos matematicos, estadisticos y métodos cuantitativos, utilizando software

especializado para obtener salidas con altos niveles de confianza.

Los modelos deben ser lo suficientemente flexibles para anticipar cambios en
variables clave, lo cual a su vez impacta en los escenarios y en la informacion financiera
prospectiva. Por ejemplo, se debe evaluar el grado de sensibilidad de las proyecciones frente

a cambios en factores micro y macroecondémicos (Biondi & Viegas, 2007).

3.1.6.2.3 Gestion de riesgo

Las variables prospectivas estan fuertemente condicionadas por la gestion de riesgo.
Para la confeccion del estado prospectivo, se privilegian las acciones destinadas a anticipar
el potencial impacto sobre las hipdtesis o los supuestos hipotéticos utilizados en su
formulacion. Por esta razon, al definir escenarios futuros, es esencial prestar especial
atencion a las acciones del comité de riesgo de la entidad en su funcion de facilitar la

consecucion de los objetivos organizacionales (Viegas J. C., 2016).

Diversas técnicas estan orientadas al analisis del riesgo en la informacion contable
prospectiva. Biondi y Viegas (2007) plantean la aplicacion vinculada del analisis de

sensibilidad, analisis de escenarios y simulacion.

El analisis de sensibilidad permite identificar como variaciones en una variable de
entrada o input, afectaran a una variable dependiente, manteniendo constantes las demas
variables (Biondi & Viegas, 2007). Esta técnica busca establecer los limites dentro de los

cuales los cambios en una variable impactan de manera significativa en los resultados. Por
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ejemplo, una empresa con un bajo nivel de endeudamiento presentard menor riesgo y sera
menos sensible a cambios en la tasa de interés en comparacion con otra con altos

compromisos financieros (Garcia, Pérez, & Viegas, 2010).

Otra técnica es el analisis de escenarios, en la cual un nimero variable de conjuntos
“buenos” y “malos” de circunstancias financieras-contables se comparan con una situacion
de caso basico. Se pueden utilizar los resultados del andlisis de escenarios para determinar
las medidas estadisticas caracteristicas de las variables de output del modelo (Biondi &

Viegas, 2007).

Por ultimo, la técnica de simulacion vincula un nimero de sensibilidades y de
distribuciones de probabilidad de variables de insumo, generando un numero de
estimaciones de variables de output, permitiendo elaborar indices de riesgo asociado (Biondi

& Viegas, 2007).

Para el analisis de riesgo Pérez (2023) menciona a los modelos deterministicos, los
cuales prescriben relaciones causa-efecto, como los mas Tttiles al aplicarles analisis de
sensibilidad y entender diversas realidades posibles. Mattessich fue precursor en utilizar un
modelo deterministico en 1961, con el propdsito de obtener informacion contable
prospectiva. Los modelos deterministicos no utilizan probabilidades, ante la ocurrencia de
determinado evento, muestran cudl serd la salida o efecto producido (Pérez & Caporalini,

2023).

En Argentina, Biondi y Viegas han liderado investigaciones en este campo desde la
Universidad de Buenos Aires. Por su parte Viegas y Pérez (2011) desarrollaron un modelo
deterministico en el cual se observan un nimero limitado de variables y sus interrelaciones,

lo cual permite verificar posibles efectos econdmicos y financieros.

Esto permite observar como un cambio en el precio de venta, posiblemente por una

disminucion en la actividad econdmica, puede impactar en el resultado operativo y, a su vez,
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afectar otras areas, como la inversion en cuentas por cobrar, las necesidades de efectivo y

los requerimientos de financiamiento (Pérez J. O., 2023).
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3.2 Marcas: concepto y contexto regulatorio internacional

La conceptualizacion de la marca fue objeto de multiples interpretaciones en la
literatura académica, reflejando la diversidad de perspectivas provenientes de disciplinas
como el marketing, la economia y la contabilidad. Esta pluralidad de enfoques no es
meramente semantica, tiene implicaciones significativas en la metodologia y los resultados
de la valoracion de marcas. Adoptar una definicion especifica de marca establece el marco
conceptual para su andlisis y determina los parametros y criterios aplicables en su evaluacion

cuantitativa.

En el ambito de la valoracion de marcas, se observa una proliferacion de técnicas y
metodologias, muchas de las cuales se inclinan hacia aspectos cualitativos y subjetivos. Esta
tendencia, si bien puede capturar dimensiones intangibles del valor de marca,
frecuentemente entra en conflicto con los requerimientos mas rigurosos y objetivos

establecidos por la normativa contable internacional.

Pérez Castro y Salinas (2008), dos referentes en materia de valoracion de marcas,
proponen una taxonomia de las definiciones de marca clasificandolas principalmente en dos
categorias: la perspectiva de gestion y la perspectiva contable. Esta dicotomia no solo refleja
las diferencias en la conceptualizacion de la marca, ademas pone de manifiesto las distintas
finalidades y contextos de cada enfoque. Mientras la perspectiva de gestion tiende a enfatizar
el valor estratégico y el potencial de mercado de la marca, la perspectiva contable se centra
en su reconocimiento y medicion como activo intangible dentro del marco de los principios

contables (Pérez Castro & Salinas, 2008).

El presente trabajo adopta la perspectiva contable en la conceptualizacion de la
marca, no obstante, se considera importante incorporar también un analisis desde la Optica
de la gestion empresarial. Esta aproximacion tiene un doble propdsito. En primer lugar, la

yuxtaposicion de ambas perspectivas -contable y de gestion- permite dilucidar las
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divergencias fundamentales entre estos enfoques y sus respectivas implicaciones en los

procesos de valorizacion de marcas.

En segundo término, la inclusion de la perspectiva de gestion sienta las bases para
una interpretacion mas profunda del capitulo dedicado al calculo del valor razonable de las
marcas. Al familiarizar al lector con ambos enfoques, se facilita una apreciacion mas
completa de los objetivos, metodologias y limitaciones inherentes a la valorizacion contable
de estos activos intangibles. Este entendimiento ampliado permitird discernir con mayor
claridad la orientacion y alcance de las técnicas de valorizacion empleadas en el marco de la

normativa contable internacional.

3.2.1 Concepto de marca desde la perspectiva de gestion

Desde este planteamiento relativo al campo del marketing, la marca se define como
un conjunto de atributos percibidos por los distintos grupos de interés, es decir un conjunto
de asociaciones y recuerdos en referencia a un producto, un servicio, una empresa u
organizacion. Esta idea en la mente de los clientes, empleados o stakeholders se refiere al
contenido relativo a un producto o a una empresa e influye en sus decisiones de compra

(Pérez Castro & Salinas, 2008).

Asimismo, también se considera como la experiencia de cada uno de los grupos de
interés al interactuar con la organizacion, contribuyendo a la percepcion positiva o negativa
de la marca. A su vez, las experiencias acumuladas generan la apreciacion en la audiencia
respecto de si esa marca puede o no cumplir con sus promesas de desempefio comunicadas

como ventajas funcionales y emocionales (Pérez Castro & Salinas, 2008).

Bajo esta mirada muchas veces se utiliza el concepto de marca como sinénimo de
reputacion. No obstante, al no ser controlable, desde el enfoque contable la reputacion
corporativa no es un activo. Lo controlable es la gestion de la marca y en cambio la
reputacion es otorgada por los grupos de interés. Tampoco cumple el criterio de

identificabilidad, o separabilidad ya que la reputacion no puede venderse o transferirse. Por
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el contrario, la marca si lo es, por lo tanto, cumple esa condicion basica de todo activo,

aunque no pueda reconocerse de no mediar una transaccion (Pérez Castro & Salinas, 2008).

Segun Philip Kotler, la marca es un nombre, término, signo, simbolo o disefio, o una
combinacion de ellos, destinado a identificar los productos o servicios de un vendedor o
grupo de vendedores y diferenciarlos de los de la competencia (Pérez Azpiroz, Garcia,
Burrieza, & Arenas, 2019-2020). Esta definicion refleja la idea de marca frecuentemente
vista en el ambito de la gestion organizacional y se relaciona con definirla como una

identidad visual, reduciendo asi la marca a un estilo fotografico o visual (Salinas G. , 2007).

En la literatura también se habla de capital marca o “Brand equity” como un activo
intangible, cuyo uso méas extendido se refiere al conjunto de atributos relacionados con la

percepcion del consumidor o su conducta (valor perceptual o conductual).

Salinas (2007) analiza diversas definiciones del capital marca presentes en la
literatura académica. Segin David Aaker, destacado experto en gestion de marcas y
marketing estratégico, el capital marca se define como “un conjunto de activos y pasivos
ligados a una marca, su nombre y su simbolo, que afiaden o restan valor al valor aportado
por un producto o servicio a una empresa y/o a sus clientes”. En una linea similar, el
Marketing Science Institute define el capital marca como un conjunto de asociaciones y
conductas por parte de los clientes y distribuidores, las cuales permiten un volumen de venta

mayor del cual podria obtener sin dicho nombre de la marca (Salinas G. , 2007).

Otros autores definen el capital marca en términos de los flujos de caja futuros
incrementales descontados, generados por un producto asociado a una marca en
comparacion con los ingresos de un producto genérico (Salinas G. , 2007). Las marcas
pueden ser consideradas como un activo al proporcionar en el momento actual un margen
por unidad superior al del producto sin marca, un volumen diferencial, y, ademas,

expectativas de crecimiento futuro (Fernandez, 2007).

27



Universidad de Buenos Aires
Facultad de Ciencias Economicas

Escuela de Estudios de Posgrado ECONOMICAS

Este crecimiento puede provenir de caracteristicas geograficas, utilizacion de nuevos
canales de distribucion, diferenciacion adicional, uso de nuevos formatos, posibilidad de
acceso a otros segmentos del mercado o por el reemplazo en la utilizacion anterior de

franquicias, entre otros factores (Fernandez, 2007).

3.2.2 Concepto de marca desde la perspectiva contable y de la normativa internacional
3.2.2.1 Reconocimiento

Si bien el concepto de marca desde la perspectiva de gestion destaca su valor
estratégico y emocional como un conjunto de percepciones y experiencias, el enfoque

contable aborda la marca desde una Optica distinta.

En este sentido, la marca se analiza conforme a los criterios de la normativa contable
internacional, particularmente la NIC 38, la cual establece los requisitos necesarios para su
reconocimiento y mediciéon como activo intangible. En este apartado, se explorara el
concepto de marca desde la perspectiva contable, en el cual se requiere la identificabilidad
y la capacidad de generar beneficios econdomicos futuros, aspectos fundamentales para su

inclusion en los estados financieros.

Dentro del contexto de la norma internacional NIC 38 se define activo intangible

como un activo identificable, de caracter no monetario y sin apariencia fisica (IASB, 2014).

Un activo cumple el criterio de identificabilidad cuando es separable de la masa de
bienes que dan valor contable a la entidad y, por lo tanto, se encuentra registrado en los libros
contables de la misma. Esta condicion permite ser separado o escindido y vendido, cedido,
dado en explotacion, arrendado o intercambiado, de manera de garantizar beneficios

econdmicos futuros (Cafiibano, 2012).

Su caracteristica no monetaria le permite no ser afectada por el cambio en el poder

adquisitivo de la moneda, no representa dinero en efectivo ni algunos de sus equivalentes.
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Por ultimo, estos activos no tienen apariencia fisica, algunos de ellos representan un
documento en términos de contrato o anotacion registral, haciendo referencia a su existencia,
y, por lo tanto, surgen de derechos contractuales o de otros derechos de tipo legal (Montoya

Jiménez, Vega Solano, & Gonzalez Sanchez, 2017).

En el caso de las marcas, el derecho de la entidad surge de su debido proceso de
anotacion, manteniendo un control individual de su historial, durante la vida util y/o
existencia dentro de los registros contables. El control y dominio mantenido por la entidad
sobre las marcas, mediante la proteccion de procedimientos legales, garantiza sus derechos

y asegura la posibilidad de generacion de beneficios econdmicos futuros.

Con relacion a los criterios para el reconocimiento del activo intangible, la NIC 38
agrega dos condiciones mas a las anteriores, en linea con los requisitos generales de
reconocimiento de cualquier activo. Segun esta normativa un activo intangible se reconocera
si, y solo si: a) es probable que los beneficios econdmicos futuros fluyan a la entidad; y b)

el costo del activo puede medirse con fiabilidad (Ficco, 2019).

La probabilidad de obtener beneficios econdémicos futuros debera realizarse
utilizando hipo6tesis razonables y fundamentadas, a partir de las mejores estimaciones de la

direccion respecto al conjunto de condiciones econdmicas durante la vida util de la marca.

Barker & Penman (2017) identifican una incertidumbre fundamental en el
reconocimiento contable de los activos intangibles: la expectativa de beneficios econdémicos
futuros es condicion necesaria pero no suficiente. Ademas, el ente debe tener control sobre
el activo debido a un evento pasado y los beneficios deben poder estimarse de forma

confiable (Barker & Penman, 2017).

Segun los autores, el reconocimiento de los activos intangibles debe proceder solo si
se puede establecer un esquema de amortizacion basado en evidencia o si la incertidumbre
de los beneficios econdmicos futuros es baja en el momento inicial. En este sentido, si la

adquisicion no disminuye por si sola la incertidumbre respecto a los beneficios economicos
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futuros de un activo intangible, entonces no deberia justificarse el reconocimiento de dicho

activo (Barker R. , Penman, Linsmeier, & Cooper, 2020).

