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RESUMEN

El objetivo de este articulo es proponer un modelalecision para valorar activos intangibles
basados en tecnologia, el cual incorpora los tegsdans de valoracion clasicos y aceptados en el
SFAS 157: costo, mercado e ingresos. La metodokgglieada fue la de caso estudio y a partir
del cual se planteé la necesidad de estimar et ysto de mercado para software creado por

la Compafiia de Software Colombia S.A. Para tafdan disefiado un modelo de decision que
involucra los fundamentos tedricos expuestos portoRdti (1995) y Reilly (1998). Los
resultados obtenidos por cada método permiten,gda@so presentado, establecer el rango entre
el cual oscila el valor justo de mercado si#tware. Se puede concluir que aplicando el modelo

! Artigo recebido em 29.06.2010. Revisado por parasl17.10.2010. Reformulado em 18.12.2010. Recondenda
para publicacdo em 21.12.2010 por lise Maria Be(fglitora). Publicado em 31.03.2011. Organizac8parsavel
pelo periédico: FURB.
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propuesto se calculd el valor del activo intangibéesado en tecnologia para la Compania de
Software Colombia S.A. Por otro lado, en el proasdoma de decision para asignar un valor a
dicho activo, no solo se debe tener en cuentddanmacion cuantitativa que se genera después de
aplicar los tres métodos de valoracién, sino quebtén se debe considerar en dicho proceso,
aspectos cualitativos como son la seleccion derdaniga que esta orientando al tomador de
decision y el analisis de factores relacionadosat@mtes, mercado, precio, competencia, tasas
de retorno, tasas de capitalizacion, tasas decipation de utilidades, de regalias, etc.

Palabras clavesModelo de decision. Métodos de valoracion. SaféwActivo intangible.

RESUMO

O objetivo deste artigo é propor um modelo de @ecfgara avaliar ativos intangiveis baseados
em tecnologia, que inclui os trés métodos de agédiaclassicos permitidos pelo SFAS 157:
custo, mercado e rendimento. A metodologia da pesailizada foi o estudo de caso e partir da
gual surgiu a necessidade de estimar o valor jdstonercado para ursoftware criado pela
Companhia de Software Colombia S.A. Para tal, tmcebido um modelo de decisdo que
envolve os fundamentos tedricos apresentados paol@®t (1995) e Reilly (1998). Os
resultados obtidos em cada método permitem, pa@so apresentado, estabelecer o intervalo
gue oscila entre o valor justo de mercadosditware. Pode-se concluir que a aplicacdo do
modelo proposto calculou o valor dos ativos inteeigi baseados em tecnologia para a
Companhia de Software Colémbia S.A. Por outro lamoprocesso de decisdo para atribuir um
valor ao ativo, ndo sO se deve levar em contaanr#¢cdo quantitativa gerada apos a aplicacao
dos trés métodos de avaliagdo, mas também deveropssiderados no processo 0s aspectos
gualitativos, tais como a selecdo da premissa gtée @ientando o tomador de decisédo e as
analises de fatores relacionados aos clientes,aoh@rgrecos, concorréncia, taxas de retorno,
taxas de capitalizagéo, taxas de participacaoatediroyalties, etc.

Palavras-chave Modelo de decisdo. Métodos de avalia@ftware. Activo intangivel.

ABSTRACT

The goal of this article is to propose a decision model to valuate intangible assets based on
technology, which incor porates the three classical valuation methods allowed by SFAS 157: cost,
market and income. The methodology of the research conducted was case study, from which
arose the need of estimating the fair market value of a software created by Colombia SA.
Software Company. For this purpose, a decision model was design which involves the theoretical
foundations presented by Bertolotti (1995) and Reilly (1998). The results obtained by each
method allow, to the case presented, establish the range that fluctuates among the software fair
market value. It can be concluded that applying the proposed model calculated the value of the
intangible asset based on technology for the Colombia SA. Software Company. On the other
hand, in the process of decision to assign a value to the asset, not only must be taken into account
the quantitative information generated after performed the three methods of valuation, but it
should also be considered in this process the qualitative aspects, such as the selection of the
premise which is guiding the decision maker and the analysis of factors related to the customers,
market, price, competition, return rates, capitalization rates, profit sharerates, royalties, etc.

