


El libro presenta los resultados de investigacion sobre activos intangibles en
un grupo de empresas ubicadas en el Parque Tecnoldgico de la Ciudad de
Cali, Colombia. Los temas principales comprenden el analisis descriptivo
de las organizaciones objeto de estudio y la explicacién clara y sencilla
de las diferentes formas para valorar activos intangibles. Para tal fin se
elabora un caso de estudio en el que se valora el disefio de un software por
los métodos de valoracion tradicionales como son los de ingreso, costo y
mercado. Asimismo se incluye un método mas contemporaneo como es el
de Opciones Reales, el cual ha venido ganando relevancia en la valoracion

de activos intangibles.
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INTRODUCCION

El mercado del software ha sido considerado uno de los sectores de talla
mundial por el Gobierno colombiano, y frente al impulso que le han dado en
los ultimos afios entes gubernamentales como el Ministerio de Comercio,
Industria y Turismo a través Proexport y el Ministerio de la Tecnologia de
la Informacion y las Telecomunicaciones, se pretende fomentar este tipo de
empresas, que para su proyeccion requieren de una transformacion a partir
de la cual se puedan exportar aplicaciones de primer nivel, competitivas en
los mercados internacionales, superando con ello la imagen de “artesanos
de software”.

No obstante, este sector enfrenta una serie de problemas que de cierta
forma afectan su buen desempefio y continuidad. Uno de ellos es la falta o
dificultad para acceder a créditos.

Lo anterior es una consecuencia del desconocimiento total sobre el ma-
nejo del activo intangible tanto a nivel contable como financiero que lleva a
no tenerlo en cuenta al momento de una solicitud de crédito, no solo por los
duefios de estos negocios, sino también por los entes otorgantes de présta-
mos, quienes no le reconocen ningun valor para fines de andlisis crediticio,
ya que no constituyen una garantia real por su falta de esencia fisica.

Por lo tanto, el objetivo principal de este trabajo consistio en identificar
y proponer una metodologia para valorar el activo intangible. De tal forma
que éste pueda ser calculado de manera clara y logica, generando un am-
biente de confiabilidad y razonabilidad en lo que respecta a la calidad de las
cifras presentadas en el balance general de las Mipymes de software de la
ciudad de Cali.
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El contenido de este libro se distribuye en diez capitulos asi: en el pri-
mero se hace referencia a los aspectos estructurales que validan por qué se
deben valorar los activos intangibles.

El segundo capitulo corresponde al estado del arte del tema objeto de
estudio: los intangibles. Se abordan, entre otros temas, la definicion, los
tipos de activos intangibles, los métodos para valorarlos, y se analiza la
diferencia entre valorar y medir.

El tercer capitulo presenta el marco contextual del software, donde se
justifica la adopcion de este sector para realizar el andlisis de activos intan-
gibles, las principales caracteristicas del software en Colombia y su papel
como apuesta productiva del Valle del Cauca. Ademas, se exponen algunas
estrategias para la proteccion de la propiedad intelectual en Colombia.

La metodologia utilizada en la investigacion es presentada en el cuarto
capitulo, donde se explica aspectos como la distribucion de las encuestas
por tipo de empresa, las herramientas metodologicas utilizadas y la ficha
técnica de la investigacion.

El quinto capitulo corresponde a los principales resultados de la investi-
gacion, relacionados con la valoracion de activos intangibles de las empre-
sas de software ubicadas en el Parque Tecnoldgicos de Software (Parque-
Soft) de la ciudad de Cali-Colombia.

En el sexto capitulo se presenta el modelo de decision para valorar un ac-
tivo intangible basado en la tecnologia. En el séptimo capitulo se presentan
los principales métodos de valoracion tradicional: costo, mercado e ingreso,
con sus respectivos casos de estudio.

El octavo capitulo corresponde al método de opciones reales, con su co-
rrespondiente caso de estudio. En el noveno capitulo, se expone la eviden-
ciacion de los activos intangibles en los estados financieros.

Por ultimo se presentan las principales conclusiones y recomendaciones
de la investigacion.
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CarpiTuLo 1

ANTECEDENTES Y JUSTIFICACION RESPECTO
A LA VALORACION DE ACTIVOS INTANGIBLES

Uno de los grandes retos para contadores y empresas en la era de la
informacion lo constituye la valoracion de los activos intangibles, los cuales
vienen convirtiéndose en una cuenta de gran significacion en los balances
generales de las compariias de la era de la informacion.

La participacion de los activos intangibles en el valor total de las empresas
ha venido ganando importancia en los ultimos afios, tal como fue registrado
por la empresa Asset Equity Company: en 1985 los activos intangibles
representaban el 50 % del valor de mercado de las empresas estudiadas, y
15 afios después llegaron a ser el 80 % de dicho valor.

Skyrme (1997) mencionaba que la relacion del valor de mercado al valor
en libros, para todas las empresas en el Dow Jones Industrial, fue de 5.3,
mientras que para varias de las empresas intensivas en conocimiento la
relacion fue de 10.

Asi mismo, se observa un gran vacio entre el valor en libros, general-
mente calculado conforme a normas de contabilidad, y el valor de mercado
que estos activos pueden tener; lo que permite inferir que para las empresas
es perentoria la creacion de una metodologia y un sistema de valuacion que
habilite a los contadores y otros tomadores de decision para identificar y
valorar sus activos intangibles y, ademas, para que logren evidenciarlos de
forma clara para fines comerciales ante acreedores, proveedores, inversio-
nistas y el Gobierno.