Los beneficios economicos futuros derivados de las marcas incluyen, por ejemplo,
los ingresos ordinarios procedentes de la venta de productos o servicios, ahorros de costos y
otros rendimientos diferentes derivados del uso del activo por parte de la entidad (IASB,
2014). Normalmente, estos beneficios se generan de manera indirecta, a través de la
utilizacion econdémica de los activos. En otras palabras, las marcas no generan por si mismas

los beneficios, sino a través de otros activos, como puede ser la venta de los inventarios.

Para Penman (2002), los activos intangibles, incluso aquellos claramente
identificados, generan valor cuando estan integrados con otros activos, en general, tangibles

(Penman S. , 2002).

Activos como marcas, redes de distribucion y relaciones con clientes trabajan
conjuntamente para generar valor con elementos tangibles, como la infraestructura logistica
y las instalaciones de produccion. Por ejemplo, en Coca Cola Company, las marcas y las
relaciones con clientes no pueden funcionar sin el apoyo de activos tangibles como camiones
de reparto y plantas embotelladoras, lo cual demuestra la importancia de considerar esta

complementariedad en los procesos de valoracion (Penman S. , 2009).

Para la aplicacion de los criterios de reconocimiento, la NIC 38 establece una
diferenciacion entre: activos intangibles adquiridos de forma separada, activos intangibles
identificables adquiridos en una combinacion de negocios y activos intangibles generados
internamente.!?> Este trabajo se enfocara en los activos intangibles adquiridos de manera

separada.

Para los activos intangibles adquiridos de forma separada, el criterio de probabilidad

vinculado a los beneficios econdmicos futuros atribuibles al activo se considerara siempre

12 La NIC 38 distingue otras dos posibles formas de incorporacién del activo intangible, que podrian
considerarse casos especiales: la permuta de activos intangibles y la adquisicion a través de una subvencion
oficial, para las cuales regula aspectos especificos referidos a su medicion.
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satisfecho. Esto surge de considerar el precio de adquisicion pagado por la entidad como
receptor de las expectativas de beneficios econdmicos futuros incorporados al activo (IASB,

2014).

Asimismo, segun la norma, el costo de un activo intangible adquirido de manera
independiente suele ser medido con fiabilidad, especialmente cuando la contraprestacion se

efectta en efectivo o en otros activos monetarios (Ficco, 2019).

No se reconoceran como activos intangibles aquellos generados internamente, tales
como marcas, cabeceras de periddicos o revistas, sellos editoriales y listas de clientes. La
razon radica en la dificultad de distinguir los desembolsos necesarios para su creacion del

costo general asociado al desarrollo de la actividad empresarial en su conjunto (Ficco, 2019).

3.2.2.2 Medicion

En cuanto a los criterios de medicidon de las marcas, en la medicién inicial la norma
basa su criterio en el reconocimiento del costo historico. Este costo incluye el precio de

compra y desembolsos inmersos en la preparacion del activo (IASB, 2014).

Segun Cafiibano & Gisbert (2006), 1a NIC 38 reconoce el criterio de costo como
criterio general para la medicion inicial de los activos intangibles. Aunque la medida de
referencia depende de como se adquiera el activo intangible, el valor razonable generalmente

predomina como base para determinar el costo (Caiiibano & Gisbert, 2006).

Posteriormente, los intangibles podran ser medidos de acuerdo con dos alternativas:
el de costo o el modelo de revaluacion. En el primero, el activo quedara valuado a su costo
menos depreciaciones menos cualquier pérdida por deterioro. En el modelo de revaluacion,
el costo del activo se actualiza por su valor razonable. Este valor razonable consiste en el
valor revaluado menos la amortizacion acumulada, y el importe acumulado de las pérdidas

por deterioro del valor.

El valor razonable se establece en funcién de un mercado activo, caracterizado por

transacciones frecuentes y un volumen suficiente para proporcionar informacion continua
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sobre precios (IASB, 2015). Sin embargo, la dificultad de encontrar mercados activos para
determinar de forma fiable el valor razonable de algunos activos intangibles es la principal

limitacion de este modelo (Ficco, 2019).

En el caso de las marcas, es poco comun identificar un mercado activo debido a sus
particularidades unicas. Aunque pueden ser objeto de compraventa, los contratos se negocian
entre compradores y vendedores de manera aislada, no en mercados organizados o con
transacciones usuales y habituales. Por estas razones, el precio pagado por una marca puede
no proporcionar evidencia suficiente del valor razonable de otra distinta. Ademas, con

frecuencia, los precios no estan disponibles publicamente.

Tanto en el modelo de costo como en el de revaluacion, son relevantes los conceptos
de amortizacion y deterioro del valor de los activos. A continuacion, se profundizara en estos

aspectos, analizando su aplicacion en el contexto de la valoracion de activos intangibles.

3.2.2.3 Amortizacion

En relacion con la amortizacion, solo sera de aplicacion para las marcas con una vida
util definida, es decir, limitada a un nimero de afios estimados por la empresa. Segun la NIC
38 solo un activo intangible con una vida util finita se amortiza, por el contrario, aquellos
con una vida ttil indefinida no estan sometidos a este proceso (Ficco, 2019). La norma aclara

ademas una cuestion: el término "indefinido" no implica "infinito".

En definitiva, el establecimiento de la categoria de intangibles con vida 1til indefinida
consiste en una aplicacion de la pauta general en materia de estimaciones contables: al no
poder estimarse en forma razonable una vida 1til, no procede su amortizacion (Senderovich,
2021). La entidad considerara entonces una marca con vida util indefinida cuando, sobre la
base de un analisis de todos los factores relevantes, no exista un limite previsible al periodo

a lo largo del cual se espera entradas de flujos netos de efectivo para la entidad.
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3.2.2.4 Deterioro

Estrechamente relacionada con los métodos de amortizacion de los activos
intangibles esta la nocion de deterioro de valor. En el caso de activos con vida ttil indefinida,
la empresa debe verificar la existencia de una posible pérdida o deterioro de su valor,
comparando el importe recuperable con el importe en libros. Este analisis debe realizarse

anualmente o cuando surjan indicios de deterioro (Ficco, 2019).

Con respecto al deterioro de los activos intangibles, la NIC 38 se refiere al contenido
de la NIC 36 Deterioro del valor de los activos, en la cual se recoge el procedimiento a seguir
en su evaluacion y reconocimiento contable. La NIC 36 define al valor recuperable de un
activo o de una unidad generadora de efectivo como el mayor entre su valor razonable menos

los costos de disposicion y su valor en uso (IASB, 2013).

El concepto de valor razonable se abordara en el apartado 3.3 El valor razonable y

las técnicas financieras de valor presente. Respecto del valor en uso, la empresa debera

estimar los futuros flujos de efectivo derivados del activo, asi como el tipo de descuento,
compuesto este ultimo por el valor temporal del dinero y por los riesgos especificos del

activo (Canibano & Gisbert, 2006).

En el calculo de los flujos de efectivo futuros se tendra en cuenta el estado actual del
bien. Asimismo, se incluiran las proyecciones de entradas y salidas de efectivo derivadas
de su uso y mantenimiento, como también los flujos netos derivados de su enajenacion o
disposicion al final de su vida util. En las proyecciones a futuro se deberan utilizar hipdtesis
razonables y fundamentadas, extrapolando las proyecciones a largo plazo con tasas de

crecimiento nulas o decrecientes (Cafiibano & Gisbert, 2006).

Si el valor recuperable resulta inferior al valor en libros del activo, se debera estimar
la pérdida por deterioro y proceder a su reconocimiento contable. Para ello, debe reducirse
el valor en libros del activo hasta su valor recuperable y reconocer la pérdida por deterioro

en el resultado del ejercicio. Solo en el caso de activos revalorizados, la pérdida se detraera
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de la reserva de revalorizacion, imputdndose el exceso sobre ésta a los resultados del

ejercicio hasta reconocer la pérdida por deterioro en su totalidad.

Asimismo, la norma permite la reversion de las pérdidas por deterioro del valor
cuando asi lo indiquen los célculos del valor recuperable en los ejercicios siguientes. Sin
embargo, dicha reversion no podra generar un valor en libros superior al que el activo
hubiese tenido si no se hubieran reconocido pérdidas en ejercicios anteriores. Cualquier
importe por encima deberd considerarse y registrarse como una revalorizacion (Cafiibano &

Gisbert, 2006).

Se observa una relacion estrecha entre el valor razonable y el valor en uso, ambos
son un valor de salida del patrimonio. La particularidad del valor en uso es su estimacion a
través de técnicas financieras, apoyadas en el valor actual del futuro flujo de efectivo.
Asimismo, el valor razonable de nivel 3, al calcularse a través del enfoque del ingreso,

también puede determinarse mediante técnicas financieras de valor presente.
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3.3 El valor razonable y las técnicas financieras de valor presente
3.3.1 Definicion de valor razonable

Una discusion hace tiempo es la relacionada con los estados financieros y su
posibilidad de representar los valores de mercado de los activos y pasivos, y asi lograr una

mayor aproximacion a los valores econémicos de las compaiiias (Sosa Mora, 2014-2015).

Este contexto ha propiciado el modelo de medicion denominado valor razonable,
adoptado por el IASB en las NIIF. La adopcion de este modelo significa la instrumentacion
de la teoria del valor de la empresa y una mayor aproximacion de la contabilidad a la teoria
de las finanzas. Esto ultimo se evidencia en el creciente empleo, en la normativa contable,
de metodologias, técnicas y categorias analiticas propias de esta disciplina (Sosa Mora,

2014-2015).

Segun la NIIF 13, el valor razonable es “el precio que seria recibido por vender un
activo o pagado por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del
mercado en la fecha de la medicion” (IASB, 2015). Este enfoque se basa en una perspectiva
de mercado, no especifica de una entidad, e incorpora los supuestos que los participantes del
mercado utilizarian al fijar el precio del activo o pasivo en condiciones presentes, incluyendo

supuestos sobre el riesgo (IASB, 2015).

Si bien este enfoque epistemologico y metodologico presenta diversas ventajas,
también es fundamental considerar los riesgos asociados. Entre ellos, destaca la obtencion
de valores y el reconocimiento de pérdidas o ganancias basados en precios de mercado, asi
como el uso de estimaciones sobre eventos futuros, particularmente en el enfoque del ingreso
del modelo de valor razonable. Ademas, se deben tener en cuenta los desafios relativos a una

mayor subjetividad en los procesos de medicion (Sosa Mora, 2014-2015).

Penman (2007) abordé en forma exhaustiva las ventajas y desventajas del uso
generalizado del valor razonable. Por otro lado, Laux y Leuz (2009) identificaron problemas
potenciales asociados con esta metodologia dependiendo de los activos en cuestion y

plantean la necesidad de considerar alternativas, como el costo historico. No obstante, los
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autores estan de acuerdo en la utilizacién en forma prioritaria de valores de mercado, pero

suplementando esta informacion con revelaciones adicionales (Laux & Leuz, 2009).

A continuacion, explicaremos los conceptos integrantes de la definicion de valor

razonable.

Precio

El valor razonable, segin su definicion, es un valor de salida. Mientras el modelo
del costo historico establece la utilizacion de importes acordados en intercambios realizados
en el pasado, el modelo del valor razonable sefiala considerar los precios recibidos o pagados
(hipotéticamente) en transacciones de mercado en la fecha de la medicion (Sosa Mora,

2014).

Transaccion ordenada

De acuerdo a la NIIF 13 (2015) una transaccion ordenada es:

una transaccion que supone una exposicion al mercado para un periodo anterior a la

fecha de la medicion, para tener en cuenta las actividades de comercializacién que

son usuales y habituales para transacciones que involucran estos activos o pasivos;

no es una transaccion forzada (por ejemplo, una liquidacion forzada o venta urgente)

(IASB, 2015, pag. A958).

Como se observa, una transaccion ordenada supone una exposicion al mercado para
un periodo anterior a la fecha de la medicion, donde el activo o pasivo ha sido ofrecido

durante un tiempo razonable, permitiendo asi suficiente informacion para valorar el bien

adecuadamente.

Considera las actividades de comercializacion usuales y habituales para
transacciones de los activos o pasivos evaluados, es decir, la transaccion se realiza bajo
condiciones normales de mercado, teniendo en cuanta las practicas habituales para su

compra o venta.
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Por tltimo, la transaccion no se realiza bajo presion, como en una liquidacion forzada
o una venta urgente, donde las condiciones podrian llevar al vendedor a aceptar un precio

menor.

Participantes del mercado

Los participantes del mercado deben ser partes independientes, sin relacion entre si
0 pertenencia a un mismo grupo economico (IASB, 2018). Deben estar debidamente
informados, comprendiendo el activo o pasivo en su totalidad y utilizando la informacion

disponible mediante la diligencia usual.

Es decir, se trata de agentes racionales en busqueda de maximizar sus beneficios
econdmicos, los cuales, deberan contar con la informacion financiera necesaria y completa
para actuar en consecuencia (Sosa Mora, 2014). Ademas, deben tener la capacidad y

disposicion de llevar a cabo la transaccion (IASB, 2018).

3.3.2 Valor razonable de activos no financieros

En el caso de los activos no financieros, como las marcas comerciales, la medicion
del valor razonable considera la capacidad de generar beneficios econdmicos mediante su
maximo o mejor uso, o bien a través de su venta a otro participante quien también lo utilice

en su maximo o mejor uso (Sosa Mora, 2014).

El maximo y mejor uso de un activo no financiero debe ser fisicamente posible,
legalmente permisible y financieramente factible, y se determina desde la perspectiva del
mercado, aunque la entidad poseedora pretenda un uso diferente. No obstante, el uso
presente por parte de una entidad de un activo no financiero se presume como el maximo y

mejor, salvo prueba en contrario (IASB, 2015).