Keywords. Decision model. Valuation methods. Software. Intangible assets.
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1 INTRODUCCION

Los cambios en el contexto de los negocios haadie\a que los activos intangibles sean
en los dias de hoy, los creadores de valor en nsuobgocios, especialmente, en los llamados de
propiedad tecnoldgica.

En ese sentido, la participacion de los activasnigibles en el valor total de las empresas
ha venido ganando importancia en los ultimos af@scomo fue registrado en el estudio
realizado por la empresasset Equity Company, ya queen 1985, el valor en libros de las
empresas analizadas equivalia al 50% del valorateado; 15 afios después, ese mismo valor en
libros representaba tan solo el 20% del valor decat®. El 80% restante era atribuido al valor
de los activos intangibles de las empresas.

Segun Skyrme (1997), la relacion del valor de nmawaa valor en libros, para todas las
empresas en ddow Jones Industrial fue de 5,3, mientras que la relacién para variasade
empresas con valores significativos en activosgitdes fue de 10, en el afio 1997.

Por otro lado, los propietarios de negocios, ineeistas, ingenieros, abogados, el
gobierno, entre otros, en la mayoria de los casoenen claridad acerca del valor que dicho
activo puede tener y mucho menos conocen un métod@ermita razonablemente estimar su
valor, a pesar de la importancia de estos actindascifras de las compaiiias.

Algunas veces, la estimacion del valor resultal,facies las normas contables vy fiscales
suelen orientar en cuanto a la forma como se deflenar algunos de estos activos intangibles.
Pero desafortunadamente, existen situaciones exuddss la valoracion de dichos activos debe
atender a otros intereses diferentes de los castabfiscales, como son los relacionados con la
compra o venta y, en este contexto, los criteritms yactores a considerar para su valoracion son
diferentes.

El objetivo de este articulo es proponer un modtdodecisidbn para valorar activos
intangibles basados en tecnologia, el cual incarpas tres métodos de valoracion clasicos y
aceptados en el SFAS 157: costo, mercado e ingresos

2 REVISION BIBLIOGRAFICA

2.1 Razones para valorar el activo intangible basado en la tecnologia

Los activos intangibles deben ser valorados adecnedte, pues de no hacerlo se pueden
generar resultados engafosos afectando de mame@adia elaboracion de informes, la
administracion del negocio y la toma de decision parte de los duefios, de un potencial
comprador, acreedor u otras partes interesadasL ML, 1992; BARTOLOTTI, 1995; REILLY,
1994, 1998; BONTIS et al., 1999; CANIBANO et alQO®; LEV, 2003; ANDRIESSEN, 2004;
SENETTI et al., 2004; CHIESA, et al., 2005; MARR(QZ; LING y TANG, 2008).

Entre otras razones que existen para valorar uwvoaatangible basado en tecnologia se
encuentran aquellas que tienen que ver con aspkctowieros y de impuestos, tales como:
financiamiento para adquisiciones; negocios Yy @nge de compra y venta; evaluacion de
desempefio del gerente; precio de transferencia eampafiias; evaluacion del desempefio del
negocio, entre otras (MILLON, 1992; BARTOLOTTI, B9REILLY, 1994, 1998; BONTIS et
al., 1999; CANIBANO et al., 2000; LEV, 2003; ANDRESEN, 2004; SENETTI et al., 2004;
CHIESA et al., 2005; MARR, 2007; KAPLAN y NORTONQ@8; LING y TANG, 2008).

Por otro lado, Marr (2007) considera que los astivibangibles deben ser medidos, y en
este caso, tales mediciones se relacionan con taspe® cumplimiento de metas y
compensaciones. Por lo tanto, los resultados deetficibn motivan a los funcionarios a cambiar
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su comportamiento y a ser mas productivos y efgcadarr (2007) encuentra que la medicién de
activos intangibles contribuye con la toma de dexées estratégicas relacionadas con continuos
procesos de mejoramiento y aprendizaje.

Lo expuesto permite inferir que para las empresas,activos intangibles, es perentoria
la creacién de una metodologia y de un sistemaattgacion que habilite a los contadores y
otros tomadores de decision a identificar y valdoaractivos intangibles, ademas de poderlos
evidenciar de forma clara para fines comercialés acreedores, proveedores, inversionistas y el
gobierno. Esto en consideracion a la importancedichos activos tienen en el giro del negocio.