El debate sobre la valoracion de los activos intangibles gan6 importancia
a partir de lo ocurrido en los afios ochenta, cuando se incremento la adqui-
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sicion de empresas con altos activos intangibles representados en marcas.
Algunos ejemplos son las fusiones o adquisiciones de compafias como:
KKR-RJR Nabisco, Philip Morris-Kraft y Nestlé-Rowntree, cuyos precios
de negociacion fueron cinco veces el valor de los activos netos registrados
en los libros de contabilidad (Bertolotti, 1995).

En consideracion a este vacio entre el valor en libros en la contabilidad y el
valor del mercado de los activos intangibles, surgi6 el gran interrogante en tor-
no a si los activos intangibles podrian ser razonablemente valorados, conside-
rando la existencia de unos factores relevantes que podrian afectar tal razona-
bilidad, como son la subjetividad de los procesos de valoracién, la diversidad
de los activos de la empresa y la coherencia de los métodos de valoracion. No
obstante, en 1992, Arthur Andersen realiz6 un estudio en el cual concluy6 que:

* Muchos activos intangibles son identificables y se pueden valorar por separado.

 Existe consenso sobre las metodologias usadas, siendo la mayoria de estas metodo-
logias muy préximas a las usadas en la valoracion de negocios.

» La valoracion de un activo intangible podria ser subjetiva, pero no mas que la va-
loracién de una compafiia que no cotiza en bolsa o una compafiia de biotecnologia.

» Las valoraciones de activos intangibles son frecuentemente desarrolladas en areas de
fusiones y adquisiciones, recaudacion de fondos, concesion de licencias e impuestos
y acuerdos. (Bertolotti, 1995, p. 28).

La importancia de valorar adecuadamente el activo intangible, por par-
te de los stakeholders, reside en que facilitara una toma de decision mas
consciente sobre asuntos como la renovacion y crecimiento del negocio.

Segun Sullinvan, 1998; Von Krogh et al., 1998; Allee, 2000; Stewart,
1999; Bontis, 2000 (citados en Green, 2006, pp. 27-28), toda empresa
necesita una metodologia que soporte:

» El dinamico desarrollo y uso del conocimiento de una manera efectiva en las activi-
dades del negocio;

* el establecimiento de herramientas e indicadores que gerencien la innovacion e incre-
menten las utilidades de las empresas;

el uso del conocimiento en el futuro desarrollo de la cadena de valor del negocio;

» la incorporacion de estrategias que tengan que ver con el desarrollo del Capital
Intelectual;

el establecimiento de estrategias que se concentren en los cambios de valor del cono-
cimiento y en los beneficios del intangible; y

el desarrollo y teste de modelos de Capital Intelectual.
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Por lo tanto, el activo intangible en toda organizacion debe ser gerenciado
de la misma manera que la mano de obra, el capital y la materia primay, asi
mismo, debe existir un vinculo entre la estrategia y el activo intangible en
miras a la ejecucion de la misma.

La cadena de valor se convierte en un elemento clave dentro de la
estructura de una planeacion estratégica una vez que ayuda a identificar
diversas posibilidades en torno a como el activo intangible podria o
deberia contribuir con la creacion de valor del negocio. Por consiguiente,
la alineacion del activo intangible con la cadena de valor de una empresa se
convierte en el primer paso para alinear el conocimiento con las estrategias
del negocio (Green, 2006).

En cuanto a la valoracion del activo intangible, existen diversos métodos
para llevarla a cabo?: los del mercado, costo e ingresos y Gltimamente se ha
considerado el de opciones reales; su objetivo en comun es el de calcular
razonablemente un valor para el activo intangible.

La era de la informacion requiere una economia para el conocimiento.
Por lo tanto, si se compara qué tipos de inversiones se hacian en la era
industrial frente a las que se realizan en laera de la informacion, se encuentra
que en la era industrial los mayores flujos de financiacidon se orientaron
hacia la adquisicion de activos tangibles (inventarios, equipos, edificios,
etc), a diferencia de la era de la informacién, en la que la inversion se esta
orientando a mejorar el conocimiento o el desarrollo de competencias en
los empleados; otro importante flujo de inversion se produce en torno al
liderazgo en tecnologias de la informacion; y en la creacion de valor para
las redes a nivel global, etc.

Segun Edvinsson (1997), estos son algunos eventos que no se evidencian
de manera clara en el balance general de las empresas en la era de la
informacidn. Para Edvinsson, si este panorama se analiza bajo la perspectiva
de la contabilidad y las finanzas tradicionales, pareciera que invertir en
capital humano y tecnologia de informacion, en el corto plazo, deterioraria
las utilidades de la compaiiia, lo cual lleva a una reduccion del valor en libros
de las empresas; cosa que no es asi, ya que en las empresas que realizan
fuertes inversiones en activos intangibles se requiere de otro sistema que
refleje su verdadera situacion financiera y econémica; por consiguiente, se
requiere de una informacién no financiera que complemente los datos de la
contabilidad tradicional.

Continuando con este analisis, se debe considerar también la perspectiva
que se obtiene desde el mercado de valores. Observaciones realizadas al

! Estos métodos seran abordados con mayor detalle en los capitulos 2, 7 y 8 de este libro.
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