Aun cuando una empresa adquiera una marca para proteger su posicion competitiva
o de manera defensiva para impedir de otros su explotacion y, por ende, no utilizandola de
acuerdo con su maximo y mejor uso, debera medir el valor razonable suponiendo su maximo

y mejor uso por los participantes del mercado (IASB, 2015).
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Ademas, el analisis del maximo y mejor uso debe considerar como el activo
maximiza la generacion de valor, ya sea de manera individual o en combinacion con otros

activos (IASB, 2015).

Cémo se comentd anteriormente, los beneficios econdmicos de las marcas no
provienen de manera aislada, sino de su uso conjunto con otros activos, como, por ejemplo,
propiedades, plantas y equipo, y a través de la venta de inventarios. Por este motivo, el
analisis del maximo y mejor uso se debe realizar a partir del grupo identificable de activos
mas pequenio cuyos flujos de efectivo se consideran independientes de aquellos derivados
de otros activos o grupos de activos. Este concepto, introducido por la NIC 36 corresponde

a las unidades generadoras de efectivo.

3.3.2.1 Jerarquias de valor razonable

Con el proposito de incrementar la coherencia y comparabilidad de las mediciones
del valor razonable e informacion a revelar, la NIIF 13 establece una jerarquia del valor

razonable (Gomez & Alvarez, 2013). Los niveles son:

1) Nivel 1: prioriza los precios cotizados en mercados activos para activos idénticos

2) Nivel 2: proviene de precios cotizados para activos similares en mercados
activos, precios cotizados para activos idénticos o similares en mercados que no
son activos y variables distintas de los precios cotizados observables para el
activo; por ejemplo: tasa de interés, volatilidades implicitas y variables
corroboradas por el mercado.

3) Nivel 3: considera las variables no observables para el activo. Un dato de entrada
de Nivel 3 para una unidad generadora de efectivo, seria una prevision financiera
(por ejemplo, de flujos de efectivo o resultados) desarrollada utilizando datos
propios de la entidad. Esto puede ocurrir cuando no existe informacion disponible
razonable acerca de la existencia de supuestos diferentes considerados por los
participantes del mercado. Asi se tienen en cuenta situaciones con poca, si alguna,
actividad de mercado para el activo en la fecha de la medicion. Sin embargo, el

objetivo de la medicion del valor permanece el mismo, es decir un precio de
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salida en la fecha de la medicion desde la perspectiva de un participante de

mercado (IASB, 2015).

El IASB acepta como punto de partida para los datos de entrada de Nivel 3 las
estimaciones desarrolladas por la entidad, sin embargo, la entidad debe ajustar esos datos de
entrada ante determinadas circunstancias. Una de ellas es si informacion razonablemente
disponible indica por parte de otros participantes de mercado la utilizacion de datos
diferentes al fijar el precio del activo. Otra consiste en la existencia de algo concreto para
la entidad no disponible para otros participantes de mercado (por ejemplo, una sinergia

especifica de la entidad) (IASB, 2015).

Aunque el valor razonable prioriza los datos de mercado observables, esto no siempre
es aplicable a las marcas comerciales, al no existir en forma habitual mercados activos para
este tipo de intangibles. Las marcas suelen negociarse entre partes de forma aislada y en
contratos poco frecuentes, con precios no disponibles al publico. En algunos casos, los
precios conocidos en transacciones no brindan suficiente evidencia del valor razonable de

otra marca similar.

En sintesis, cuando los datos del Nivel 1 no estan disponibles, se recurre a técnicas
mas complejas, como las basadas en el costo o el ingreso, las cuales dependen de
estimaciones internas y previsiones financieras. Las técnicas de valoracion se analizan en la

siguiente seccion.

3.3.2.2 Técnicas de valoracion:

Un aspecto a considerar son las técnicas de valoracion del valor razonable acordes
con las circunstancias, las cuales pueden enfocarse en el mercado, costo e ingreso, de

acuerdo con los siguientes aspectos:

a) Enfoque de mercado: utiliza el precio y otra informacién importante generada por

transacciones de mercado para activos o un grupo de ellos (IASB, 2015). Este enfoque se
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basa en un valor razonable estimado por medio del analisis de precios negociados observados

en cualquier mercado de activos comparables.

b) Enfoque de costo: refleja el valor requerido en el momento presente para sustituir
la capacidad de servicio de un activo (IASB, 2015). Esta orientacion se sustenta en la nocion
de que un participante de mercado no pagaria por un activo mas del monto necesario para

reemplazarlo.

c) Enfoque de ingreso: convierte valores futuros, en un importe presente unico.
Cuando se utiliza el enfoque del ingreso, la medicion del valor razonable refleja las
expectativas del mercado presentes sobre esos importes futuros. Este enfoque implica la

utilizacion de técnicas de valor presente las cuales seran desarrolladas seguidamente.

3.3.3 Técnicas de valor presente

El valor presente constituye una herramienta fundamental dentro del enfoque de
ingresos, al permitir vincular importes futuros, como flujos de efectivo o valores, a un

importe presente mediante una tasa de descuento (IASB, 2018).

La NIIF 13 establece ciertos principios generales para la aplicacion de técnicas de
valor presente en la medicion del valor razonable, abarcando aspectos como los flujos de
efectivo, las tasas de descuento, el horizonte temporal, y el riesgo e incertidumbre asociados

a la medicion (IASB, 2018). A continuacion, se desarrolla cada uno de estos conceptos.

3.3.3.1 Flujos de efectivo

Como se menciono, el calculo del valor en uso se estima mediante técnicas
financieras basadas en el valor presente de los flujos de efectivo futuros, siguiendo los
lineamientos establecidos por la NIC 36 en relacion con los supuestos para su calculo. Por
lo tanto, para determinar las bases de los flujos de fondos, se consideraran tanto las

disposiciones de la NIIF 13 como los postulados de la NIC 36.
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La NIIF 13 propone dos técnicas para medir el valor razonable segun el enfoque de
ingresos: la técnica de ajuste a la tasa de descuento y la técnica de valor presente esperado.
A su vez, esta ltima se subdivide en dos métodos, denominados Método 1 y Método 2, los
cuales difieren en el tipo de flujos de efectivo utilizados y en las técnicas de ajuste por riesgo

aplicadas (Sosa Mora, 2014-2015).

Técnica de ajuste a la tasa de descuento y técnica del valor presente esperado

La técnica de ajuste a la tasa de descuento (en la NIC 36 denominada como enfoque
tradicional) utiliza un conjunto unico de flujos de efectivo a partir del rango de importes
estimados posibles (por ejemplo, flujos de efectivo mas probables). En cambio, la técnica
de valor presente esperado utiliza un conjunto de flujos de efectivo ponderados segin las

probabilidades de ocurrencia de los distintos flujos futuros (IASB, 2018).

Para la NIC 36 el enfoque del flujo de efectivo esperado es una herramienta de
medicion mas efectiva en comparacion con el enfoque tradicional. Esto se debe a la
consideracion de todas las expectativas sobre los posibles flujos de efectivo, en lugar de

centrarse en un Unico flujo mas probable (IASB, 2013).

Al utilizar la técnica del valor presente esperado para medir el valor razonable, puede
utilizarse el Método 1 o el Método 2 dependiendo de los hechos y circunstancias especificos.
El método 1 utiliza los flujos de efectivo esperados ajustados por el riesgo y el método 2
utiliza flujos de efectivo esperados los cuales no estan ajustados por el riesgo (Sosa Mora,

2014-2015).

Flujos de efectivo de actividades operativas

La NIC 36 incluye dentro de los flujos de efectivo a las proyecciones de entradas y

salidas de efectivo de la utilizacion continuada del activo en su estado actual, excluyendo

posibles aumentos o disminuciones originadas en cambios en esas condiciones (por ejemplo,
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no se considera el incremento del flujo de fondos originado en una mejora posterior del

activo) (IASB, 2013).

2

Algunos ejemplos de flujos de efectivo por actividades de operacion incluyen:

cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios;

cobros procedentes de regalias, cuotas, comisiones y otros ingresos de actividades
ordinarias;

pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios;

pagos a y por cuenta de los empleados;

cobros y pagos de las entidades de seguros por primas y prestaciones, anualidades y
otras obligaciones derivadas de las polizas suscritas;

pagos o devoluciones de impuestos sobre las ganancias;

cobros y pagos derivados de contratos para intermediacion o para negociar con ellos

(Viegas J. C., 2016).

Flujos de efectivo de actividades de inversion

Este rubro representa los desembolsos y recursos con posibilidades de producir

ingresos y flujos de efectivo en el futuro (Viegas J. C., 2016). Podemos mencionar como

ejemplos, los cobros y pagos por bienes de uso, pagos por la adquisicion de instrumentos de

pasivo o de patrimonio emitidos por otras entidades, asi como participaciones en negocios

conjuntos etc (Viegas & Pérez, 2008).

Los flujos de efectivo asociados a actividades de inversion no deben incluirse en la

estimacion, salvo excepciones especificas, como los flujos positivos por la disposicion de

bienes al final de su vida 1til o el reemplazo de activos con una vida 1til mas corta en el

marco de una unidad generadora de efectivo. Esto por cuanto las estimaciones de los flujos

futuros de efectivo incluiran las salidas de efectivo futuras necesarias para mantener el nivel

de beneficios econdmicos del activo en su estado actual.
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Flujos de efectivo de actividades de financiacion

Las estimaciones de los flujos de fondos de efectivo futuros no incluiran aquellas
entradas o salidas de efectivo provenientes de actividades de financiacion. Estos flujos no
estan relacionados con la operacion o negocio vinculado a las marcas, sino con las politicas

financieras, decisiones o gestion llevado adelante por el ente.

Entre los ejemplos de flujos de efectivo por actividades de financiaciéon podemos
destacar:

a) cobros de la emision de acciones u otros instrumentos de capital;

b) pagos a los propietarios por adquirir o rescatar las acciones de la entidad;

c) cobros de la emision de obligaciones sin garantia, préstamos, bonos, cédulas
hipotecarias y otros fondos tomados en préstamo, ya sea a largo o a corto plazo;

d) reembolsos de fondos tomados en préstamo;

e) pagos por arrendatario para reducir deuda pendiente de un arrendamiento (Viegas J.

C.,2016).

3.3.3.2 Tasa de descuento

Se debera analizar si el ente determind los flujos de efectivo teniendo en cuenta la
integridad de los riesgos, o si en cambio dichos flujos no los contienen y la tasa de descuento
considerard la prima de riesgos al descontar los flujos. En otras palabras, las tasas de
descuento utilizadas deben apoyarse en supuestos congruentes con los empleados para

estimar los flujos de efectivo (Sosa Mora, 2014-2015).

A la hora de elegir la tasa de descuento la entidad puede estar en alguna de estas
situaciones:

a) Ultiliza flujos de efectivo mas probables, ajustados por el riesgo, es decir, la técnica

de ajuste a la tasa de descuento. En este caso, deberd seleccionar una tasa de

descuento ajustada por los riesgos sistematicos.
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Utiliza la técnica del valor presente esperado método 1, es decir, ajusta los riesgos
en los flujos de fondos, por lo tanto, debe seleccionar una tasa de descuento libre de
riesgo

Utiliza la técnica del valor presente esperado método 2, es decir, calcula los flujos de
efectivo esperados no ajustados por el riesgo y entonces debe considerar una tasa de
descuento ajustada para incluir la prima de riesgo requerida por los participantes de

mercado (Sosa Mora, 2014-2015).

3.3.3.3 Plazo de estimacion

Los flujos de efectivo, por tratarse de estimaciones sobre el futuro, deben obtenerse

a partir de supuestos (IASB, 2015). Estos supuestos pueden ser prondsticos o proyecciones.

uso:

(a)

(b)

(©)

La NIC 36 establece los parametros para el calculo del valor presente del valor en

Basara las proyecciones de los flujos de efectivo en hipétesis razonables y
fundamentadas, representando las mejores estimaciones de la gerencia sobre el
conjunto de las condiciones econdmicas a ocurrir a lo largo de la vida 1til restante
del activo. Se otorgara un mayor peso a las evidencias externas a la entidad.
Basara las proyecciones de flujos de efectivo en los presupuestos o prondsticos
financieros mas recientes, aprobados por la gerencia. Se excluye cualquier
estimacion de entradas o salidas de efectivo esperados por reestructuraciones futuras
o de mejoras del desempefio de los activos. Las proyecciones basadas en estos
presupuestos o pronosticos cubrirdn como maximo un periodo de cinco afios, salvo
razones para utilizar un plazo mayor.

Estimara las proyecciones de flujos de efectivo posteriores al periodo cubierto por
los presupuestos o prondsticos mas recientes, extrapolando las proyecciones
anteriores basadas en ellos. Para los afios posteriores utilizara escenarios con una
tasa de crecimiento nula o decreciente, salvo cuando el uso de una tasa creciente se
pueda justificar. Esta tasa de crecimiento no excedera la tasa media a largo plazo

para los productos o industrias, asi como para el pais o paises en los cuales opera la
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entidad, el mercado en el cual se utiliza el activo, salvo razones para utilizar una tasa

de crecimiento mayor (IASB, 2013).