2.2 La valoracion del activo intangible a través de la literatura

Tedricamente, el activo intangible puede ser dédirdomo un item no fisico que puede
generar beneficios futuros. Generalmente se en@aurergpresentados por las patentes, derechos
de autor, formulas y procesos secretgspdwill, marcas, franquicias, entre otros. Esta
descripcién es la que se utiliza principalmentecasos de litigios por disputas en contratos,
infracciones, dafios y situaciones relacionadasimpuestos (CANIBANO, 2000; LEV, 2003;
TALHA, 2004; CHIESA et al., 2005QUILLINGAN, 2006, MARR, 2007; IASB 38)

Holzmann (apud CHIESA et al., 2005, p. 6) propoma glasificacion en la cual se
considera el amplio rango de recursos que culaetieb intangible, asi:

a)forma parte de un grupo integrado por otros actdelsnegocio: personal capacitado,
lista de correos, lista de clientes, acuerdos;

b)una unidad econémica independiente: patentes, e ate autor, marcaknow How
tecnolégico, disefios tecnolégicesftware, entre otros.

Bertolotti (1995) identifica entre los principal@sos de propiedad intelectual, las marcas,
las patentes, los derechos de autor y didefooy how, secretos comercialexftware y las bases
de datos. Reilly (1998) presenta una lista muy gideepero agrega a esta Ultima categoria los
manuales de procedimiento. Este articulo se cé@nearel tipo de activos conocidos como
activos intangibles basados en tecnologia entreclales se encuentran las patentes, el
conocimiento de procesos y tecnologia, disefioaglnieriasoftware y bases de datos.

Por otro lado, la utilizacion de diversos tipostelenologia requeridas en los procesos de
fabricacién, que llevan a procesos de produccid@a ca&ez mas especializados y las presiones
sobre tiempos de entrega y costos, obligan a lagpadias a buscar socios que apoyen sus
procesos de innovacion a partir de activos basewlds tecnologia.

La creciente demanda por recursos externos deltgiaajue soporten los procesos de
innovacion en las diversas empresas hace que wo muercado este emergiendo. Por tanto, la
tecnologia es intercambiada entre diferentes emprastravés de transacciones de compra y
venta o como parte de acuerdos de cooperacios, dafaojoint ventures, alianzas, consorcios,
etc. (MILLON, 1992; BERTOLOTTI, 1995; REILLY, 1988,994, 1998; BONTIS et al., 1999;
MARR, 2003; CHIESA et al., 2005; PELLEGRINO, 2005).

Asi mismo, la valoracion de estos activos es erfpigra los accionistas de la compaiiia en
la medida que ellos necesitan conocer el retoreoegtan generando los activos en las empresas
gue han realizado inversiones. Por lo tanto, larincion generada de la valoracion de los
activos intangibles es fundamental para los pracdedoma de decision.

En consideracion a lo anterior se ha propuesto demificacion de los métodos para
valorar los activos intangibles (MUN apud CHIESA at, 2005), a saber: a) los métodos
tradicionales - entre los cuales estan los de costocado e ingreso; b) los métodos innovadores
- el mas representativo es el método de las opsioeaes. El articulo abordard los métodos
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tradicionales para valorar activos intangibles Basaen tecnologia y a seguir se exponen las
caracteristicas mas importantes de cada uno de ello

2.2.1 Método de Costo

El método del costo estima el valor de los acti#estecnologia a través de medir los
gastos necesarios para crearlos y desarrollarlaséibdo se basa en el principio econdémico de
la sustitucion y el cual consiste en que un ineaista prudente pagaria hasta un valor igual al
costo de crear o adquirir un activo similar. Elovatlel activo intangible de tecnologia esta
relacionado con la estructura del costo.

Entre las clases de costos mas utilizadas paralteacion de los activos intangibles de
tecnologia estan el método de costo de reproduceidmétodo de reposicion o reemplazo,
costos de prevencion y tendencias en costos ltgsori

Segun Chiesa et al. (2005), el método del costeepta las siguientes debilidades:

a) no toma en cuenta los beneficios econémicos reladims con la propiedad y
explotacion de los activos intangibles;

b) se parte de la presuncion de que todo gasto detsragevalor y no necesariamente
esto siempre ocurre;

c) el método del costo asume que el nivel de efeetivide la inversion realizada en el
pasado sera la misma en el futuro. Esta presureidate de todo sentido, si se tiene
en cuenta que existen muchas situaciones en ldescuaa inversion puede ser
caracterizada por diferentes niveles de eficiencia.

El método se puede aplicar para valorar el actitangible cuando esta en un nivel inicial
de desarrollo y por lo tanto su mercado no es ntarp;cel nivel de incertidumbre es alto y el
conocimiento de los negocios futuros es muy linnta@BERTOLOTTI, 1995; REILLY,
1994,1998; CHIESE et al., 2005; PEREGRINO, 2005;)

2.2.2 Método del Mercado

Consiste en comparar el precio por el cual actvnoslares han sido intercambiados entre
compradores y vendedores. En otras palabras, t®rems conocer el precio de mercado de
activos similares y con base en ello, se fija scipr El principio econdmico que orienta este
método de evaluacion es el de competencia y eqaililen un mercado de libre oferta y
demanda dichos factores orientan el precio de tdd®sbienes y servicios a un punto de
equilibrio. Debido a la sencillez del método, esteampliamente usado (REILLY, 1994, 1998;
CHIESE et al., 2005).

El método del mercado presenta las siguientes teaistccas (BERTOLOTTI, 1995;
REILLY, 1994, 1998; CHIESE et al., 2005; PEREGRINKDQS):

a) identifica los potenciales contextos que seranizatlbs para la comparacion de

precios, asi por ejemplo: industria, participaai@ mercado, capital de inversion;

b) identifica la informacion apropiada a partir declaal cada evaluador debe recoger

datos relacionados con la transaccion, por ejengblealor por el que la transaccion
debe ser concluida; una medida econdmica, por égenipgresos, margenes o
utiidades netas asociadas con el activo intangibésado en tecnologia; o
alternativamente, una medida operativa, como mnglo, el nUmero de usuarios de
la tecnologia;

c) calcula el porcentaje entre el valor de la transacg medida econémica u operativa,

este ratio es llamado multiplo.

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURByrBénau, v. 7, n. 1, p. 106-121, jan./mar., 2011



UNA APROXIMACION A UN MODELO DE DECISION PARA VALORR ACTIVOS INTANGIBLES 111
BASADOS EN TECNOLOGIA: CASO ESTUDIO COMPANIA DE SOWARE COLOMBIA S.A.

Por otro lado, para que el método sea exitosogeen® que el mercado este activo, es
decir que se realice un gran numero de transacgipoes el nimero es importante, ya que pocas
transacciones no son sinébnimo de un mercado reahoGambién es importante que el mercado
sea publico, la informacién tiene que estar didpleny ser de facil acceso para los usuarios.

Finalmente, la principal debilidad identificadags no considera las caracteristicas del
comprador y del vendedor, pues se asume que al dalta transaccion es similar, para uno y
otro, a partir de esta presuncion es que se rdal@amparacion (CHIESA et al., 2005)

2.2.3 Método del Ingreso

El valor de algun activo puede ser expresado cdnwaler futuro de los flujos de caja
gue pueden ser obtenidos por la explotacion deaamalogia en especial.

Existen diversas medidas del ingreso econémico mpdrian dar origen a diversos
métodos utilizados para valorar activos intangibl@sados en tecnologia. Entre estas medidas se
pueden considerar: ingresos brutos y netos; ingreperacionales; ingresos antes de impuestos;
ingresos netos después de impuestos; flujos deeataja

Para Chiese et al. (2005), este método es el queitpevalorar tecnologia de la manera
mAas exacta, ya que considera variables operac®nalao: mercado, tamafio, precio, estructura
de costo y riesgo. Las cuales son importantes segtipo de tecnologia. No obstante su
aplicacion podria presentar problemas, pues algdaedss datos de la ecuacion a veces resultan
dificiles de conseguir.