Es importante destacar la preferencia del modelo internacional por los prondsticos en
lugar de las proyecciones. Esto resulta indudable por ser los prondsticos las mejores
estimaciones por parte del gobierno corporativo para el corto y mediano plazo.
Generalmente, el grado de incertidumbre y el riesgo de desvios es mayor cuanto mas largo
es el periodo de la prevision (Marques de Almeida, 2003). Por este motivo, la norma
establece un plazo maximo de 5 afios para la utilizacion de pronosticos en la estimacion del

flujo de efectivo (salvo razones fundadas).

En este contexto, los factores a considerar en la evaluacion de la razonabilidad del
tiempo cubierto por la informacion financiera prospectiva son: el ciclo operativo, las
necesidades de los usuarios de la informacion y el grado de confiabilidad de los presupuestos

(Marques de Almeida, 2003).

3.3.3.4 Riesgo e incertidumbre en la medicion

Los participantes del mercado suelen buscar compensaciones (es decir, una prima de
riesgo) por asumir la incertidumbre inherente a los flujos de efectivo (IASB, 2015). Los
flujos de efectivo, correspondientes al método 1 de la técnica del flujo de efectivo esperado,
y la tasa de descuento, utilizado en el método 2 consideran ajustes exclusivamente por el
riesgo sistematico de las inversiones, sin tener en cuenta el impacto del riesgo no

sistematico!? (Sosa Mora, 2014-2015).

La aplicacion del modelo del valor razonable, especificamente el enfoque del ingreso

de la NIIF 13, considera a los agentes econdmicos como operadores en mercados perfectos

13 En la teorfa del portafolio, se entiende como riesgo sistematico el riesgo del mercado que afecta a todas las
empresas y sectores de la economia y, por lo tanto, no puede ser eliminado por medio de la diversificacion de
la cartera. Por el contrario, el riesgo no sistematico es un riesgo especifico o propio de una empresa o sector en
particular que puede reducirse sustancialmente por medio de la diversificacion del portafolio de inversiones
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y eficientes. Bajo esta premisa, el riesgo relevante es el sistematico por ser el riesgo no
sistematico reducible a niveles insignificantes mediante la diversificacion eficiente de la
cartera de inversiones (Sosa Mora, 2014-2015). Segun este enfoque, el mercado solamente

otorga al inversionista un premio por afrontar el riesgo sistematico.

La determinacion de los flujos de efectivo futuros, la eleccion de la tasa de descuento
y la elaboracion de escenarios futuros son actividades eminentemente subjetivas. De la
misma forma lo son decidir cuales supuestos incorporan, apropiadamente, las expectativas

de los participantes en el mercado (Sosa Mora, 2014-2015).
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4. Metodologia aplicada

La investigacion, es de tipo aplicada, descriptiva y de naturaleza documental. La

revision de la literatura se realizé a lo largo de diversos afios por lo cual el alcance temporal

es longitudinal. Se analiz6 bibliografia tanto nacional como extranjera de relevancia en la

tematica abordada, recurriendo mayormente a fuentes primarias (libros, publicaciones

periddicas de reconocimiento internacional, trabajos de investigacion, tesis de doctorado,

entre otras, tal como puede observarse en la seccion bibliografia). La metodologia mas

acorde coincidiria con un enfoque metodoldgico de tipo cualitativo.

A lo largo del presente trabajo se cumpliran una serie de etapas consideradas

necesarias para contrastar las hipotesis planteadas. Las mismas son las siguientes:

1.
2.

Resaltar el caracter predictivo de la contabilidad como herramienta de informacion.
Caracterizar la postura del paradigma de la utilidad del usuario.

Relacionar la utilidad de la informacion con el proceso de toma de decisiones en base
a informacion financiera de calidad.

Analizar las caracteristicas de la informacidon financiera prospectiva como
herramienta para la toma de decisiones informadas.

Profundizar en la caracterizacion y tipologia de las marcas en el contexto regulatorio
internacional.

Reflexionar sobre el valor razonable de las marcas desde la optica de la contabilidad
internacional y la problematica de su determinacion.

Caracterizar los métodos de valoracion de las marcas comerciales alineados con las
exigencias de la normativa internacional.

Proponer un modelo de emision de informacion prospectiva para mejorar la utilidad
de los estados financieros para los usuarios, proporcionando una mayor comprension

del valor de las marcas.
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5. Desarrollo
5.1 La utilidad de la informacion y la prospectiva

La contabilidad revela su naturaleza predictiva, fundamental para la comprension del
pasado, presente y futuro de la entidad. Diversos autores resaltan de la contabilidad su
capacidad de ofrecer proyecciones significativas para facilitar la toma de decisiones. La
adaptacion de técnicas contables a enfoques mds analiticos y predictivos transforma la
informacion contable en un recurso valioso para stakeholders, quienes requieren anticipar

resultados futuros y tomar decisiones informadas en un entorno econdémico incierto.

Asimismo, el paradigma de la utilidad destaca la necesidad de orientar la informacion
financiera hacia las necesidades de los usuarios, especialmente inversores, quienes se
interesan por proyecciones y flujos futuros. Este enfoque contrasta con la vision tradicional
de control, orientando los estados financieros hacia una representacion mas adecuada de la
realidad econémica, y asi poder abordar no solo el desempeiio pasado, sino también las

expectativas de futuro.

Desde las primeras orientaciones en los afios sesenta y los posteriores desarrollos
como el informe Trueblood, asi como los pronunciamientos del FASB y del IASB, se ha
consolidado la importancia de la informacién financiera prospectiva en la normativa

contable internacional.

La informacién financiera prospectiva se caracteriza por su enfoque en escenarios
futuros y su andlisis sistémico, manteniendo al mismo tiempo la consistencia con los
principios contables aplicados a la informacion historica. Esta coherencia es fundamental

para garantizar la comparabilidad y la relevancia de la informacion proporcionada.

Los estados financieros prospectivos, elaborados siguiendo las mismas normas de los
estados historicos ofrecen a los stakeholders, especialmente a aquellos sin acceso
privilegiado a informacién interna, una herramienta valiosa para la toma de decisiones
informadas. Ademas, refuerzan la evaluacion de la continuidad del negocio, proporcionando

una perspectiva mas completa sobre la viabilidad futura de la empresa.
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La informaciéon financiera prospectiva se basa en estrategias empresariales bien
definidas. Su desarrollo integra analisis macro y microeconémicos, junto con factores
internos, para construir escenarios con variables clave en el desempeiio futuro. Estas
proyecciones, respaldadas por técnicas cualitativas y cuantitativas, facilitan la comprension

del valor de la marca en contextos especificos.

La relacion entre estrategia, planeamiento y prospectiva es un ciclo interdependiente
para permitir identificar oportunidades y amenazas externas, asi como fortalezas y

debilidades internas.

La propuesta central de esta investigacion es la publicacion de estados financieros
prospectivos de proposito general, disefiados especificamente para la evaluacion del valor
razonable de las marcas comerciales. Se destaca la necesidad de ampliar el espectro de
informacion disponible para los stakeholders, permitiendo a todos los grupos de interés

comprender y evaluar las perspectivas de las marcas en igualdad de condiciones.

5.2 Concepto de marcay el contexto regulatorio internacional

Se ha explorado el concepto de marca desde las perspectivas de gestion y la
contabilidad, revelando las diferencias en los enfoques y las implicancias en su valoracion
cuantitativa. Desde la Optica de la gestion, la marca se configura como un conjunto de
percepciones y asociaciones tendientes a influir en la decision de compra y en la experiencia
del consumidor, destacando su valor emocional y reputacional. Por otro lado, desde la
perspectiva contable la marca se define segun la NIC 38 como un activo intangible
identificable con capacidad de generar beneficios economicos futuros, permitiendo su

reconocimiento cuando fueron adquiridas en forma independiente.

La estimacion de beneficios futuros implica utilizar hipdtesis razonables sobre las
condiciones econdmicas durante la vida util de la marca. Algunas técnicas de valoracion s6lo

miden aspectos subjetivos y pueden entrar en conflicto con los requerimientos de la
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normativa contable internacional. Los modelos alineados con esta normativa deben

considerar las expectativas de rendimiento futuro de las marcas.

La distincién entre marcas con vida 1til definida ¢ indefinida es fundamental, al
determinar el tratamiento contable en términos de amortizacion y deterioro. Para las marcas
de vida ttil indefinida, se requiere un seguimiento continuo del valor, evaluando cualquier
indicio de deterioro en comparacion con su importe en libros. Los modelos prospectivos
permiten considerar modificaciones de la vida 1til de la marca o su capacidad de generar

ingresos.

En este contexto, se reafirma la importancia de la evaluacion de la marca no solo
como un activo intangible, sino también como un elemento estratégico con consecuencias

en el crecimiento y sostenibilidad a largo plazo de la empresa.

5.3 El valor razonable y las técnicas financieras de valor presente

La adopcion del modelo de medicion del valor razonable por parte del IASB refleja
una clara orientacion hacia un esquema predictivo en la medicion contable, alineandose con
la necesidad de proporcionar informacion relevante para la toma de decisiones en los

mercados de capitales.

La definicion de valor razonable subraya la importancia de considerar las
expectativas futuras del mercado. Esta perspectiva orientada al futuro es particularmente
relevante para la valoracion de activos intangibles como las marcas, cuyo valor esta

intrinsecamente ligado a su capacidad para generar beneficios econdmicos futuros.

En el caso de activos no financieros como las marcas comerciales, la medicion del
valor razonable debe considerar el "maximo y mejor uso", el cual no surge de un uso aislado,

sino de su interaccidon con otros activos.

El valor presente es una herramienta fundamental dentro del enfoque del ingreso para
la medicion del valor razonable, al permitir transformar flujos de efectivo futuros en un

importe presente, utilizando una tasa de descuento adecuada.
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En la aplicacion de técnicas de valor presente se consideran aspectos tales como la
importancia de los flujos de efectivo, la tasa de descuento, el plazo de estimacion y el manejo
del riesgo y la incertidumbre. Estas técnicas se integran en los modelos prospectivos al

permitir la evaluacion cuantitativa de flujos de efectivo futuros en diferentes escenarios.

El uso de técnicas de valor presente dentro del marco de informacion financiera en
la valoracion de las marcas resulta adecuado al mejorar la transparencia y utilidad de los
estados financieros. Esto permite a los inversores y otros interesados tomar decisiones mas

informadas, respaldando asi la hipotesis central de la presente investigacion.

5.4 La relevancia valorativa de las marcas en la economia actual y la metodologia
para su valuacion
Los intangibles son los nuevos creadores de valor empresarial y fuente de ventaja
competitiva para las empresas (Cafiibano, 2012). Baruch Lev (2018) un referente en la
tematica, corrobora la importancia de los intangibles para las organizaciones. Las
inversiones crecientes en estos activos son realmente transformadoras de los modelos de

negocio, las estrategias y el desempefio empresarial (Lev B. L., 2018).

Entre los intangibles, la inversiéon en marcas es clave en las organizaciones en lo
relativo al cumplimiento de sus objetivos (Barbei, 2017). Por su significativo aporte, la
creacion y gestion de marcas se convirtio en los tiltimos afios en uno de los temas prioritarios
de la direccion estratégica empresarial (Duran Herrera & Cerviflo, 2013). Segun Barth
(2000) ciertos intangibles, como las marcas, las patentes y el software, tienen relevancia para

los inversores y estan asociados con los precios de las acciones.

La ola de adquisiciones registrada en los afios ochenta demostro el valor oculto de
algunas compafiias asociadas a marcas importantes. Se puede mencionar la compra de
Rowntree realizada por Nestlé, la adquisicion del negocio europeo de Nabisco por Danone
o la compra de Pillsbury efectuada por Gran Metropolitan. Todas estas compras se

realizaron a altos multiplos de precio sobre el valor de libros (Salinas G. , 2008).

Ocean Tomo, una empresa pionera en el campo del capital intelectual y los

intangibles, con sede en Chicago, realizoé una investigacion sobre la creciente importancia
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de los activos intangibles. El analisis se centrd en el valor de estos activos en las 500
empresas del indice S&P 500 (Standard & Poor's 500 Index) a lo largo de un periodo de 45
afios (1975-2020).

Los resultados revelaron datos significativos sobre el valor asignado por el mercado
a los activos intangibles. En el afio 2020 el valor de mercado de las empresas integrantes del
indice S&P 500 se componia en un 90% por los activos intangibles, a la inversa del afio
1975, en el cual los activos intangibles representaban tan solo el 17%. Asimismo, la
consultora investigd los efectos econdmicos de la pandemia de COVID-19, la cual aceler6
la tendencia de crecimiento de la proporcion ocupada por los activos intangibles (Ocean

Tomo, 2020).

En la siguiente figura se observan los resultados del estudio donde los activos

intangibles ocupan el 90% de importancia para el sector empresarial

100%
83% 68% 32% 20% 16% 10%
80%
60% ‘
o -
0% m

1975 1985 1995 2015 2020

Tangible Assets . Intangible Assets

Fuente: Ocean Tomo (2020).

Una consecuencia logica de estos datos es la creciente preocupacion por tener en
cuenta los activos intangibles en la valoracion de empresas. Cada vez mayor numero de
analistas bursatiles consideran a la marca como uno de los elementos mas importantes a la

hora de recomendar compaiiias (Salinas G. , 2008).
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5.4.1 Metodologias de valoracion de marcas

Las estimaciones del valor de las marcas tienen una relacion positiva y significativa
con los precios de las acciones y los rendimientos financieros, influyendo directamente en
la valoracion de las empresas en el mercado. Ademas, estas estimaciones aportan
informacion adicional mas alla de las variables contables tradicionales, como activos,

pasivos o ingresos, destacando su relevancia para los inversores (Barth M. E., 1998).