2.3 Modelo de decisiéon para valoracion de un activo intangible basado en la
tecnologia

Para fines de valorar un activo intangible basadoaetecnologia, y a partir de la
propuesta realizada por Bertolotti (1995) se prepoties pasos basicos a ser seguidos con la
finalidad de que la valoracion se realice de laenamas objetiva y clara:

a) El primer paso conlleva a identificar si el actiyee se va a valorar es intangible, para
lo cual se debe tener en cuenta lo siguiente:
a) el activo debe ser identificable por si misnseydebe diferenciar de otros que son
usados en el negocio;
b) su naturaleza no puede ser fisica;
c) el activo debe ser capaz de producir un bemediconémico futuro;
d) el activo debe estar legalmente protegido.

b) El segundo paso consiste en definir las bases dealtaacion. En este paso se
identifican tres premisas sobre las cuales unaaeitin puede ser realizada:

a) valor de existencia relacionado con el princgeonomico de sustitucion - el cual
se vincula con las estrategias operacionales, deache y financieras que existen
en funcion del activo;

b) valor de mercado relacionado con los principgosnomicos de competicion y
equilibrio - para lo cual se debe obtener un adtiangible con un precio igual al
que se valora en el mercado;

c) valor de liquidacion relacionado con el prinoipgcondmico de expectativa -
consiste en el calculo de un precio de realiza@énun ambiente de venta
restringida.

La seleccion de alguna de las tres premisas deacédn identificadas va a depender
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de la finalidad que tenga el evaluador, pues estale estar relacionada solo con la
intencion de calcular el costo para fines contabldse impuestos, o para calcular el
precio o el valor de mercado para un potencialrgigaista.

c) El tercer paso consiste en seleccionar el método mejor se identifique con la
premisa seleccionada (método del costo, de mexadeangreso).

En el Gréfico 1 se exhibe los pasos del modeloymsip para fines de valorar el activo
intangible.

El activo es
identificable
por si mism

i

Su naturaleza
no es fisica

:

Capaz de
producir
beneficios

i

Se encuentra
protegido
leaalment

Seleccion de Premisas

\ 4

\4

Si
No > Termina el proceso
A
A4 v v
Valor de existencia: No Valor de Mercado No Valor de Liquidacion
Basada,en. principios { _ _ _ _ __ » Basada en principios  |._._._._. > Basada en principios
econo.mlc.o's de econdémicos de econémicos de
sustitucion Competicion y Equilibri Expectativi
Si Si Si
A\ 4 .,
Método d((:eovsatllooraaon del Método de valoracion del Meto(cjzke)I (|jr? \;zlsooracmn
Mercado 9

Grafico 1 - Modelo decision para valoracién de ungivo intangible basado en la tecnologia
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2.4 Posicion FASB y el IASB sobre el fair value para activos intangibles

Desde la perspectiva daternational Accounting Standard (IAS) 38, los activos
intangibles se “identifican como activos no morietarsin sustancia fisica que se mantienen para
Su uso en procesos de produccion o suministroeshed y servicios, para arrendarlos a terceros
o para fines administrativos”.

Por otro lado, un activo es un recurso controlado yna empresa como resultado de
pasados eventos y del cual se pueden generar tiesefcondmicos futuros. Del mismo modo,
el 1AS indica que las empresas frecuentemente mast@ursos o incurren en pasivos en la
adquisicion, mantenimiento o mejora de recursosngibles tales como marcas, titulos
publicados, etc.).

Otros ejemplos de activos intangibles son: promgledéelectual, conocimiento técnico;
lista de clientes; patentes: derechos de aBtfiare; licencias y el disefio e implementacién de
Nnuevos procesos.

Es de anotar que existen algunos bienes intangipiesio caben en la definicién que es
dada por el IAS 38. Una vez que, el IAS exige qoeaativo intangible sea identificable o
separado para diferenciarlo claramenteGiedwill.

Cuando se habla de separarlo se esta haciendenetern que se pueda demostrar que el
beneficio econdmico futuro generado por dicho acte puede originar del alquiler, venta,
intercambio o distribucion, sin que ello implique necesidad de disponer de los beneficios
economicos futuros de otros activos usados enikmas actividades generadoras de ganancias.

Finalmente, el IAS 38 define el control sobre eurso “como el poder para disponer de
los beneficios econdmicos futuros, excluyendo asoindividuos de la explotacion de aquellos
beneficios”.

Los beneficios econémicos futuros pueden resulfzartr de la venta de un producto, la
prestacién de un servicio, como también, por lagiscion de costos o por el uso adecuado del
activo.

Por otro lado, elFinancial Accounting Sandards Board (FASB) presenta loStaments of
Financial Accounting Standards (SFAS) 141, 142, 157 en los cuales se dan elementosesués
para valorar y contabilizar activos intangibles.

El SFAS 141, tiene que ver con la forma de lid@ar tos activos intangibles que resultan
de la Combinacion de Negocios y el SFAS 142 ababasunto deGoodwill y otros activos
intangibles. En el SFAS 157 se aceptan los métddamercado, costo e ingreso, como medios
para calcular diir value de los activos.

Es de anotar que estos SFAS fueron disefiadospatilf, 2004, p. 29):

a) “mejorar la comparabilidad de la informacién finema contenida en los estados

financieros;

b) evidenciar de la mejor forma las inversiones raalas en entidades adquiridas.

c) proveer la mas completa informacion financiera, y;

d) promover la armonizacién internacional”.

No obstante se reconoce que en el campo de laszéisapodriamos encontrar una
diversidad de métodos y técnicas que complementsoportan los tres métodos propuestos y
gue contribuyen con la valoracion de los activéarigibles.

Realizado esta breve revision conceptual se presgntaso estudio en el que se hara un
analisis comparativo de los resultados que seradti@l valorar un activo intangible basado en
tecnologia a partir de los tres métodos propuestos.
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3 METODOLOGIA

La metodologia empleada se circunscribe en el adigade un caso estudio, en el que se
presenta el modelo de decision creado a partagipropuestas realizadas por Bertolotti (1995) y
Reilly (1998).

A partir de caso estudio se planted la necesidagstiimar el valor justo de mercado para
un software creado por la Compafiia de Software Colombia S.A.

4 CASO ESTUDIO: COMPANIA DE SOFTWARE COLOMBIA S.A.

La Compaiiia de Software Colombia S.A. es una eram@®mbiana dedicada al disefio
y soporte de aplicativos para fines gerenciales. p8dicipacion en el mercado nacional
representa el 60% y emplea un total de 200 persanaisel nacional entre programadores,
disefladores, técnicos y personal administrativoadsa de sus desarrollos y confiabilidad de sus
productos, goza de credibilidad en el mercado natig por lo tanto pretende entrar a nuevos
mercados en la region.

En la actualidad, la empresa esta trabajando elisefio de un nuevo aplicativo que
permite integrar datos de la contabilidad finarecieon el disefio de un sistema gerencial que
parte de principios del Cuadro de Mando Integral Jime Drive ABC. Este aplicativo pretende
gue el gerente en tiempo real pueda medir el lagresus estrategias y realizar un continuo
seguimiento a las mismas, como también, le permidir el costo de las actividades en los
procesos de la organizacion.

El gerente de la Compafiia de Software Colombia 1®Alrrid a un experto en valoracion
de activos intangibles basados en tecnologia pagacalcule el valor de este aplicativo, de tal
manera que se pueda fijar un precio que sea cdimpegtara el mercado, en el proximo afio. Para
tal fin, el experto realizé una simulacién a padir los tres métodos que conoce para valorar
activos intangibles y calcular, asi, el valor parsoftware.

4.1 Informacién para valorar activos de tecnologia

El consultor basado en la propuesta metodologicaaheor Reilly (1998), para valorar
activos de tecnologia, identifica la informaciorcegaria para su analisis.

4.1.1 Método de costo

a) Los célculos se hicieron tomando como base el afme ahorros en costos por
investigacion y desarrollo;

b) Debido a que la Comparfia de Software Colombia 8aAmejorado sus procesos
tecnoldgicos y después de un estudio realizadagnsentrd que esta empresa ha
generado unos ahorros en costos de investigaai@sarrollo en un 15%, comparado
con los de la competencia:

Costos promedio por investigacion y desarrollo de a |
(of0] 1 0] 013 (= g [o1 = Lo 20% de los ingresosy@ctados.

Costos promedio por investigacion y desarrollo ldeCompaiia Software de
Colombia S. A .. 5% de los ingressproyectados.

Total ahorro en costos por investigacion y deslarrdé la Compafiia de Software
Colombia S.A. ... 15% de los ingregu®yectados.
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4.1.2 Método de ingreso

a) Para calcular el valor del activo intangible basadotecnologia por el método del
ingreso, se considero6 el abordaje de participag&utilidades;

b) La Compafia de Software Colombia S.A. tiene un r@tude reparticion de regalias
con un distribuidor de sus productos, en los siga® términos: el 25% de los
ingresos proyectados en ventas de los productaresponden a la Compafia
Software de Colombia S.A. y el 75% de esos ingrdsogorresponden a su
distribuidor;

c) El experto estimé que los gastos de operacion septan el 70% de los ingresos
proyectados;

d) Dentro del andlisis también se consideré el cosggneran los activos que no son
tecnologia y que contribuyen con la generacionnigesos, los cuales se estima
ascienden a $10.000 (depreciacién, mantenimiergfras, etc.).