La NIIF 13, no indica de manera puntual cual debera ser el método, el modelo o la

metodologia matematica para determinar cuantitativamente el valor razonable de las marcas.

Es importante distinguir entre enfoques y modelos de valoracion de marca. El
término enfoque se refiere a las tres formas generales para valorar cualquier tipo de activo
(costo, mercado e ingreso). El término modelo se refiere a la forma especifica de vincular

las variables determinantes del valor de la marca (Salinas G. , 2013).

La literatura sobre valoracion financiera de marcas revela una multiplicidad de
métodos, los cuales se pueden categorizar en académicos, comerciales ¢ hibridos. Esta
diversidad metodologica destaca la complejidad de la valoracion de marcas y evidencia la

dificultad de establecer un método universalmente unico de aplicacion.

Salinas y Ambler (2009) sefialan una dicotomia entre la teoria y la practica en este
campo. Muchas metodologias académicas tienen escasa aplicacion practica, y otras
utilizadas profesionalmente carecen de solida base teorica. Esta disparidad se atribuye a la
dificultad para obtener datos para evaluaciones comparativas y a limitaciones en el
conocimiento especializado de algunos proveedores (Salinas & Ambler, 2009). Asi las
cosas, la brecha subraya la necesidad de desarrollar enfoques conjugando rigor académico

con viabilidad y relevancia en el contexto de cada organizacion.
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Los modelos de valoracion han sido disefiados con frecuencia por agencias de marca
proveedoras'* 0 académicos y se diferencian no solo por el uso de diferentes variables, sino
por la forma de vinculacion entre ellas. Aznar Bellver, Araya & Lopez Perales (2020)

contabilizaron entre 40 y 50 modelos de valoracion de marcas.

Segun Salinas (2013), ciertos modelos estan disefiados primordialmente para fines
gerenciales y parten de las definiciones de marca de acuerdo a la perspectiva de gestion

desarrolladas en el apartado 3.2.1 Concepto de marca desde la perspectiva de gestion. Se

centran en la evaluacion comparativa de estrategias de marca y en el desempefio relativo de
los equipos de marketing. Estas metodologias, aunque valiosas en su contexto, no se adaptan
necesariamente a los objetivos de valoracion contable o financiera requeridos por la

normativa internacional.

La divergencia entre los enfoques orientados a la gestion y aquellos alineados con
requisitos contables destaca la necesidad de un analisis critico en la seleccion y aplicacion
de la metodologia adecuada para la valoracion de la marca (Salinas G. , 2013). En resumen,
la eleccion del enfoque mas apropiado depende de los objetivos especificos de la valoracion,

las caracteristicas de la marca y el contexto empresarial.

Existe un conjunto de metodologias de valoracion de marcas orientadas hacia
objetivos técnicos especificos, abarcando ambitos contables, fiscales y transaccionales. Estas
técnicas se distinguen por su enfoque en la determinacion del valor de mercado financiero
de la marca, conceptualizado como el importe posible de establecer en una transaccion entre

un vendedor y un comprador independientes en condiciones de mercado.

La caracteristica fundamental de estos métodos es su consistencia con los
requerimientos establecidos por las normas contables internacionales. Los modelos buscan
proporcionar una valoracion de acuerdo con las exigencias de reconocimiento y medicion

de activos intangibles en los estados financieros.

14 Interbrand, Brand-Finance, Absolute Brand etc
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Ante este panorama diverso y complejo, muchos apuntan a la necesidad de llegar a
un consenso sobre un modelo 6ptimo para valorar marcas, o al menos, sobre los métodos
generalmente aceptados para diferentes tipos de objetivos. Este hecho viene corroborado en
la practica por la gran cantidad de iniciativas internacionales centradas en el desarrollo de

normas y directrices de valoracion de activos intangibles y marcas (Salinas G. , 2013).

La “Organizacion Internacional de Normalizacion™ o ISO, es el organismo encargado
de promover la estandarizacion de normas voluntarias utilizados por las empresas para su
mayor eficiencia y rentabilidad econémica. En el ambito de la valoracion de marcas, la ISO
desarroll6 normativas especificas aplicables a diversos propositos, incluyendo la elaboracion

de estados financieros (Salinas G. , 2013).

Entre las iniciativas normativas mas relevantes en este campo, destacan la ISO 10668
y 1a ISO 20671, las cuales establecen marcos de referencia para la practica de valoracion de

marcas, buscando estandarizar los procesos y metodologias empleados a nivel internacional.

La ISO 10668, publicada en septiembre de 2010, constituye un hito significativo al
proporcionar directrices especificas para la valoracion monetaria de marcas. Esta norma
exige la consideracion de tres modulos principales en cualquier proceso de valoracion de
marcas. Primero, un analisis exhaustivo de la situacion legal de la marca; segundo, un
examen detallado de la informacion financiera asociada a dicho activo. En tercer término,
un analisis conductual incorporando datos de investigacion de mercados y una evaluacion
de la fortaleza de la marca. Este tltimo componente se considera uno de los pilares
fundamentales en la valoracion, al brindar informacion sobre la percepcion y el rendimiento

de la marca en el mercado (Salinas G. , 2013).

El Internacional Valuation Standard Council (IVSC), una organizacién sin fines de
lucro dedicada a establecer y promover estandares globales, representa una autoridad en el
tratamiento de intangibles. Existen normas y lineamientos contables de este organismo, las

cuales, impusieron una jerarquia especifica en los enfoques de valoracion: mercado e
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ingresos. Si ninguno de estos pudiera usarse, se aplica entonces la metodologia del costo de

reposicion (Araujo, Ferreira, & Yanaze, 2023).

En resumen, la diversidad de modelos de valoracion de marcas responde a una
multiplicidad de propoésitos y contextos de aplicacion. No todos los métodos se alinean con
los requisitos establecidos por la normativa contable internacional, se debe realizar una

seleccion cuidadosa del enfoque segun el objetivo especifico de la valoracion.

5.4.2 El método de ahorro de regalias

El método de ahorro de regalias'> se basa en la nocion del pago hipotético de una
regalia a un tercero por utilizar la marca si la empresa no fuera propietaria de ella. En otras
palabras, el valor de la marca podria capitalizarse al valor presente de los beneficios
economicos futuros derivados del ahorro del pago de regalias (Araujo, Ferreira, & Yanaze,
2023). Asi, el valor de la marca se determina por el valor presente de la corriente de ahorro

de regalias después de impuestos (Salinas G. , 2007).

Una vasta cantidad de autores académicos consideran el método de ahorro de regalias
como la opcidn preferida para las valoraciones con fines contables y de presentacion de
informes financieros. Las conclusiones de Salinas y Ambler (2009) respaldan esta
afirmacion al destacar la eficacia de esta metodologia en el contexto de la valoracion

financiera.

Ademas, segiin Araujo, Ferreira y Yanaze (2023) el método de ahorro de regalias se
ajusta a las normativas internacionales, lo cual refuerza su validez para las valoraciones
contables. Las firmas de contabilidad “Big 4”'¢ tienden a sefialar al método de ahorro de
regalias como el mas confiable desde el punto de vista técnico (Salinas G. , 2013).

Asimismo, otros organismos internacionales normalizadores como el ISO (en su ISO10668)

15 También conocido como “Método de Alivio de Regalias” o en inglés “Relief-From-Royalty Method”
16 Se refiere a las cuatro firmas de servicios profesionales més grandes y prestigiosas a nivel mundial: Deloitte,
PwC (PricewaterhouseCoopers), EY (Ernst & Young) y KPMG
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y el Internacional Valuation Standard Council (IVSC) lo contemplan como métodos viables

para realizar la valuacion de una marca.

En su Agenda Paper 11B de octubre de 2007, titulado “Valuation Concepts and
Issues Overview”, el IASB analiza los métodos mas utilizados para la valoracion de
intangibles, destacando el método de ahorro de regalias, el método de flujos de efectivo
incrementales y el método de ganancias en exceso por multiples periodos. Para la valoracion
de marcas, puntualiza las dos primeras metodologias, enfatizando la eleccion de la mas
adecuada en funcion de los beneficios econdmicos y los inputs disponibles en cada caso

(Valuation Concepts and Issues IASB Education Session, 2007).

El documento "Statement of Core Intangibles: Sample Report" preparado por el
Korea Accounting Standards Board (KASB) (2019) describe un enfoque para identificar y
valorar los activos intangibles clave de una empresa. A través de ejemplos con marcas
comerciales el informe utiliza el método de ahorro de regalias para proyectar flujos de
efectivo futuros. El propdsito es destacar como estos activos contribuyen al valor de una

empresa (Korea Accounting Standards Board, 2019).

5.4.3 Pasos para aplicar el método de ahorro de regalias

La mayoria de los autores coinciden en los siguientes pasos para aplicar la
metodologia del ahorro de regalias:

1) Estimar las ventas netas asociadas a la marca para el horizonte de planificacion

2) Determinar una tasa de regalias de mercado fijada hipotéticamente entre dos partes
independientes por la transferencia de marcas comparables

3) Multiplicar la tasa de regalias por las ventas proyectadas para el horizonte de
planificacion y obtener los ahorros anuales de regalias

4) Aplicar un cargo fiscal periddico a fin de estimar los ahorros de regalias después de
impuestos para cada periodo.

5) Determinar la tasa de crecimiento posterior al periodo explicito de planificacion, la

vida util esperada y la tasa de descuento para la marca
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6) Descontar la corriente de regalias después de impuestos a valor presente

7) Computar el beneficio impositivo derivado de las amortizaciones fiscales

Estimacion de las ventas

Los flujos de efectivo utilizados en la valoracion de marca seran aquellos
razonablemente atribuibles a la misma (International Organization for Standardization,
2010). Se realiza una proyeccion de ventas ligadas a la marca en un horizonte temporal
razonable, considerando ingresos historicos y pronosticos de la empresa, asi como tasas de

crecimiento econdmico previstas (Aznar Bellver, Araya, T, & Lopez Perales, 2020).

La estimacion de ventas se centrara inicamente en el grupo de activos, el segmento
de negocio o la unidad generadora de efectivo en la cual se encuentra la marca, sin considerar

la totalidad de las ventas de la entidad.

Normalmente, se acepta un plazo de 3 a 5 afios mas una perpetuidad. Se realiza una
proyeccion de ventas ligadas a la marca en un horizonte temporal en el cual la marca puede
seguir vigente teniendo en cuenta los ingresos historicos, pero también los pronosticos de la

propia empresa y las tasas de crecimiento econémico previstas

La informacion financiera prospectiva puede cubrir un horizonte temporal de corto y
de medio y largo plazo. Como se refiere al ambito de lo incierto, el riesgo de la informacion
financiera prospectiva aumenta, siendo directamente proporcional al horizonte temporal. En
efecto, cuando el periodo se alarga, disminuye la capacidad de la gerencia para hacer

presupuestos mejor estimados (Marques de Almeida, 2003).

Determinacion de una tasa de regalia de mercado aplicable al sector

La tasa de regalias para la valoracion se determinara en base al analisis de acuerdos

de licencia para marcas comparables, dividiendo apropiadamente los ingresos entre
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licenciante y licenciatario, en el caso de existir esta informacion disponible (International

Organization for Standardization, 2010).

Por regla general, se utilizan bases de datos con tasas de regalias internacionales para
el servicio y el producto especifico (Salinas G. , 2007). Asimismo, otras fuentes pueden
derivarse de casos judiciales o acuerdos actuales con la debida evaluacion para determinar

su comparabilidad con el activo en cuestion (Valuation Concepts and Issues IASB Education

Session, 2007).

Existen varias reglas con relativo consenso aplicables a la determinacion de la

regalia:

a) Banda media de tasa de regalias: la banda media de tasas de regalia en marcas

notorias y renombradas, de gran prestigio, oscila entre los siguientes porcentajes en

funcioén del sector (Aznar Bellver, Araya, T, & Lopez Perales, 2020).

Sector Porcentaje de royalty
Quimico 3%-5%
Perfumeria y cosmética 5%-8%
Farmacéutico 5%-8%
Alimentacioén 4%-6%
Conlfiteria industrial 4%-12%
Textil 5%-10%
Porcelana ornamental 4%-12%
Joyeria 8%-12%
Productos varios (1) 6%-10%
Calzado 6%-10%

Fuente: Aznar Bellver, Araya, T, & Lopez Perales, 2020

(1) Gafas, monturas, relojes, papeleria etc

En el proceso de determinacion de la tasa de regalia debe considerarse la fortaleza de

la marca, el plazo de terminacion de la licencia, la exclusividad de la marca, el poder de
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negociacion de las partes, el ciclo de vida del producto, y el nivel de margenes operativos o

de ventas del licenciatario (Salinas G. , 2007).

b) Regla del 25% y regla del 5%: habitualmente, es muy dificil encontrar un rango de

regalias de marcas parecidas, para lo cual hay determinadas directrices o guias
generales en cuanto a su determinacion. La “regla del 25%” de Smith y Parr propone
considerar una regalia del 25% del beneficio bruto y la “regla del 5% propone una
regalia del 5% de las ventas (Salinas G. , 2007). En este ultimo caso es frecuente
establecer una cantidad minima garantizada de regalias al margen de las ventas

efectuadas (Aznar Bellver, Araya, T, & Lopez Perales, 2020).

c) Formula de Knoppe: recibe ese nombre por Helmut Knoppe quien la introdujo

(Aznar Bellver, Araya, T, & Lopez Perales, 2020). La formula es como sigue:

Tasa de royalty en % = Beneficio del producto licenciado *100
Ventas del producto licenciado™*3

d) Marcas menos notorias: Para las marcas con menos renombre pero con ventajas

competitivas apreciables, se pueden consultar bandas de regalias de organismos
dedicados, como la ANDEMA en Espatia, la cual establece una banda usual del 1%
al 5%, siendo el mas frecuente una regalia del 3% (Aznar Bellver, Araya, T, & Lopez

Perales, 2020).
El IASB considera testear el porcentaje de regalia en el contexto del grupo de activos

o la unidad generadora de efectivos a los efectos de verificar si la generacion de resultados

puede soportar dicha tasa (Valuation Concepts and Issues IASB Education Session, 2007).
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Cdlculo de los ahorros de regalia anuales.