4.1.3 Método del mercado

a) Para fines de estimar el valor del activo intargltlhsado en tecnologia por el método
de mercado, el experto utilizé el abordaje de d¢dlde regalias;

b) El asesor después de realizar un analisis de lesdas de licencias en otras empresas
similares a la Compafiia de Software Colombia S@ncluyd que la tasa de regalias
por el uso de licencias se encuentra en un rangmsgila entre un 15% y 20% de los
ingresos proyectados.

4.1.4 Informacién comun para los tres casos
a) Los ingresos proyectados para el préximo afio sé00$millones;
b) Latasa de impuesto: 35%;
c) Tasa de capitalizacion del producto: 20% (estadas@sponde a una tasa de retorno
sobre la inversion, que para este caso, se estirio%).

A seguir el experto procede a realizar los calcbia® los tres métodos sugeridos para
calcular el valor detoftware.

4.2 Desarrollo del caso

4.2.1 Aplicacion del modelo de decisiéon

El primer paso consiste en identificar si el actipe se va a valorar es intangible, como
se muestra en lo Grafico 2.

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURByrBénau, v. 7, n. 1, p. 106-121, jan./mar., 2011



Patricia Gonzélez Gonzalez 116

El activo es
identificable

por si mismo

v

Su naturaleza
no es fisica

1

Capaz de
producir
beneficios

i

Se encuentra
protegido
legalmente

.

Decisién Seleccion de Premisas

\4
A\ 4

Si

No

A

Termina el proceso

Grafico 2 - Pasos a seguir para identificar si elaivo a valorar es intangible

El segundo paso consiste en definir las bases daldaacion, una vez que en el primer
paso se confirmé que el activo a ser valorado wmngible. En este paso se identifican tres
premisas sobre las cuales una valoracion puedeeséizada, como se muestra en lo Grafico 3.

Seleccion de Premisas

Decision > >
Si
l l A 4 l
Valor de existencia: Valor de Mercado: Valor de Liquidacion:
Basada en principios No Basada en principios No Basada en principios
econémicos de R > econdémicos de IR > econdémicos de
Sustitucion Competicidn y Equilibrio Expectativa

Gréfico 3 - Identificacién de premisas para la valmacién del activo
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El tercer paso consiste en seleccionar el métodargjor se identifique con las premisas

presentadas en el paso 2, como se muestra enflodGta

Seleccion de Premisas

Basada en principios |
econémicos de

Basada en principios
economicos de

A

sustituciér Competicién y Equilibrio
Si Si
Método de valoracién Método de valoracién
del Costo del Mercad:

Gréfico 4 - Seleccién de método conforme las prenais identificadas

4.2.2 Cdiculos de los valores justos de mercado

En la literatura (SFAS 157) se hace referencia aneétodos del costo, mercado e ingreso

a) Método del costo con base en un abordaje deashen costos por investigacion y desarrollo

Basada en principios
econdmicos de
Expectativa

Si

Método de valoracién
del Ingreso

(Cuadro 1).
Variables a ser consideradas Afio a ser proyectad@21

Ingresos proyectados $500.000
Porcentaje del ahorro en costos por 1+D 15%
Incremento de los ingresos por ahorro en costosHior $75.000
Menos Impuestos sobre la renta 35% $(26.250)
Incremento Neto de los ingresos después de impmiesto $48.750
Tasa de retorno 20%
Valor del Software $243.750
Potencial valor justo del mercado $243.750

Cuadro 1 - Método del costo

b) Método de mercado con base en un abordaje déaggCuadro 2).

Variables a ser consideradas Afio a ser proyectad@21

Ingresos Proyectados $ 500.000 $500.000
Porcentaje del Rango de las Tasas de Regalias 15% 20%
Regalias anuales proyectadas $75.000 $100.00(
Menos Impuesto sobre la renta 35% (26.250) (35.000
Regalias netas anuales proyectadas 48.750 65.000
Tasa de retorno 20% 20%
Valor del Software $243.750 $325.000
Potencial valor justo de mercado $325.000

Cuadro 2 - Método de mercado
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c) Método del ingreso desde un abordaje de la asign de las utilidades entre el creador de la
licencia y quien la distribuye o usufructia (Cua8yo

Variables a ser consideradas Afo a ser proyectad®21

Ingresos Proyectados $500.000

Gastos de Operacion 70% ($350.000)

Ingresos antes de impuestos $150.000

Menos Impuesto sobre la renta 35% ($52.500)

Menos cargos por uso de Activos Tangibles (10.000)

Ingreso Econémico Proyectado $87.500
% de Reparticion de utilidades Titular de la lidanc Quien estd autorizado

para explotarla

25% 75%

$21.875 $65.626

Dividido por la tasa de capitalizacién 20% 20%
Valor del software $109.375 $328.125

Potencial valor justo de mercado $328.125

Cuadro 3 - Método del ingreso

4.3 Andlisis de los resultados

Los resultados obtenidos, conforme los abordajexc@enados para cada uno de los
métodos (Gréfico 5), fueron los siguientes:

a) Método de Costo $ 243.500;
b) Método de Mercado $ 325.000;
c) Método de Ingreso $ 328.125.

Dentro del enfoque de Reilly (1998), el valor firkdl software deberia ser un nimero
gue podria estar en el rango de valores que camldeulos metodos arrojo. Por lo tanto para este
caso, el gerente podria fijar un intervalo entrmmehor y mayor valor obtenido (menor $243.750
y mayor valor $328.125). De esta manera el valetojule mercado para sbftware estaria
oscilando entre estos dos valores.

Del mismo modo Really (1998) considera otra opgioes la de tomar alguno de los
valores obtenidos en los tres métodos y ese senal@& del software. Para lo cual seria
importante tener en cuenta la premisa de seleagi@n orienta cada método (tal como se
encuentran representadas en el Grafico 1) y quendepde la preferencia del tomador de
decision. Con base en ello se escoge el valor gue ssignara al activo intangible, asi por
ejemplo, si la premisa que orienta la decision leatada en principios econémicos de sustitucion
(que corresponde al método de costo), entonceala@l delsoftware seria de $243.750, esto por
citar un ejemplo.

Finalmente, Really (1998) considera que el valouni@ tecnologia deberia ser aquel que
resulte del juicio del analista a partir de teneceenta todos los factores relevantes y del pesaje
imparcial de todas las evidencias disponibles @qued el mercado. Lo que significa que la
informacion generada por los métodos se debe comeplar con otros aspectos de caracter
cualitativo y cuantitativo, tal es el caso de infacion sobre clientes, mercado, precio,
competencia, tasas de capitalizacion, tasas dieipadion de utilidades, de regalias, etc.
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El activo es
identificable
por si mism

\_+/_

Su naturaleza
no es fisica

1

Capaz de
producir
beneficios

i

Se encuentrg
protegido
legalment

-
!

No

\4
A\ 4

Sl

Seleccion de Premisas

Termina el proceso

A\ 4

Valor de existencia:
Basada en principios
econdémicos de

Sustitucion

Si

Método de valoraciéon
del Costt

$243.750

\4

Valor de Mercado
Basada en principios
econémicos de
Competicién y Equilibri

Si
v

Método de valoracion del
Mercadc

A 4

$325.000

\4

Valor de Liquidacion
Basada en principios
econdmicos de Expectativ

12

Si

Método de valoracién del
Ingreso

$328.125

Propuesta de valor justo de mercado por cada método

Grafico 5 - Resultados obtenidos por cada método
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5 CONCLUSOES

La importancia de la valoracion de activos intalegtbasados en tecnologia es cada vez
mas preponderante, pues son muchos los negoclos dias de hoy que giran en torno a fabricar
productos o prestar servicios de caracter tecnaogi

La manera de medirlo evidentemente repercutirdaebukna asignacion de un precio
final, el cual debe ser competitivo, pues de noasérla continuidad del negocio puede estar en
un alto riesgo.

Tal como se pudo apreciar en el caso estudio peeeros métodos de costo, mercado e
ingreso, empleados adecuadamente nos permitedacalcuvalor para un activo intangible como
es el caso de wsoftware.

Finalmente, el valor del activo intangible basaddeznologia debe ser el resultado de un
analisis juicioso de todos los factores que scevegites y de dar un peso de manera imparcial a
cada una de las variables que el mercado ofrec ggte tipo de analisis.
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