Se multiplica la tasa de regalias a los ingresos previstos para obtener el pago de

regalias implicito por el uso de la marca.

Cargo fiscal

Se aplica un cargo fiscal periddico a fin de estimar los ahorros de regalias después de

impuestos para cada periodo.

Determinacion de la tasa de descuento y actualizacion a valor presente

La NIC 36 proporciona una base adecuada para determinar la proyeccion futura de
los fondos. Segun la norma internacional, la tasa de descuento debe determinarse antes de
impuestos y elegirse en funcion de las evaluaciones actuales del mercado. La tasa debe
considerar tanto el valor temporal del dinero como los riesgos asociados al activo, sin incluir

ajustes ya realizados en las estimaciones de flujos de efectivo futuros (Viegas J. C., 2016).

Ademas, la definicion de la tasa de descuento es independiente de la estructura de
capital de la empresa y de como se financi6 la adquisicion del activo. Es decir, los flujos de
efectivo esperados del activo no dependen de la forma con la cual se obtuvo la financiacion.
Por lo tanto, es fundamental utilizar tasas representativas del riesgo y del valor del dinero en

el tiempo (Viegas J. C., 2016).

La tasa Weighted Average Cost of Capital o WACC posee un alto consenso
internacional y es prevista como una de las tasas apropiadas a utilizar por el IASB. De
acuerdo con este organismo, en el caso de los flujos de fondos futuros cuando el riesgo es
reflejado en dichos flujos, la tasa WACC es la adecuada para el descuento (Valuation

Concepts and Issues IASB Education Session, 2007).
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Computar el beneficio impositivo derivado de las amortizaciones fiscales

La estimacion del valor razonable de las marcas incluye el impacto de los ahorros
impositivos derivados de la amortizacion con fines fiscales de estos activos. Por ende, al
estimar el valor razonable de los intangibles mediante el enfoque de ingresos, es necesario
considerar no solo el costo fiscal asociado con las ganancias estimadas, sino también el
ahorro fiscal resultante de la amortizacion con fines tributarios (Valuation Concepts and

Issues IASB Education Session, 2007).

Este beneficio se incorpora bajo la premisa de que un comprador potencial estaria
dispuesto a pagar un precio representativo del valor presente del ahorro fiscal generado por
la amortizacion del activo intangible. En el enfoque de mercado, dicho beneficio se incluye

dentro del precio de mercado o de transaccion (Korea Accounting Standards Board, 2019).

Para calcular el ahorro fiscal, es necesario evaluar la probabilidad de amortizacién
del activo, el periodo de amortizacion establecido por la normativa fiscal, la tasa de
descuento aplicable y la tasa del impuesto corporativo vigente en el pais correspondiente.
(Korea Accounting Standards Board, 2019). En el modelo propuesto, se considera un

periodo de amortizacion de 5 afios para determinar los beneficios fiscales asociados.

5.4.4 Conclusiones acerca de la relevancia valorativa de las marcas en la economia actual
y la metodologia para su valuacion

Este capitulo menciono la diversidad de metodologias disponibles para la valoracion
de marcas, destacando la ausencia de un modelo universalmente aceptado. Muchos de estos

enfoques utilizan informacion financiera orientada al futuro.
El método de ahorro de regalias se consolidd como uno de los enfoques mas

relevantes en la valoracion contable de marcas. Este método permite estimar el valor de una

marca al considerar los ahorros experimentados por evitar pagar una presunta regalia.
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La validez de este método se respalda en diversas normativas, tanto contables como
de algunos organismos normalizadores, y su aceptacion por destacada doctrina y las
principales firmas internacionales de contabilidad. Normativas como las NIIF, asi como las
emitidas por ISO y IVSC, enfatizan la importancia de las proyecciones futuras en la
valoracion de activos intangibles, incluidas las marcas, reconociendo el valor de la

informacion prospectiva.

Este enfoque, se alinea con la hipotesis central de esta investigacion—relacionada
con el desarrollo de modelos prospectivos de informacion financiera— permitiendo una
mejor comprension del valor de la marca. Al integrar proyecciones de ingresos y costos

asociados, se logra una representacion mas clara y comprensible de su valor.

En conclusion, la valoracion de marcas, por su naturaleza orientada al futuro, requiere
informacion financiera prospectiva. Esta necesidad evidencia la importancia del desarrollo

de modelos para representar adecuadamente el valor de las marcas en los estados financieros.

5.5 Modelo prospectivo y su revision independiente

5.5.1 Modelo de exposicion de la informacion prospectiva

La informacion financiera prospectiva es clave para la toma de decisiones de los
stakeholders. Por ello, es esencial revelar adecuadamente los supuestos significativos y las

incertidumbres asociadas a su preparacion (Marques de Almeida, 2003).

Uno de los objetivos del trabajo consiste en proponer un esquema general de
presentacion de informacion financiera prospectiva, es decir, un modelo de presentacion del
escenario futuro, destinado a monitorear los pardmetros y variables relevantes en la medicion
del valor razonable de las marcas comerciales. El modelo incluye las hipotesis utilizadas,
las variables y los principales inputs, junto con un Estado de Flujo de Efectivo Prospectivo,
un Estado de Resultados Prospectivo y un Cuadro de Estimacion del Valor Razonable de la

marca. Estos estados y cuadros consideran unicamente el grupo de activos, el segmento de
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negocio o la unidad generadora de efectivo en la cual se encuentra la marca, es decir, no

abarca la totalidad de los flujos ni resultados de la entidad.

La jerarquia del valor razonable clasifica los datos de entrada en niveles y establece
un marco para la utilizacion de informacion observable en el mercado. Sin embargo, dada la
falta de mercados activos y la singularidad de las marcas, se recurre principalmente a los
niveles 2 y 3, en los cuales las estimaciones y suposiciones juegan un papel fundamental.
Esta caracteristica resalta la necesidad de metodologias de valoracion alternativas. Segin
Penman (2002), la ausencia de mercados activos para intangibles dificulta la determinacion
de precios de referencia, lo cual refuerza la importancia de adoptar enfoques diferentes a los

tradicionales.

Revisando las técnicas de valoracion propuestas por la normativa, el enfoque de
mercado presenta dificultades de implementacion en el caso de las marcas. Aunque este
enfoque podria utilizarse en situaciones donde la transaccion involucra una marca similar o
dentro de la misma industria, su aplicacion en la practica es poco frecuente (Salinas G. ,
2007). Esto sucede por el hecho de la singularidad de las marcas, lo cual hace dificil

encontrar comparables adecuados.

De acuerdo con Salinas (2007), el enfoque de costo, no es apropiado para valorar
marcas, por aplicarse generalmente a activos intangibles facilmente reemplazables, como el
software o las bases de datos de clientes. Por otra parte, el principio de que un participante
de mercado no pagaria mas del monto necesario para reemplazarlo habitualmente no se

cumple en el caso de las marcas.

Segun Penman (2002), las marcas no solo aportan valor a través de la contribucion
financiera inmediata, sino también por su rol estratégico en la generacion de ingresos y
posicionamiento en el mercado. En consecuencia, las marcas representan un valor
estratégico y las organizaciones estdn dispuestas a pagar sumas considerables muy

superiores a los costos de su sustitucion.
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El enfoque de ingreso emerge como el mas adecuado para valorar las marcas
comerciales. Esta metodologia convierte los valores futuros en un importe presente inico,
alineandose perfectamente con la naturaleza de los activos intangibles. Al utilizar técnicas
de valoracion basadas en las expectativas de ingresos futuros, se logra una representacion
mas relevante del valor de la marca, mejorando asi la calidad de la informacion financiera

para los inversores y otras partes interesadas.

En el caso de las marcas, este enfoque requiere identificar los ingresos, beneficios o
flujos de efectivo futuros asociados a la marca y descontarlos a su valor presente (Salinas &

Ambler, 2009).

El enfoque de ingresos es coherente con el objetivo estratégico de las marcas de
generar ingresos futuros a lo largo de su vida util mediante su utilizacion econémica. Desde
la perspectiva de un inversor, ofrece una vision clara de la rentabilidad futura de la inversion,
destacandose como una metodologia prospectiva. En contraste, el enfoque de mercado es
comparativo y depende de referencias externas, por su parte, el enfoque de costos se basa en
el costo actual de reposicion o reproduccion del activo, resultando menos adecuado para

capturar el valor estratégico y unico de las marcas.

Por ello, este trabajo final aborda la utilizacion del enfoque de ingresos como técnica
principal para la medicion del valor razonable de las marcas. El objetivo es proporcionar a
los usuarios una vision detallada de la evolucion de los flujos de efectivo y el rendimiento
de la unidad generadora de efectivo, asi como del célculo de la estimacion del valor
razonable mediante técnicas de valor presente. Ademas, la propuesta incluye un anexo con
la descripcion de las hipotesis y supuestos utilizados, los flujos de efectivo prospectivos, la

tasa de descuento aplicada y el importe estimado del valor razonable en la fecha de medicion.

Independientemente de la opcion contable adoptada por la entidad, ya sea el costo o
el modelo de revaluacion, los stakeholders son capaces de comprender la conformacion de
la estimacion contable del valor razonable de la marca, asegurando asi decisiones mas

informadas.
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Por ser la informacion prospectiva susceptible de revision por un contador publico
independiente se propone incluir el trabajo de este profesional para aumentar la credibilidad

de la informacion.

En concreto, la propuesta consta de:

1. Estado de Flujo de Efectivo Prospectivo
Estado de Resultados Prospectivo
Cuadro de Estimacion del Valor Razonable

Notas a los Estados Contables Prospectivos

A

Informe de Revisor Externo Independiente

El Estado de Flujo de Efectivo Prospectivo permite a los stakeholders comprender
como la marca genera recursos financieros, mientras que el Estado de Resultados
Prospectivo proporciona una vision de su capacidad para generar ingresos futuros. El Cuadro
de Estimacion del Valor Razonable expone una estimacion del valor razonable de la marca,
utilizando los supuestos e hipodtesis previamente establecidos, y aplicando el enfoque del

ingreso como la metodologia adecuada para la valoracion de la marca.

Ademas, las notas a los estados contables prospectivos incluyen informacion
cualitativa relevante, detallando los principales supuestos, variables y factores presentes en
las proyecciones. El informe del revisor independiente sera elaborado tras revisar la
preparacion de la informaciéon, evaluando su adecuacion conforme a los supuestos

establecidos, lo cual aumenta la confiabilidad del proceso de valoracion.

En conjunto, se proporciona una vision integral permitiendo a los stakeholders tomar
decisiones mas informadas y una comprension del valor de la marca en los estados

financieros, mejorando la utilidad de la informacion financiera.

5.5.2  Estado de Flujo de Efectivo Prospectivo

Su objetivo es demostrar como la empresa gestiona los recursos al permitir revelar

los efectos derivados de la actividad financiera (Viegas J. C., 2016). De esta forma, el estado
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cuantifica y expone cual es la expectativa de generacion de recursos financieros del grupo
de activos, el segmento de negocios o la unidad generadora de efectivo objeto de

informacion.

Para una mejor exposicion, se considera mas adecuado utilizar el método directo
establecido en la NIC 7, presentando linea a linea los importes de los futuros flujos de
efectivo positivos y negativos estimados, asi como su correspondiente concepto (Osorio,

2020).

A continuacion, se incluye la propuesta del Estado de Flujo de Efectivo Prospectivo.
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Denominacion de la entidad

ECONOMICAS

Estado de flujo de efectivo prospectivo (Método directo) por los ejercicios 20X1 a 20X5

correspondiente a la unidad generadora de efectivo/segmento/grupo de activos segin Nota X

Ej.fiscal historico

Por el ejercicio prospectivo finalizado el 31 de diciembre

VARIACION NETA DEL EFECTIVO

Efectivo al inicio del ejercicio

Efectivo al cierre del ejercicio

Aumento (disminucion) neto(a) del efectivo
CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO
ACTIVIDADES OPERATIVAS

Cobros por ventas de bienes y servicios

Pagos a proveedores de bienes y servicios operativos

Pagos al personal y cargas sociales

Pagos de impuestos

Flujo neto de efectivo generado por (aplicado en) actividades operativas

ACTIVIDADES DE INVERSION

Ventas de bienes de uso

Flujo neto de efectivo generado por (aplicado en) actividades de inversion

Aumento (Disminucion) neto(a) del efectivo

20X0 (H)

20X1 (F)

20X2 (F)

20X3 (F)

20X4 (F)

20X5 (F)

Fuente: Adaptado de Viegas (2016)
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5.5.3 Estado de Resultados Prospectivo

Este estado cuantifica y expone cual es la expectativa de generacion de valor
economico de la unidad generadora de efectivo o grupo de activos objeto de informacion.
De esta manera, permite evaluar la capacidad econdmica a través del resultado futuro, el cual

esta en consonancia con el futuro flujo de fondos.

Se incluye a continuacion la propuesta del Estado de Resultados Prospectivo.
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Estado de resultados prospectivo por los ejercicios 20X1 a 20X5
correspondiente a la unidad generadora de efectivo/segmento/grupo de activos segin Nota X

Ej.fiscal histérico

Por el ejercicio prospectivo finalizado el 31 de diciembre

RESULTADOS DE LAS OPERACIONES QUE CONTINUAN
Ventas netas de bienes (o servicios)
Costo de los bienes vendidos (o servicios prestados)
Ganancia (Peérdida) bruta

Resultado por valuacion de bienes de cambio al VNR
Gastos de comercializacion
Gastos de administracion
Otros gastos
Resultados de inversiones en entes relacionados
Resultados de otras inversiones
Resultados financieros y por tenencia (incluye RECPAM)
> Generados por activos
> Generados por pasivos
Otros ingresos y egresos
Ganancia (Pérdida) antes del impuesto a las ganancias
Impuesto a las ganancias
Ganancia (Pérdida) ordinaria de las operaciones que contintian

RESULTADOS POR LAS OPERACIONES EN DESCONTINUACION
Resultados de las operaciones
Rtados por disposicion de activos y liquidacion de deudas
Ganancia (Pérdida) por las operaciones en descontinuacion
Ganancia (Pérdida) de las operaciones ordinarias
Resultados de las operaciones extraordinarias
GANANCIA (PERDIDA) DEL EJERCICIO

20X0 (H)

20X1 (F)

20X2 (F)

20X3 (F)

20X4 (F)

20X5 (F)

RESULTADO POR ACCION ORDINARIA
Basico: Ordinario
Total
Diluido: Ordinario
Total

20X0 (H)

20X1 (F)

20X2 (F)

20X3 (F)

20X4 (F)

20XS (F)

Fuente: Adaptado de Viegas (2016)
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5.5.4 Cuadro de estimacion del valor razonable

Teniendo en cuenta las fortalezas comentadas, este autor considera el método de
ahorro de regalias como el mas adecuado para la realizacion de la presente investigacion,
considerando su solida base teorica, la viabilidad préctica, el respaldo académico doctrinario

y del principal organismo emisor de normas como es el [ASB.

Este cuadro resumira y detallara el calculo del valor razonable de las marcas en
relacion con el grupo de activos o unidad generadora de efectivo a la cual pertenecen,

conforme a lo desarrollado en el apartado 5.4. La relevancia valorativa de las marcas en la

economia actual vy la metodologia para su valuacién, utilizando el método de ahorro de

regalias.

La propuesta del Cuadro de Estimacion del Valor Razonable es la siguiente:

Denominacién de la entidad:
Estado de resultados prospectivo
Cuadro de estimacion del valor razonable de la marca por los ejercicios 20X1 a 20X5

Por el ejercicio prospectivo finalizado el 31 de diciembre

Millones de $ 20X1 (F) 20X2 (F) 20X3 (F) 20X4 (F) 20X5 (F)
Ventas atribuibles a la marca 1.000 800 600 400 200

Ahorro de regalias a la tasa del 3% 20 16 12 8 4
Menos: gasto por impuestos a la tasa del 40% 8 6 5 3 2
Ahorro de regalias después de impuestos 12 10 7 5 2
Factor de valor presente a la tasa de descuento 12% 1 2 2 2 1
Valor presente del ahorro de regalias después de impuestos 11 8 5 3 1

Resumen de la estimacion del valor presente

Total valor presente 28
Mas: beneficio por impuestos 7
Valor razonable estimado de la marca 35

Fuente: Adaptado de IASB Education Session (2007) y Korea Accounting Standards Board (2019)
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5.5.5 Notas a los estados contables prospectivos

Las notas incluyen informacion cualitativa importante para comprender los estados
prospectivos y la estimacion del valor razonable, entre ellos, identificacion y explicacion de
las marcas a medir, metodologia de valuacion utilizada, lapso temporal, tasa de descuento
utilizada, hipotesis y supuestos hipotéticos y principales inputs. Se adjunta seguidamente la

propuesta de Notas a los estados contables prospectivos.
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Mapa de situacion de informacion general a revelar

Aspectos generales

Moneda de presentacion: [Completar con la moneda especifica]
Horizonte temporal: [Completar con el horizonte temporal especifico]

Periodo comparativo: [Completar con el periodo comparativo especifico]

Parametros macroeconomicos

PBN: Magnitud utilizada en economia para medir el volumen econdmico en un
territorio. Valor de todos los bienes y servicios producidos.

PBI: Valor monetario de los bienes y servicios finales.

Inflacién: Aumento sostenido y generalizado de los precios de los bienes y servicios.
Este indicador es crucial para establecer los resultados organizacionales futuros, ya
sea en los flujos monetarios o en la tasa de descuento.

Nivel de empleo: Grado de ocupacion de una economia en relacion al factor trabajo.

Tipo de cambio: Precios de una moneda expresados en términos de otra. Puede
haber apreciacion real (cuando los bienes de un pais son relativamente mas caros) o
depreciacion real (cuando los bienes de un pais son relativamente mas baratos).

Equilibrio fiscal: Situacion en la cual los ingresos publicos son iguales a sus gastos.

Parametros microeconémicos

Oferta y Producto:
o Atomizado
o Oligopolico
o Monopdlico
o Variedad de productos ofrecidos segln la region, en cantidad y calidad

o Flujo de productos disponibles en el area de influencia (creciente o
decreciente)

o Clase de producto: homogéneo y estandarizado o no
Competencia:

o Fuerte competencia externa

o Aparicion de productos sustitutos

o Participacion en el mercado de competidores irregulares y/o clandestinos
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o Nivel de desarrollo del sector comercial

o Actores involucrados en la industria

o Desarrollo del comercio mundial de productos
o Nivel de competencia externa existente

o Posibilidad de disponibilidad de recursos aptos y de gran escala a precios
competitivos

e Demanda:
o Consumo masivo
o Consumo restringido a ciertos sectores
o Monopsonico. Monopolio de demanda
o Destinos comerciales e industriales posibles del producto

o Posibilidad de crecimiento de la demanda de productos por aumento
demografico y crecimiento de los paises emergentes

o Posibilidad de aumento del consumo interno en base a una mejora en el
ingreso y de cambios en las preferencias a favor de productos especificos

o Tendencia en el uso de productos renovables / reciclables
o Nivel de demanda de productos por déficit de balanza comercial

o Mercado mundial con demanda creciente y mayor comercio de productos que
permita la expansion de la produccion

e Mercado y sector:
o Productos con demanda eléstica o inelastica
o Baja participacion en el mercado (empresa marginal)
o Mercado vegetativo o en retroceso
o Productos que dependen del poder adquisitivo de la poblacion
o Los precios de costos aumentan mas que los precios de venta
o Canales de distribucion (distribucion exclusiva, mayorista, minorista, etc.)
o Normas de importacion

o Calidad institucional del sector
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o Pérdida de mercados por no contar con certificacion de calidad y de manejo
(cadena de valor)

o Barreras arancelarias existentes
o Posibilidad de generacion de polos de desarrollo en zonas estratégicas
o Existencia de ventajas impositivas a las inversiones

Procesos v tecnologia

e Licencias de tecnologia o “know-how”

e Normas de proteccion ecoldgica

e Regulacion de la produccion

e Aptitud del pais, zona y regién donde esté integrado el ente

e Posibilidades de accesibilidad a la produccion

e Avances tecnoldgicos

e Nivel de productividad y sustentabilidad desde la perspectiva ambiental
e Disponibilidad de recursos humanos aptos y formados en la produccion
e Impacto de la industria por la generacion de empleo

Tipo de grupo de activos

e UGE o grupo de activos
e Segmento de negocios

Tasa de descuento

o Tasa utilizada: [Completar con la tasa utilizada]
o Factores de riesgo: [Completar con los factores de riesgo]

Tasa de regalia

o Tasa utilizada: [Completar con la tasa utilizada]

o Factores determinantes de la tasa de regalias [Completar con los factores de
determinacion de la tasa de regalia utilizada]

Tasa de impuesto a las ganancias

e Tasa de impuesto a las ganancias [Completar con la tasa utilizada]

o Factores determinantes de la tasa de impuesto a las ganancias [Completar con
los factores de determinacion de la tasa]
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e Supuestos asumidos para el calculo del beneficio impositivo originado en la
amortizacion fiscal de la marca [Completar con los factores considerados]

Indicadores v aspectos de politicas gubernamentales

e Mecanismos de incentivos e infraestructura social disponibles

e Indicador de balanza comercial de productos relevantes

o Indicador de consumo per cépita del pais

o Contribucion del sector al PBI y la balanza de pagos internacional

e Indicadores de manejo sectorial que dispone el pais

e Acciones del Estado hacia el sector en cuanto a subsidios y promocion

e Nivel de desarrollo institucional del sector publico y privado que potencien un
planeamiento estratégico

o Exigencias legales en cuanto a sustentabilidad

o Existencia de leyes de promocion sectorial

e Ventajas impositivas a las inversiones en el sector
e Actores sociales y de interés general del sector

e Leyes de fomento a la promocién sectorial existentes y subvenciones
gubernamentales

o Existencia de politicas que promuevan un uso integral de la produccion
e Politicas macro para desarrollar el sector y la industria relacionada

o Politicas activas en cuanto a estrategias informativas, educativas y promocionales del
sector

e Comercio mundial de productos del sector
o Balanza comercial de productos del sector

e Abastecimiento y consumo de productos del sector, incluyendo consumo por
habitante

Fuente: adaptado de Viegas (2008), Mancini (2016) y Osorio (2020)
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5.5.6 La auditoria de la informacion prospectiva

La emision de la informacion financiera prospectiva es responsabilidad de la entidad
emisora. El proceso implica proyectar los efectos de las decisiones operativas y estratégicas
por parte de los maximos responsables de la entidad en el corto, mediano y largo plazo

(Viegas J. C., 2016).

Como se menciond anteriormente, la valoracion de marcas comerciales generalmente
se basa en estimaciones del valor razonable con informacion de la entidad, y la técnica de
valoracion mas adecuada es el enfoque del ingreso. Esto significa una definicion por parte
de la gerencia respecto de modelos e insumos para su determinacion, lo cual involucra un

alto grado de subjetividad (Vega Castro & Gonzalez, 2016).

La literatura respalda esta perspectiva, considerando a la valoracion como un proceso
de decision donde prima la necesidad de elegir entre los diversos cauces de accion
presentados (Montesinos Julve, 1978). La misma definicion de valor implica considerar

elementos subjetivos donde un mismo bien podria tener distintos valores (Pastor, 2010).

Segun Penman (2002) las estimaciones de valor para activos intangibles estan
influenciadas por supuestos internos y variables no observables, generando incertidumbre
en los resultados. Los usuarios de la informacion prospectiva necesitan reducir la
incertidumbre, motivo por el cual resulta esencial incrementar el grado de confianza a través

de una auditoria independiente de la informacion prospectiva (Viegas & Pérez, 2011).

En este sentido, la emision de informacion financiera prospectiva puede acompaiarse
del informe del auditor bajo el encargo de aseguramiento establecido en la ISAE!'7 3400
emitida por el IAASB'® (IAASB, 2009). De esta manera, €l profesional contable puede

aumentar la credibilidad de la informacion al verificar si esta debidamente preparada en base

17 Normas Internacionales para Encargos que Proporcionan un Grado de Seguridad.

18 Por sus siglas en inglés: International Auditing and Assurance Standards Board.
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a las hipotesis de gestion utilizadas, aunque no emita una opinion sobre si se alcanzaran los

resultados presentados en la informacion prospectiva (Viegas & Pérez, 2011).

La tarea del auditor no se tratard de la expresion de una opinion acerca de la
razonabilidad de los resultados vertidos en la informacion financiera prospectiva ni tampoco
la opinién de su factibilidad (Viegas & Pérez, 2011). Aunque se pueda encontrar evidencia
para sustentar las hipotesis de la informacion prospectiva, tal evidencia estd, por lo general,
orientada al futuro y, por tanto, es de caracter especulativo. El auditor no estd, en
consecuencia, en condiciones de expresar una opinioén sobre si se alcanzaran los resultados

expuestos en la informacion financiera prospectiva (IFAC, 2004).

En este sentido, en general, el auditor obtendrda suficientes evidencias para
determinar:

a) silas hipdtesis referidas a la gestion surgen de la mejor estimacion y las proyecciones
de la informacion financiera no son irrazonables; en el caso de supuestos hipotéticos,
si estos son coherentes con el propodsito de la informacion

b) si la informacion financiera prospectiva estd bien presentada y de manera adecuada
con las hipdtesis, si incluye una clara indicacion de si son la mejor estimacion o
supuestos hipotéticos

c) si la informacion financiera prospectiva esta preparada de forma coherente con los
estados financieros historicos, utilizando los principios de contabilidad (IFAC,

2004).

Asimismo, otros aspectos importantes sobre los cuales el auditor pondra el foco son
si son revelados de forma clara todos los supuestos y sus soportes, antecedentes, cifras

historicas usadas para la estimacion, etc (Devaca Pavon, 2017).

En conclusion, se incluye un informe del revisor independiente como parte del
modelo de exposicion de la informacion prospectiva, lo cual refuerza aun mas la hipotesis
del presente trabajo al demostrar como la informacion prospectiva debidamente auditada,

puede mejorar la comprension del valor de la marca en los estados financieros.
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5.5.7 Conclusiones sobre el modelo prospectivo y su revision independiente

Este capitulo presenta un modelo integral para la exposicion de informacion
prospectiva para la medicion del valor razonable de las marcas comerciales, validando la
hipotesis de desarrollar modelos prospectivos de informacion financiera para facilitar la
comprension del valor de la marca en los estados financieros. El modelo propuesto aborda
la necesidad de revelar adecuadamente los supuestos significativos y las incertidumbres
asociadas a la preparacion de informacion financiera prospectiva, elementos fundamentales

para la toma de decisiones de los stakeholders.

La propuesta incluye un Estado de Flujo de Efectivo Prospectivo, un Estado de
Resultados Prospectivo y un Cuadro de Estimacion del Valor Razonable, todos enfocados
en la unidad generadora de efectivo o grupo de activos relacionados con la marca. Este
enfoque permite a los usuarios obtener una vision clara y detallada de la evolucion esperada
de los flujos de efectivo y el rendimiento econdmico asociados a la marca, asi como
comprender en profundidad el proceso de estimacion de su valor razonable. La inclusion de
notas explicativas y un informe de un revisor externo independiente incrementa la

transparencia y confiabilidad de la informacion presentada.

La realizacion de una auditoria independiente, siguiendo los lineamientos de la ISAE
3400, se presenta como una herramienta para aumentar la credibilidad y confiabilidad de la

informacion prospectiva.

Aunque el auditor no emite una opinién sobre la factibilidad de los resultados
proyectados, su trabajo se centra en verificar la debida preparacion de la informacion
basandose en las hipotesis de gestion utilizadas. Asimismo, se enfoca en la revelacion clara

de todos los supuestos, soportes y antecedentes utilizados en las estimaciones.
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6. Conclusiones generales

La evolucion de la contabilidad, de una disciplina centrada en el pasado a un enfoque
orientado al futuro, refleja la creciente necesidad de los usuarios de informacion contable de

tomar decisiones basadas en proyecciones y analisis de escenarios.

En este contexto, se consolida el paradigma de la utilidad, resaltando la necesidad de
adecuar la informacion contable a las expectativas de los usuarios, subrayando la

importancia de contar con informacion clara sobre la sostenibilidad de la organizacion.

El desarrollo de modelos prospectivos en contabilidad resulta esencial para atender
las expectativas de los inversores y otros interesados. Estos modelos, al incorporar
proyecciones de flujos de efectivo y de rendimiento y analisis de riesgos, ofrecen una
evaluacion mas completa del valor de las marcas al considerar su capacidad de generar
beneficios futuros. Asimismo, permite reducir la incertidumbre asociada a la valoracion de

estos activos y facilita la toma de decisiones mas informadas.

La normativa contable internacional, en particular la NIC 38, establece las pautas
para el reconocimiento y la medicion de las marcas como activos intangibles. No obstante,
la aplicacion de esta norma enfrenta desafios debido a la complejidad del proceso de
valoracion. En este contexto, los modelos prospectivos ofrecen herramientas valiosas para

una evaluacion mas adecuada, integrando tanto su valor econémico como el estratégico.

La aplicacion de la NIIF 13 en la medicion del valor razonable de las marcas
considera principalmente entradas de nivel 2 y 3, donde predominan datos no observables.
Bajo esta premisa, el enfoque del ingreso emerge como la metodologia mas apropiada, al

proyectar flujos de efectivo futuros atribuibles a las marcas y calcular su valor presente.

Las técnicas de valor presente son fundamentales en este aspecto, la determinacion
de flujos de efectivo y tasas de descuento influyen en la valoracion. El proceso requiere un
alto grado de juicio profesional y se ve afectado por incertidumbres, lo cual puede

complejizar su ejecucion.
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El método de ahorro de regalias se presenta como un enfoque adecuado para valorar
marcas, fundamentandose en los ahorros obtenidos por no erogar regalias. Su alineacion con
normas contables internacionales lo convierte en una opcion aplicable en ambitos contables
y financieros, aunque su aplicacion requiere un analisis cuidadoso de factores especificos de

cada marca.

El modelo integral propuesto para la exposicion de informacion prospectiva
relacionada con la valoracion de marcas, al combinar estados financieros prospectivos, un
cuadro de estimacion del valor razonable e informacion cualitativa, proporciona una vision
en conjunto de los supuestos y calculos utilizados. Este modelo, basado en el enfoque del
ingreso y el método del ahorro de regalias, constituye un aporte innovador y aplicable en la
practica para la disciplina contable. Los resultados obtenidos a lo largo de la investigacion
respaldan la hipotesis central de incorporar informacion prospectiva para mejorar la

comprension del valor de la marca.

La auditoria independiente, respaldada por la ISAE 3400 permite a los auditores
evaluar la razonabilidad de los supuestos y la coherencia en la presentacion de la
informacion. De esta forma, la inclusion de un informe de un revisor externo independiente
aumenta la confianza en la informacion presentada, mejorando la calidad de la informacion

financiera.

6.1 Conclusiones respecto de los objetivos

En cuanto al objetivo general:
Desarrollar un modelo prospectivo para el andlisis y evaluacion del valor razonable de las
marcas comerciales cuando son determinadas por el enfoque del ingreso de la NIIF 13, con

el fin de reducir o mitigar el riesgo en la toma de decisiones economicas por parte de los

stakeholders.

La investigacion logré desarrollar un modelo prospectivo compuesto de

proyecciones de flujos de efectivo futuros, rendimientos proyectados y factores cualitativos
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clave, proporcionando a los stakeholders una herramienta mas confiable para la toma de

decisiones econdmicas.

El modelo propuesto permite analizar y evaluar el valor razonable de las marcas
comerciales, asi como también reducir la incertidumbre y los riesgos asociados a la
valoracion de activos intangibles. El enfoque del ingreso utilizado, junto con el método de
ahorro de regalias, garantiza la coherencia del modelo con los lineamientos internacionales
cuyos resultados estdn alineados con las necesidades practicas de los usuarios de la

informacion financiera.

En sintesis, los resultados obtenidos cumplen el objetivo principal de esta
investigacion. Con respecto a los objetivos especificos planteados se comentaran las

conclusiones respecto de cada uno de ellos:

Comprender la importancia de la exposicion de un modelo prospectivo y su impacto en la

utilidad de la informacion financiera.

La integracion de informacion prospectiva en los estados financieros ofrece una
mejora significativa en la calidad y utilidad de la informacién presentada. Un modelo
prospectivo proporciona a los stakeholders una vision mas clara del valor de los activos
intangibles, como las marcas comerciales, al incorporar proyecciones de flujos de efectivo

futuros y otros factores cualitativos.

Esta capacidad de anticipar y reflejar de manera mas fiel las expectativas econdmicas
contribuye a una toma de decisiones mas informada, reduce la incertidumbre asociada con

la valoracion de activos intangibles y permite una gestion mas efectiva del riesgo.

La utilidad de la informacion financiera se ve incrementada, al permitir evaluar a los
usuarios de los estados financieros no solo el valor actual de las marcas, sino también su
potencial futuro, facilitando la planificacion estratégica y mejorando la confianza en los

datos presentados por parte de los inversores y otros grupos de interés.
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Analizar los lineamientos en cuanto al reconocimiento y exposicion de las marcas desde la

perspectiva de gestion empresarial y desde la normativa internacional.

Este trabajo permiti6 abordar los lineamientos normativos aplicables y su interaccion
con la perspectiva de gestion empresarial, destacando como la informacion prospectiva
puede integrarse para apoyar tanto el cumplimiento normativo como la toma de decisiones

estratégicas relacionadas con las marcas comerciales.

El analisis de la normativa internacional, en particular la NIIF 13 y la NIC 38, pone
de manifiesto los desafios presentes en la valoracion de activos intangibles mediante el valor
razonable, especialmente debido a la ausencia de mercados activos. El modelo propuesto
aborda estas limitaciones al ofrecer un enfoque de valoracion prospectiva, contribuyendo a

una exposicion mas adecuados del valor de las marcas en los estados financieros.

Examinar los desafios asociados con la utilizacion del valor razonable en

contabilidad, destacando el uso de técnicas de valor presente.

La investigacion identifica desafios clave en la utilizacion del valor razonable en
contabilidad, como la subjetividad en la seleccion de supuestos y tasas de descuento, y la
dependencia de datos no observables. El enfoque del ingreso, mediante técnicas de valor
presente, se consolida como una herramienta adecuada para proyectar flujos de efectivo
futuros y valorar marcas comerciales. Este enfoque permite abordar las complejidades
asociadas a la normativa internacional, ofreciendo una base s6lida para mejorar la coherencia

y confiabilidad de las estimaciones

Esbozar las caracteristicas de los diferentes métodos de valoracion de las marcas

comerciales, destacando las ventajas del método de ahorro de regalias.

La caracterizacion de los diferentes métodos de valoracion de marcas comerciales
permite identificar el método de ahorro de regalias como el mas adecuado para valorar
marcas comerciales en contextos donde no existen mercados activos. Si bien este método

depende de ciertos supuestos internos, su aplicacion resulta coherente con los principios
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establecidos por las normativas contables internacionales y proporciona una estimacion
razonable del valor de las marcas en situaciones especificas. Su enfoque en los ahorros
generados al evitar el pago de regalias refuerza su validez técnica y practica para contextos

financieros.

Proponer un esquema general de presentacion de informacion financiera prospectiva

Se desarroll6 un esquema innovador de presentacion de informacion financiera
prospectiva incluyendo un Estado de Resultados Prospectivo, un Estado de Flujo de Efectivo
Prospectivo y un Cuadro de Estimacién de Valor razonable aplicando el método de ahorro
de regalias. Este esquema es consistente con los requerimientos de las normas contables
internacionales y proporciona una estructura clara y ordenada para la presentacion de
informacion prospectiva. Ademas, su disefio asegura una mejor comprension por parte de

los stakeholders de los flujos de efectivo proyectados y del proceso de valoracion de marcas.

Por otra parte, la revelacion de los supuestos asumidos y principales inputs
considerados en forma de Notas a los Estados Prospectivos contribuye a la transparencia de
la informacion presentada, reduciendo la incertidumbre asociada a estos activos cuando son

evaluados por los grupos de interés.

6.2 Conclusiones respecto de las hipotesis

La informacion financiera prospectiva es util para la toma de decisiones.

Los resultados de la investigacion posicionan la informacion financiera prospectiva
como una herramienta fundamental para la toma de decisiones, al facilitar la anticipacion de
escenarios econdmicos futuros. Su incorporacion en los estados financieros ofrece a los
stakeholders la posibilidad de tomar decisiones mas fundamentadas, al proyectar beneficios
futuros y reducir los riesgos asociados. En consecuencia, esta integracion contribuye a
disminuir la incertidumbre inherente a la valoracion de activos intangibles como las marcas

comerciales.
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El enfoque del ingreso, a través de la aplicacion de técnicas de valor presente, constituye
una metodologia adecuada para la determinacion del valor razonable de las marcas

comerciales.

La investigacion valida el enfoque del ingreso como una metodologia adecuada para
la determinacion del valor razonable de las marcas comerciales. Este enfoque permite
estimar la capacidad de generacion de ingresos futuros, proporcionando una referencia en
contextos donde no existen mercados activos y no se dispone de precios de transaccion

observables.

Al proyectar los flujos de efectivo futuros y descontarlos a valor presente, este
método ofrece un marco consistente con los principios contables internacionales y facilita la
evaluacion de activos intangibles en los estados financieros. De esta manera, el enfoque del
ingreso contribuye a reducir las limitaciones asociadas a la valoracion de marcas, mejorando

la transparencia y comprension de su valor econoémico.

El método de ahorro de regalias se destaca como la alternativa mas apropiada de

valoracion, al reflejar la capacidad de generacion de ingresos futuros de las marcas.

Dentro del enfoque del ingreso, el método de ahorro de regalias se destaca como la
alternativa mas apropiada para la valoracion de marcas comerciales. Su aplicacion permite
estimar el valor razonable en funcion del ahorro hipotético de la entidad por el pago de

regalias a terceros.

Esta metodologia, ampliamente utilizada en la practica contable y financiera, se
alinea con los principios establecidos por la normativa internacional y permite monitorear el
valor economico de estos activos intangibles en los estados financieros, reforzando la

utilidad de la informacion prospectiva en la toma de decisiones.

Asi, el enfoque del ingreso y, en particular, el método de ahorro de regalias,

constituyen herramientas fundamentales para superar las limitaciones en la valoracion de
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marcas, proporcionando una estimaciéon consistente con los criterios contables

internacionales y util para la toma de decisiones economicas.

El desarrollo de modelos prospectivos de informacion financiera, acomparniados de un
informe de revision independiente, facilita la comprension del valor de la marca en los

estados financieros

Esta investigacion destaca la relevancia de integrar informacion prospectiva en la
valoracion de activos intangibles, especialmente para determinar el valor razonable de las
marcas. El modelo propuesto, al combinar Estados Financieros Prospectivos con un Cuadro
de Estimacion del Valor Razonable, proporciona una vision integral de la capacidad de
generacion de ingresos futuros, lo cual permite identificar riesgos, oportunidades y tomar

decisiones mas informadas, acorde con el contexto econdomico de la marca.

A su vez la incorporacion de un informe de revision independiente, al evaluar la
metodologia y las proyecciones utilizadas en el modelo prospectivo, es una herramienta para
aumentar la credibilidad y confiabilidad de la informacion prospectiva. De esta forma, los
inversores y otros grupos de interés estan en condiciones de comprender el potencial de la
marca o su relevancia estratégica dentro de la organizacion y, por ende, concluir sobre la

razonabilidad del valor razonable de la marca en los estados financieros.
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